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Kennzahlen des Jahresabschlusses der Deutsche Wohnen AG 31.12.2007
(Management-Holding)

Anlagevermaogen 286,3
Umlaufvermaogen 460,5
Eigenkapital 376,8
Fremdkapital 368,3
Bilanzsumme 746,8
]
Gewinn- und Verlustrechnung 01.01.-31.12.2007
Ergebnis vor und nach Steuern 0,4
Bilanzgewinn 0,4
Kennzahlen des offiziellen Deutsche Wohnen-Konzernabschlusses 01.01.-31.12.2007

(GEHAG lediglich tiber 5 Monate beriicksichtigt)

Ergebnis der Hausbewirtschaftung 90,7
Ergebnis der Verkaufstatigkeit 1,0
Verwaltungsaufwand =337
Weitere Geschaftsfelder 4,1
EBITDA 62,1
EBIT 91,4
EBT 156
Ergebnis nach Steuern 29,8
Ergebnis nach Steuern 1,32
FFO 0.7
|_EUR je Aktie |

FFO EUR je Aktie 0,03

Kennzahlen Pro-forma Deutsche Wohnen Ertragslage 01.01.-31.12. 2007
Zusammenfassung der GuV der GEHAG mit der GuV der Deutsche Wohnen

Ergebnis der Hausbewirtschaftung 135,4
Ergebnis der Verkaufstatigkeit 3,4
Verwaltungsaufwand -45,2
Weitere Geschaftsfelder 7,6
EBITDA 101,2
EBIT 410,5
EBT 327,6
Ergebnis nach Steuern 231,4
Ergebnis nach Steuern 8,77
FFO 102
FFO 0,39
Kennzahlen der Bilanz des Deutsche Wohnen-Konzern 31.12.2007
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 3.271,2
Umlaufvermdgen 133,7
Eigenkapital 936,1
Finanzverbindlichkeiten 2.179,6
Bilanzsumme 3.520,4

> DAS GESCHAFTSJAHR 2007 DER DEUTSCHE WOHNEN IM UBERBLICK



Aktie

Aktienkurs am 31.12.2007

Anzahl Aktien

Marktkapitalisierung am 31.12.2007
Wichtigster Borsenplatz

Indizes

ISIN/Tickersymbol (Inhaberaktie)
Kursgewinnverhaltnis (Pro-forma Konzernabschluss)

Net Asset Value

Net Asset Value Konzern
Net Asset Value je Aktie

Marktwert (Beizulegender Zeitwert/Fair Value nach IAS 40)

Fair Value Konzern
Fair Value je m? Wohnflache

> Wachstum
Erwerb der GEHAG-Gruppe (Berlin), Verdopplung des
eigenen Bestands auf tiber 51.000 Wohneinheiten

> Erfolgreiche Integration
Aufbau einer effizienten Gesellschaft- und Organisations-
struktur zur deutlichen Kostensenkung und Verbesserung
der Portfoliosteuerung
Definition einer neuen, klaren Produkt- und Portfoliostruktur

> Vermietung
Anstieg der durchschnittlichen Nettokaltmiete in 2007
um 3,6 Prozent auf EUR 4,89 pro m?
Neuvermietungsergebnis 13 Prozent oberhalb der Durch-
schnittsmiete; 4.600 neue Mietvertrage zu durchschnitt-
lich EUR 5,54 pro m2.
Gesamtportfolio zur Zeit 18 Prozent unter Marktniveau

21,10

26,4
EUR Mio. 557,0
I Xetra
SDAX, EPRA, MSCI

(jeweils nur Inhaberaktie)

] DEOOOAOHN5C6 /DWNI
I 2.4
31.12.2007

37,16
31.12.2007

985

> Privatisierung
Beendigung des rein liquiditatsgetriebenen, grofiteiligen
Abverkaufs des Kernbestands
883 verkaufte Wohneinheiten (Vorjahr: 1.791)
Deutlicher Anstieg der durchschnittlichen Verkaufspreise in
der Einzelprivatisierung auf EUR 1.332 pro m?
(Vorjahr: 1.146 pro m?

> Bewertung
Neubewertung des gesamten Immobilienbestands zum
30. Juni 2007 durch einen externen Sachverstandigen.
Anstieg des Fair Value um EUR 315 Mio. auf
EUR 3,1 Mrd.

> Unternehmensergebnis
EBITDA von EUR 62,1 Mio., Ergebnis nach Steuern von
EUR 29,8 Mio. (EUR 1,32 pro Aktie)

» Net Asset Value
Anstieg des NAV um 2,4 Prozent auf EUR 37,16 pro Aktie




DIE NEUE DEUTSCHE WOHNEN
> IHRE NEUE NACHBARSCHAFT

Im Zusammengehen mit der Berliner GEHAG-
Gruppe hat unser Unternehmen, die Deutsche
Wohnen AG, im Sommer 2007 ein neues
Kapitel der Firmengeschichte aufgeschlagen.
Damit haben wir als zweitgrofite borsennotierte
Wohnungsgesellschaft in Deutschland unsere
Position im Wettbewerb gestarkt und uns
eine gute Ausgangsposition fur die weitere
Entwicklung am Markt geschaffen.

Seien auch Sie willkommen bei der neuen
Deutsche Wohnen.



Deutsche
Wohnen



»>STRATEGISCHES
WACHSTUM




»> 2007 - EIN JAHR DER
STRATEGISCHEN NEUAUSRICHTUNG

Das Geschaftsjahr 2007 war ein strategisch besonderes
Jahr fiir die Deutsche Wohnen AG. Nach der Entherrschung
von der Deutschen Bank AG im Sommer 2006 hat die
Deutsche Wohnen AG innerhalb nur eines Jahres mit dem
Erwerb der Berliner GEHAG-Gruppe das versprochene
strategische Wachstum realisiert.

Mit der Verdopplung des Wohnungsbestands auf tber
51.000 Wohneinheiten hat die Gesellschaft auflerdem die
erforderliche Grofle erreicht, um ihr bisheriges auf Abverkauf
gerichtetes Geschaftsmodell grundlegend zu &ndern.
Dies bildet die Basis fur eine nachhaltige Steigerung des
Unternehmenswertes.

Die Integration der beiden Gesellschaften und die erfor-
derlichen Restrukturierungsmafinahmen sind mittlerweile
substanziell abgeschlossen:

» Abkehr von den liquiditatsgetriebenen, nicht profitablen
Abverkdufen des Kernbestands, hin zum aktiven Manager
von Wohnungsbestanden im gehobenen Preissegment

» Aufbau einer neuen, effizienten Gesellschafts- und Orga-
nisationsstruktur zur Reduzierung der Kosten im
Personal- und Verwaltungsbereich sowie zur Steigerung
der Rentabilitat

» Definition einer klaren Produkt- und Portfoliostrategie:

> Fokus auf das gehobene Preissegment, d.h. preisfreie,
innerstadtische Lagen und zusammenhangende Bestande

> Konzentration auf ausgesuchte Standorte in Ballungs-
zentren mit dberdurchschnittlichem Entwicklungs-
potenzial. Unsere derzeitigen Kernmarkte sind Berlin
und Rhein-Main. Der Abverkauf unserer nicht in den
Kernmarkten liegenden Einheiten ist geplant.

» Implementierung eines aktiven Mietmanagements; d.h.
Kontinuitat im taglichen Vermietungsgeschaft und Fokus
auf effiziente Instandhaltungen und Modernisierungen.
Unsere Mietsteigerungen sind heute schon bereits
beachtlich.

» Durchsetzung einer nachhaltigen Ausschittungspolitik:
Zukinftige Dividendenzahlungen orientieren sich am
erwirtschafteten Brutto-Cashflow.
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»>

Seit dem Merger mit der Berliner GEHAG-Gruppe fiihren
Michael Zahn und Helmut Ullrich die Deutsche Wohnen AG.
Robert Ummen, ein profilierter Immobilienjournalist,
traf beide Vorstande zu einem Gesprach iiber den Stand
der Umstrukturierung des Unternehmens und die Aufgaben
und Ziele fiir 2008.



Helmut Ullrich (Mitte) und Michael Zahn (rechts) im Interview.

Mit einem Wort: Aufbruch!

2007 war fur die Deutsche Wohnen das Jahr der Weichen-
stellung in Richtung nachhaltiges Wachstum und Wert-
schaffung.

Die Deutsche Wohnen hat ein neues Kapitel der Unterneh-
mensgeschichte aufgeschlagen. Der Zusammenschluss
mit der Berliner GEHAG-Gruppe hat deutliche Auswirkungen
auf den Wohnungsbestand und das Geschaftsmodell. Unser
jetzt mehr als doppelt so grofles Portfolio hat die erforder-
liche Grof3e erreicht, um die notwendigen Anpassungen
der Strukturen und die Anderungen am Geschaftsmodell
vornehmen zu konnen.

Die neue Deutsche Wohnen hat eine dreistufige Struktur
erhalten. Sie kénnen die neue Unternehmensgruppe

als Haus mit drei Ebenen verstehen: Das Dach bildet die
Deutsche Wohnen AG als Holding mit ibergeordneten und
zugleich integrierenden Funktionen, u.a. Finanzen/
Controlling, Kommunikation. Sie tritt auch als Dienstleister
auf fir die diversen operativen Gesellschaften, die zum
Teil neu gegrindet wurden. Diese stellen als Mittelbau die
sogenannte Wertschdpfungsebene dar. Hierzu gehoren
insbesondere die Bereiche Mietenmanagement, Immobilien-
bewirtschaftung, Technik, Vermietung und Verkauf.

Das Fundament bilden schlief3lich die sogenannten Asset

Gesellschaften, in denen das Eigentum, d.h. die Immobilien
des Konzerns, zusammengefasst sind.

Mit dieser neuen Struktur konzentrieren wir uns auf unsere
Kernkompetenzen und etablieren funktional gepragte
Profitcenter. Wir konnen mit dieser neuen Konzernstruktur
effizienter arbeiten und schaffen so eine durchgehende,
reibungsfreie Wertschopfungskette von der Vermietung
Uber die Mietenentwicklung, das Betriebskostenmanage-
ment bis hin zur Instandhaltung und Modernisierung der
einzelnen Wohnungen.

Die neue Struktur wird kinftig auch die Integration von
weiteren Portfolios und Gesellschaften erleichtern.

Wir sehen den Mieter in erster Linie als Kunden. Darauf
haben wir unsere neuen Servicestrukturen ausgerichtet.
Im Vordergrund steht die dauerhafte Erhchung der Wohn-
qualitat durch gezielte Instandhaltungs- und Modernisie-
rungsmafnahmen.

Wir gehen aber noch weiter. Wir missen uns kulturell
vom Verwalter zum Dienstleister entwickeln. Wir missen
naher am Mieter sein und auf dessen Bedirfnisse schneller
reagieren. Das heif3t zum Beispiel auch, dass wir dem
Mieter nicht nur eine zeitnahe, transparente Betriebskosten-
abrechnung liefern, sondern wir werden dafiir Sorge tragen,
dass wir Uber ein optimiertes Einkaufsmanagement den
standig steigenden Energie- und Nebenkosten wirkungs-
voll entgegentreten.

Dies hat auch noch einen weiteren positiven Effekt:
Eine nachhaltige Mietentwicklung funktioniert nur Gber
zufriedene Mieter.



»Wir miissen uns
kulturell vom
Verwalter zum
Dienstleister
entwickeln. «

\

Wollen Sie auch in Zukunft Wohnungen beispielweise an
Mieter verkaufen?

Ja, wenngleich in einem verringerten Volumen. Wir planen
mit jahrlichen Verkaufen von ca. 500 Wohneinheiten pro
Jahr. Daraus generieren wir zwischen EUR 40 und 50 Mio.
zusatzlichen Umsatz. Hierin liegt eine weitere Verdnderung
der neuen Deutsche Wohnen. Friiher erfolgte der massive
Abverkauf zur Finanzierung der Dividende, ohne den
korrespondierenden Ertrag erwirtschaftet zu haben. Heute
betreiben wir eine portfolioschonende und gewinnmaximie-
rende Privatisierungsstrategie in einem branchentblichen
Umfang von ca. 1 Prozent p.a. des Gesamtbestands.

Wo sehen Sie die Deutsche Wohnen in drei bis vier Jahren?

Durch die bereits angesprochene Reorganisation haben wir
die Voraussetzung fur nachhaltiges Wachstum weitgehend
geschaffen. Unser Wohnungsbestand wird auf die Wachs-
tumsregionen ausgerichtet und das Unternehmen erhalt
eine wettbewerbsfahige Kostenstruktur. Dabei werden wir
auf eine hohe Qualitat in den Kernprozessen Wert legen
und Standardaufgaben verstarkt outsourcen. Nach
Abschluss dieses Transformationsprozesses werden wir
ein hocheffizientes Unternehmen mit einem perspektivisch
hochattraktivem Portfolio und die Mittel haben, um unseren
Bestand gezielt zu vergrof3ern. Mit diesen Ergebnissen
sollten wir das Vertrauen unserer Anteilseigner haben
und damit eine solide Basis schaffen konnen fir weiteres
externes Wachstum.

Bei Vorstand, Aufsichtsrat und auch der Aktionarsstruktur
gab es 2007 grof3e Veranderungen.

Richtig, auch hierin spiegelt sich der Neubeginn des
Unternehmens wider. Die Deutsche Wohnen hat zunachst
einen neuen Vorstand mit langjahriger Branchenerfahrung

erhalten. Aber auch in der zweiten Fihrungsebene hat es
mafgebliche Veranderungen gegeben: Ein junges, pro-
fessionelles Managementteam steht zusammen mit dem
Vorstand fur die erfolgreiche Neuausrichtung der Deutsche
Wohnen.

Die Fonds des Finanzinvestors Oaktree sind mit rund
24 Prozent der Aktien die grof3iten Anteilseigner. Daneben
haben wir in den vergangenen Monaten aber noch weitere
grofere Aktionare mit jeweils mehr als 3 Prozent Beteili-
gung gewinnen konnen. Wir sind froh, dass sich insgesamt
mehr als 50 Prozent unserer Aktien in den Handen lang-
fristig orientierter, strategischer Investoren befinden.

Im sechskopfigen Aufsichtsrat stellt naturgemaf Oaktree
mit Hermann T. Dambach auch den Aufsichtsratsvorsitzenden
und ist durch Uwe E. Flach mit einem zweiten Sitz vertreten.
Dieses personelle Engagement unterstreicht das klare
Bekenntnis von Oaktree zur Deutsche Wohnen. Wir sind
davon Uberzeugt, dass wir mit einem insgesamt sehr pro-
fessionell besetzten Aufsichtsrat die Deutsche Wohnen zu
einer modernen, wettbewerbsfahigen und weiter wachsenden
Gesellschaft ausbauen werden.

Wird der Name Deutsche Wohnen erhalten bleiben?

Ja. Die Deutsche Wohnen hat sich seit dem Bérsengang
1999 zu einem starken Brand entwickelt. So eine Marke
muss erhalten bleiben! Aber natirlich nutzen wir die Neu-
strukturierung unseres Unternehmens, um ihm auch au-
Berlich eine zeitgemafe, auf die neue Gruppe zugeschnit-
tene Erscheinungsform zu geben. Dieser Geschaftsbericht
zeigt bereits das neue Corporate Design, das wir bei der
Hauptversammlung im Juni unseren Aktionaren und der
Offentlichkeit vorstellen.



»In operativer Hin-
sicht stand bereits
in den vergangenen
Monaten die
Entwicklung der
Bestandsmieten
im Vordergrund. «

»AuBerst stolz
sind wir auf das
Neuvermietungs-
ergebnis. «

w »Wertsteigerungs-

potenzial «

\

\

Wie bewerten Sie die Konzernergebnisse 2007?

In operativer Hinsicht stand bereits in den vergangenen
Monaten die Entwicklung der Bestandsmieten im Vorder-
grund. Mit einer Mietsteigerung von 3,6 Prozent sind wir
sehr zufrieden; mit diesem Wert liegen wir genau im
Bereich der Guidance von 3 Prozent bis 4 Prozent Mieter-
hohungspotenzial pro Jahr, die wir seit Sommer 2007 als
nachhaltig erzielbar kommunizieren. AuBerst stolz sind wir
auf das Neuvermietungsergebnis. Im Schnitt haben wir bei
rund 4.600 Mietvertragen Neumieten abschlieflen kénnen,
die um 13 Prozent Uber unseren aktuellen Durchschnitts-
mieten liegen. Hieraus wird das Wertsteigerungspotenzial
unseres Portfolios besonders deutlich.

Bei der Privatisierung haben wir bereits die Umstellung
auf das neue Geschaftsmodell eingeleitet und das Volumen
in 2007 auf 883 verauferte Einheiten deutlich reduziert -
bei gleichzeitig hoheren Verkaufspreisen.

Das aktuelle Konzernergebnis ist aufgrund der Umstellung
der Immobilienbilanzierung auf das Fair-Value-Modell
sowie des Unternehmenszusammenschlusses mit dem der
Deutsche Wohnen-Gruppe der vergangenen Jahre nicht
vergleichbar. Unser offizieller Konzernabschluss bertck-
sichtigt - nachdem das Closing der GEHAG-Transaktion
Anfang August 2007 stattfand - Erlése und Aufwendungen
der GEHAG nur Uber finf Monate und zeigt ein EBIT von
rund EUR 91,4 Mio. sowie ein Nachsteuerergebnis von rund
EUR 30 Mio. Das unverwasserte Ergebnis der Aktie liegt
bei EUR 1,32.

Ein zweiter, unter Pro-forma-Gesichtspunkten aufgestellter
Konzernabschluss ist dagegen viel aussagekraftiger.
Dieser unterstellt, dass die GEHAG bereits seit Januar 2007
zur Gruppe gehort. Der Pro-forma-Abschluss zeigt ein
vollstandigeres Bild unserer Finanz-, Vermdgens- und
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Ertragslage. Zu berlcksichtigen ist, dass das hohe EBIT
sowie die hohen Ergebnisse vor und nach Steuern von
Einmaleffekten aus der GEHAG-Transaktion und dem Neu-
bewertungsergebnis beeinflusst sind.

Speziell bezogen auf Ihre Gesellschaft - was sind lhre
Erwartungen fiir 2008?

2008 steht fiir den Abschluss der Integration und dafir,
unsere bislang suboptimale Kostenstruktur wettbewerbs-
fahig zu gestalten. Uns ist selbstverstandlich bewusst,
dass die in diesem Zusammenhang anstehenden Personal-
mafnahmen fir die betroffenen Mitarbeiter schmerzhaft
sind. Nicht nur deshalb, aber auch aus diesem Grunde
haben wir bereits 2007 die Mitarbeiterkommunikation kraftig
intensiviert. Denn eines war und ist uns sehr wichtig:
unsere Mitarbeiter Uber anstehende Restrukturierungs-
mafnahmen so zeitnah und umfassend wie madglich zu
informieren. Und natirlich ist es unser Ziel, die Personal-
veranderungen unseres Unternehmens so weit wie
maglich sozialvertraglich zu gestalten.

Blicken wir auf 2007 zurick, so kénnen wir feststellen,
dass wir alle bei der neuen Deutschen Wohnen viel Kreati-
vitat und Energie aufgebracht haben, um die an uns
gestellten Aufgaben zu Gsen. 2008 ist noch einmal ein Jahr
des Ubergangs, aber - und da sind wir uns sicher - eines,
in dem die Grundlagen fir den weiteren Unternehmens-
erfolg der Deutsche Wohnen nachhaltig gelegt werden.

Herr Zahn, Herr Ullrich - vielen Dank fiir das Gesprach.



offen
und nachhaltig

ehr-
geizigen, operati- “
ven Ziele

Das Managementteam der Deutsche Wohnen mit dem Vorstand
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s Uber 51.000
Wohneinheiten <

»> UNSER PORTFOLIO

Das Portfolio der Deutsche Wohnen hat sich im Berichts-
zeitraum 2007 durch den Zusammenschluss mit der
Berliner GEHAG-Gruppe und den Erwerb diverser kleinerer
Portfolios im Rhein-Main-/Rhein-Neckar-Gebiet von rund
24.000 auf tiber 51.000 Wohneinheiten erhoht und somit
mehr als verdoppelt. Die Deutsche Wohnen hat damit das
vom Kapitalmarkt lange erwartete strategische Wachs-
tum innerhalb kurzer Zeit realisiert. Zudem hat sie ihre
Position am deutschen Wohnungsmarkt als zweitgrofte
deutsche borsennotierte Wohnungsgesellschaft nachhaltig
ausgebaut.

Der neu erworbene GEHAG-Bestand in liberwiegend
attraktiven Berliner Wohnlagen stammt zu fast 60 Prozent
aus der Vorkriegszeit und steht vielfach unter Denkmal-
schutz. Er hat das gesamte Portfolio der Deutsche
Wohnen hinsichtlich Produkte, Lagen und Qualitaten
deutlich bereichert. Der Anteil preisfreier, d.h. nicht
offentlich-rechtlich geforderter Wohnungen liegt bei der
GEHAG bei tiberdurchschnittlichen 88 Prozent.




Portfolio
Berlin

Portfolio
Frankfurt a.M./
Rhein-Main
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Kennzahlen Immobilienportfolio zum 31. Dezember 2007 Deutsche Wohnen GEHAG Konzern
(alt)

Ubersicht Immobilienbestand

Anzahl eigener Wohnungen (inkl. DB 14) Wohneinheiten 24.561 26.566 51.127
Anzahl fremdverwalteter Wohnungen Wohneinheiten 3.241 8.538 11.779
Wohnflache eigene Wohnungen m? 1.560.800 1.635.234 3.196.034
Wohnflache fremdverwaltete Wohnungen m? 207.425 607.131 814.556
Durchschnittsgrof3e eigene Wohnungen m? b4 62 63
Anzahl eigene/fremdverwaltete Gewerbeeinheiten Gewerbeeinheiten 170 352 522
Anzahl Parkplatze und Garagen Einheiten 14.292 2.189 16.481
Unbebaute Flachen m? 421.177 191.868 613.045
Anzahl leerstehender Wohnungen Wohneinheiten 2.145 1.809 3.954
Leerstandsquote bezogen auf die Sollmiete (Wohnungen) Prozent 6,5 6,3 6,4

GroBenstruktur der eigenen Wohnungen

<39 m? Prozent 4,48 5,82 519
40-54 m? Prozent 28,05 26,64 27,31
55-69 m?2 Prozent 35,27 44,65 40,22
70-89 m?2 Prozent 26,32 18,20 22,04

> 90 m? Prozent 5,88 4,68 5,25

Ubersicht Immobilienbestand

Altbau (vor 1950) Prozent 11,12 58,49 36,11
1951-1970 Prozent 49,20 34,60 41,50
1971-1990 Prozent 26,72 3,87 14,67
1991 bis heute Prozent 12,95 3,04 7,72

Offentlich-rechtlich geforderter Wohnungsbestand
Anteil offentlich-rechtlich geforderter Wohnungen Prozent 36,13 11,42 23,09

» Kennzahlen Immobilienportfolio



» Kirschwald 9-19, Herrstein im Hunsriick (an der EdelsteinstraBe)

Zu den herausragenden Merkmalen der GEHAG-Bestande
gehort die Uiberwiegend kompakte Siedlungsformation,
die ein effizientes und wirtschaftliches Verwalten und Ver-
markten ermaglicht. Aufgrund ihrer bauhistorischen Pro-
minenz als Denkmaler des modernen Siedlungsbaus sind
drei dieser Siedlungen als UNESCO-Weltkulturerbe
nominiert. Hierin kommt die hohe Marktattraktivitat dieser
Bestande am besten zum Ausdruck.

»Ungewohnlich:
Der amerikanische
Architekturstil
mit groflen offenen

»Herrschaftliches
Ambiente fiir die
Flihrungskrafte
der alten Hoechst AG. «

N

Wirtschaftlich ist bei dem erworbenen Berliner Wohnungs-
bestand aufgrund des Nachhol- und Entwicklungspoten-
zials des gesamten Berliner Wohnungsmarktes ein hohes
Aufwertungspotenzial identifiziert worden. So konnten in
diesen Bestanden beispielsweise in 2007 bei der Neuver-
mietung von insgesamt 1.962 Wohnungen durchschnittlich
17 Prozent héhere Mietzinsen erzielt werden.

Standort Bundesland

Flachen in Terras- Berlin Berlin
senform. Die Hauser Frankiurt _ Hessen

Frankental Rheinland-Pfalz
bestechen durch Mainz Rheinland-Pfalz
ganZtaglg licht- Worms Rheinland-Pfalz
durchflutete Wohn- Lindau Rheinland-Pfalz
raume auf drei Hanau Hessen
Ebenen. « Andernach Rheinland-Pfalz

Bad Kreuznach Rheinland-Pfalz

Bingen Rheinland-Pfalz

\

.
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Summe grofite 10 Standorte

» Die 10 gréBten Wohnungsstandorte der Deutsche Wohnen
p— (Stand 31. Dezember 2007)



» Stroofstrafle 12-14, Frankfurt am Main » Erik-Reger-StraBe 14-14F, Bensdorf (zwischen Koblenz und Neuwied)

Mit dem Zusammenschluss der beiden Gesellschaften ist
die neue Deutsche Wohnen in zwei Schwerpunkt-
regionen investiert, in denen auch perspektivisch die grof3ten
Wachstumspotenziale identifiziert wurden. So weisen
verschiedene 6ffentliche Marktstudien fir die Regionen
Berlin-Brandenburg und Rhein-Main nachhaltige Wachs-
tumspotenziale aus.

» Die Wohnungen
bestechen durch
das moderne
Design und ihren
grofizigigen
Schnitt: 10 der 13
Wohnungen sind
groBer als 85 m2, «

Anzahl Gesamtflache Durchschnittsgrofe Aktualisierte
Wohneinheiten Wohneinheiten Wohneinheiten Leerstand Durchschnittliche Nettokaltmieterlose
Einheiten m? m? Prozent Nettokaltmiete EUR Mio.
25.319 1.538.972 61 58 4,84 89,3
4.025 269.445 67 3,9 6,47 20,9
833 54.014 65 5,4 4,64 3,0

752 46.530 62 5,6 6,03 3,4

745 51.821 70 4.9 4,82 3,0

740 44.384 60 5,9 4,69 2,5

627 31.111 50 16,5 4,25 1,6

613 39.201 b4 2,9 4,59 2,2

595 36.924 62 4,5 4,78 2,1

592 37.745 b4 4,2 4,64 2,1




» Waldsiedlung, Berlin-Zehlendorf

NEUBEWERTUNG DES IMMOBILIENBESTANDS

2007 wurde das Immobilienportfolio der neuformierten
Deutsche Wohnen-Gruppe einer Neubewertung durch einen
externen, unabhangigen Gutachter, der Catella Property
Valuation GmbH (Catella), unterzogen.

Wesentlicher Anlass fur die Portfolioneubewertung war
die Umstellung der Bilanzierung der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien (IAS 40-Immobilien) vom Anschaf-
fungskostenmodell (at cost] zum Modell des beizulegenden
Zeitwerts [Fair Value-Modell) per 31. Dezember 2007.
Nunmehr ist der Marktwert unseres Wohnungsbestands
direkt aus der Konzernbilanz ablesbar - ein internationaler
Bilanzierungs- und Transparenzstandard und fur uns ein
logischer Schritt.

Bewertungsgegenstand waren das zum 30. Juni 2007
aus rund 51.000 Wohneinheiten bestehende Wohnimmobili-
enportfolio, die Gewerbeeinheiten sowie die Parkplatze
der Gruppe.

Catella hat das Immobilienportfolio nach dem internatio-
nal Ublichen Discounted Cashflow-Verfahren (DCF) bewertet.
Zu diesem Zweck wurde das gesamte Portfolio nach
Lage- sowie nach Gebaudeeinschatzung in neun Cluster
eingeteilt. Infolgedessen war es maglich, die Mietentwick-
lung, Zielleerstédnde und -zeitraume sowie Kapitalisierungs-
und Diskontierungszinssatze fir jedes Cluster individuell
darzustellen. Insgesamt wurde fiir das gesamte Portfolio
mit einem durchschnittlichen Diskontierungssatz von 5,8
Prozent gerechnet und eine durchschnittliche Mietsteigerung
von 2,3 Prozent p.a. zugrunde gelegt.
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Im Ergebnis errechnete Catella einen Marktwert (Fair Value)
des Immobilienbestands von rund EUR 3,1 Milliarden (EUR
954 pro m2J; hiervon entfallen rund EUR 1,7 Milliarden auf
den GEHAG-Bestand und rund EUR 1,4 Milliarden auf den
Bestand der ,alten” Deutsche Wohnen.

Eine im November 2007 veréffentlichte Unterlage zur
Portfolioneubewertung bietet hierzu weitere Informationen
und steht im Downloadbereich unserer Website zur
Verflgung.

»Die Weile Stadt, auch
Schweizer Viertel
genannt, ist eine
typische Wohnsiedlung
der Zwanzigerjahre
in Berlin.«

\



»Die Waldsiedlung
in Berlin-Zehlen-
dorf: jede Menge
Natur vor der Tiir.«

\

> Weil3e Stadt, Berlin-Reinickendorf



, Leistungsorientiert
und wettbewerbs-

fahig«
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Die Rahmenbedingungen fiir unsere Mitarbeiter haben sich
2007 grundlegend verandert. Ausloser waren zum einen
das im Teilkonzern GEHAG bereits Ende 2006 begonnene
Restrukturierungsprogramm und zum anderen der Zusam-
menschluss der Deutsche Wohnen-Gruppe mit der Berliner
GEHAG GmbH. Entsprechend herausragend gestaltete sich
die Bedeutung des Personalmanagements in 2007.

*Soweit der Begriff Mitarbeiter verwendet wird, umfasst dieser sowohl
den mannlichen als auch den weiblichen Teil der Belegschaft.

-4




PERSONAL- UND UNTERNEHMENS-
ENTWICKLUNG

Die Mitarbeiter von Deutsche Wohnen und GEHAG haben
bis 2007 innerhalb weniger Jahre mehrere Unternehmens-
zusammenschlisse und Gesellschafter- sowie Rechtsform-
wechsel erlebt, die bisher ohne grundlegende Anpassung
sowohl der arbeitsvertraglichen als auch Unternehmens-
struktur geblieben sind. Die mit dem Erwerb und der Inte-
gration der Eisenbahnsiedlungsgesellschaft GmbH (ESG)

in 2006 begonnene Restrukturierung der GEHAG-Gruppe
mindete Anfang 2007 in die Ausgrindung von Tochterge-
sellschaften mit operativen Fokussierungen auf Vermietung/
Vertrieb, kaufmannische Mieterbetreuung sowie Technik.
Darlber hinaus trennte sich die Muttergesellschaft von
Geschaftsfeldern, die nicht zum Kerngeschaft gehdren wie
zum Beispiel Hauswartdienste und Versicherungsagentur.

Die Beschaftigungsverhaltnisse in den neuen Tochter-
gesellschaften wurden grundlegend neu angelegt, in den
Kosten optimiert und wettbewerbsfahig gestaltet. Dazu
gehoren unter anderem die Erhdhung der Wochenarbeits-
zeit, die Verringerung der Jahresurlaubstage sowie die
Einfihrung leistungs- und erfolgsabhangiger Vergitungs-
bestandteile. Gerade Letzteres erfolgte in der Absicht, alle
Mitarbeiter fair und angemessen zu verguten.

Der Zusammenschluss der beiden Gesellschaften Deutsche
Wohnen und GEHAG erforderte die Entwicklung einer
neuen Zielstruktur, die unter anderem die neue regionale
Verteilung berticksichtigt. Die zum Jahreswechsel 2007/
2008 vorgestellte Zielstruktur der neuen Gesamtunterneh-
mensgruppe sieht die personelle Ausstattung der Holding/
AG ebenso vor wie die Ubertragung des konzeptionellen
Ansatzes der operativen Tochtergesellschaften auf die
gesamte Unternehmensgruppe und damit folglich die Still-
legung jener Gesellschaften, die zukinftig als reine Asset-
gesellschaften fungieren sollen. Die im Berichtszeitraum
vorbereiteten Personal- und Restrukturierungsmafinahmen
wurden durch eine intensive Informationspolitik der Konzern-
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leitung mit den Mitarbeitern begleitet. Zum Einsatz kamen
regelmafige Newsletter, fallbezogene Mitteilungen, laufende
Informationen in einem eigens dafur geschaffenen Intranet
sowie Mitarbeiterveranstaltungen. Fur die Aktivierung der
zukinftigen Fihrungsebene wurden regelmafig Klausur-
tagungen abgehalten. Die Mafinahmen wurden in 2008
fortgesetzt und bilden in dem Zusammenspiel von Personal-
entwicklung und Mitarbeiterkommunikation perspektivisch
die Grundlage fur die Entwicklung einer neuen, die erfolg-
reiche Implementierung der neuen Geschaftsstrategie
unterstitzenden Corporate Identity.

Per April 2008 zeichnet sich ab, dass die angekindigten
Personalmafinahmen im Rahmen des Zusammenschlusses
und den damit verbundenen Restrukturierungs- und Inte-
grationsmafinahmen fristgerecht zum 30. Juni 2008 umge-
setzt sein werden. Konzeptionelle Grundlage ist der Wandel
des Geschaftsmodells vom Hausverwalter zum Assetmanager.



DIE NACHSTE GENERATION

Zum 31. Dezember 2007 bildete die Deutsche Wohnen-
Gruppe 32 Auszubildende aus. Zentrales Berufsbild wird
der/die Immobilienkaufmann/-kauffrau, sein, die im
Bereich der Wohneigentumsverwaltung, des Gebdudema-
nagements, des Maklertums, Bauprojektmanagements
sowie der Steuerung und Kontrolle eingesetzt werden.
Der Abschlussjahrgang 2007 wurde wie bereits auch in

den Vorjahren ganzlich tbernommen. Die Koordination der
Ausbildung erfolgt ab 2008 konzerniibergreifend und nach
einheitlichen personalrechtlichen Parametern.

DANK AN DIE BELEGSCHAFT

Das Engagement und die Leistungen der gesamten Beleg-
schaft haben wesentlich dazu beigetragen, dass auch in der
Phase der grundlegenden Neuausrichtung die operativen
Gesellschaften erfolgreich sein konnten.

Dafir bedankt sich der Vorstand vielmals. Wir sind Gber-
zeugt, dass wir mit dem Konnen und der Energie unserer
Mitarbeiter das Unternehmen erfolgreich in die Zukunft
fihren werden.
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Die wesentliche Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen
besteht in der Bewirtschaftung der konzerneigenen
Wohnimmobilien. Im Geschaftsbereich Wohnungsbewirt-
schaftung werden liber regional ansassige Geschaftsstellen
samtliche Tatigkeiten erbracht: die Betreuung der Mieter,
das Management von Mietvertragen, die laufende Instand-
haltung und Modernisierung sowie die Wohnungsvermarktung.

s Bemerkenswerte
Momente <
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» Ein Leben voller bemerkenswerter Momente ...

—
» Genau wie das Portfolio der Deutsche Wohnen blickt Dr. Bernhard Gebauer auf eine eindrucksvolle Geschichte zuriick.
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» ...und ein reicher Erfahrungsschatz.

Als leitender Angestellter der Konrad-
Adenauer-Stiftung hat sich Dr. Gebauer
mehr als 36 Jahre lang fur die politische
Bildung in Deutschland und in zahlreichen
Landern der Welt eingesetzt. Zwar ist er
nun schon langere Zeit im Ruhestand,
aber der 76jahrige ist in seiner Aktivitat
nicht zu bremsen. Seit vier Jahren ist er

in der Altenbetreuung sozial aktiv und
engagiert sich auch als Vorleser in einer
Zehlendorfer Grundschule. Nachdem er
bereits seit 1992 in einem Einfamilienhaus
der GEHAG direkt in der Nahe gewohnt
hatte, ist der gelernte Kultur-Anthropologe
zum 1. Marz 2008 in die Wohnung an der

Argentinischen Allee eingezogen. »Ich bin
in eine vollig renovierte Wohnung einge-
zogen.«, freut sich Dr. Gebauer, dessen
mehr als 4.000 Bicher schon ordentlich
in den Regalen untergebracht sind.

Auch heute noch sind seine vielen
Ehrenamter kaum zu zahlen, den Grund-
stock fur sein gesellschaftliches Engage-
ment hat Bernhard Gebauer in frihen
Jahren als Pfadfinderfuhrer gelegt. Und
dem Trager des Bundesverdienstkreuzes
ist eines aufgefallen: »Das ist hier das
einzige Haus mit drei Birken vor der Tur
in der gesamten Argentinischen Allee!«




» Vertrauen und respektvoller Umgang sind die entscheidende Basis fir langfristige Bindungen -

ob als Paar oder seit Uiber 60 Jahren in derselben Nachbarschaft.

MIETENTWICKLUNG

Mieterlosoptimierung und die daraus resultierende
Wertsteigerung im Portfolio sind bei allen Aktivitaten stan-
dige Leitgedanken von Management und Mitarbeitern.
Die konsequente Umsetzung von rechtlich moglichen
Mietentwicklungen (Mietspiegelanpassungen und Moder-
nisierungsumlagen] sowie die Neuvermietung zur jewei-
ligen Marktmiete [Ausnutzen der Fluktuation) sorgen fir
uberdurchschnittliche Mietsteigerungen.

Konzernweit hat sich die stichtagsbezogene, durch-
schnittliche Nettokaltmiete vom 31. Dezember 2006 bis
31.Dezember 2007 um 3,6 Prozent auf EUR 4,89 pro
m2erhoht. Im Portfolio der .alten” Deutsche Wohnen
(Rhein-Main-Gebiet und Rheinland-Pfalz) liegt der Zuwachs
bei 2,9 Prozent und im GEHAG-Portfolio bei 4,4 Prozent.

Im Vergleich zur Marktmiete belauft sich die Durchschnitts-
miete noch ca. 18 Prozent unter Marktniveau. Insbesondere
der Entwicklungsbestand von 5.300 Wohneinheiten bietet
ein Mietpotenzial von 34 Prozent bzw. 1,75 EUR pro m2.
Wir sind sehr zuversichtlich, dass wir unsere Wohnungs-
mieten in den kommenden Jahren weiter auf hohem
Niveau steigern konnen.

2007 betrug die Fluktuationsrate 9 Prozent des Be-
standes. Bei den Neuvermietungen ist es uns erfolgreich
gelungen, Marktmieten zu realisieren und gegentiber der
Istmiete signifikant hohere Mieten durchzusetzen. Im Jahr
2007 wurden rund 4.600 neue Mietvertrage abgeschlossen.
In Berlin lag dabei die durchschnittliche Neuvermietungs-
miete 17 Prozent oberhalb der durchschnittlichen Netto-
kaltmiete unseres Berliner Wohnungsbestands; in Rhein-
Main/Rheinland- Pfalz ergab sich ein Wert oberhalb von
9 Prozent, so dass die durchschnittliche Neuvermietungs-
miete mit EUR 5,54 pro m? konzernweit 13 Prozent ober-
halb der durchschnittlichen Nettokaltmiete von EUR 4,89
pro m? lag. Der Leerstand im Wohnungsportfolio bewegte
sich stichtagsbezogen bei 6,4 Prozent (Deutsche Wohnen
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bei 6,5 Prozent und GEHAG bei 6,3 Prozent). Nach Abzug
des Anteils von entwicklungs- und verkaufsbedingtem Leer-
stand (0,9 bzw. 1,4 Prozent) verbleibt ein echter fluktuati-
onsbedingter Leerstand von 4,1 Prozent, was angesichts
der Fluktuation nahezu Vollvermietung bedeutet.

Der Anteil der Wohnungen mit marktbedingten Leer-
standen von mehr als 6 Monaten betragt konzernweit 5,0
Prozent (Rhein-Main: 5,3 Prozent; Berlin: 4,6 Prozent J.

Die gesamten Pro-forma Sollmieterlose unserer Gruppe
setzen sich aus Wohnen, Gewerbe, Parken und offentlich-
rechtlichen Zuschissen zusammen und beliefen sich im
Jahr 2007 auf EUR 200,7 Mio. Unter Bertcksichtigung des
Mietausfalls aus Leerstand, des Betriebskostenergebnisses
und der ergebniswirksamen Instandhaltungen ergibt sich
ein Pro-forma Ergebnis der Wohnungsbewirtschaftung von
EUR 135,4 Mio.

Wohnungsbewirtschaftung (EUR Mio.) 2007

Sollmiete 200,7
Erlosschmalerung -14,6
Mietminderungen -1,8
Betriebskostenergebnis -8,1
Nettomiete 176,2
Instandhaltung und Sanierung -38,6
Sonstige Ertrage und Aufwendungen -2,2
AN

S

» Pro-forma Darstellung



Horst von Domarus, Jahrgang 1944,
wohnt seit 1945 in der Waldsiedlung -
und immer in derselben Wohnung in der
Wilskistrafle. »Bald kommt Fernwarmex,
freut sich der 63jahrige zusammen mit
seiner Frau. Und auch die Bausubstanz
aus den Zwanzigerjahren bekommt von
ihm ein Gutesiegel: >Hier ist durch Bruno
Taut noch "Stein auf Stein” gebaut worden <

Horst von Domarus war tber 40 Jahre
Polizist und zuletzt als Aushilder fir den
Nachwuchs zustandig.

»Das war der Wunsch meines Vaters.«
Dass er diesen Beruf ergriffen hatte, liegt
in der Familie begrundet.

»Friher gab es hier um die Ecke noch
das Fischtal-Fest. Da hat sich dann die
ganze Nachbarschaft getroffen. Und das
war wirklich Nachbarschaft hoch drei!
Nach dem Krieg war das unglaublich.«

Der Grunewald liegt gleich vor der Tdur,
und das Ehepaar von Domarus nutzt das
grune Umfeld gerne fur Ausflige mit
dem Fahrrad.




Die zukunftige Mieterin Frau Haberland
schaut sich zusammen mit ihrem Sohn
Julian ihre neue Wohnung in der Riemeis-
terstrafie an. Gemeinsam mit der Deut-
sche Wohnen-Architektin Eike Petersen
Uberlegen sie, welche Raume welche
Farben bekommen sollen und wohin die
Mobel passen konnten.

Wahrend die beiden Damen tber den
Grundrissen der Maisonette-Wohnungen
sitzen, tobt Julian Uber die Treppe ins Erd-
geschoss und rennt durch den Garten zum

Spielplatz auf der Gemeinschaftsflache
im Innenhofbereich. Der moosbewachse-
ne Rasen hat es ihm besonders angetan.
Den hatte er gerne als Teppich in
seinem Zimmer.

»Natlrlich schauen wir, ob wir da was
machen konnen«, sagt die Architektin
schmunzelnd zu ihrem kleinen Kunden.
Wahrenddessen ist Frau Haberland be-
reits in Gedanken bei der Planung ihrer
neuen Einbauklche.

» Hohe Beratungskompetenz ist in allen operativen Geschéftsfeldern das A und O: Unsere Mitarbeiter haben immer ein Auge und Ohr fiir den Kunden.
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INSTANDHALTUNG UND MODERNISIERUNG

Kontinuitat in den Bereichen Instandhaltung und Moder- Instandsetzungsmafnahmen, zu denen neben aufwendigen
nisierung ist fir uns elementarer Bestandteil der Vermie- Sanierungen von Kastendoppelfenstern auch die Verlegung
tungsstrategie und eine wesentliche Voraussetzung fir den von neuen Drainagen in den hausnahen Bereichen gehdéren,
langfristigen Erhalt und die Wertsteigerung unserer Immo- tragen wir zur Bestandssicherung bei”, erldutert Vorstand

bilien. Von den in der Grafik gezeigten Investitionsniveaus Michael Zahn. Durch diese Mafinahmen konnten in 2007 bei
gehen wir auch fur 2008 und fur die kommenden Geschafts- der Neuvermietung bereits deutliche Steigerungen von 40

Jahre aus. Prozent erzielt werden. Die durchschnittliche Neuvermietungs-

miete konnte von EUR 4,88 pro m? auf EUR 6,83 pro m?

Die insgesamt 800 Wohnungen umfassende Waldsiedlung erhoht werden.

in Berlin-Zehlendorf ist ein klassisches Beispiel fir Wert-
steigerung durch Modernisierung. Die modernisierten

Bruno-Taut-Wohnungen sind ein Highlight des neu erwor-

benen Bestands. Es werden insgesamt EUR 15 Mio. in die

Instandhaltung und Modernisierung der Siedlung im griinen

Berliner Sidwesten investiert. .Die hohe baukulturelle
Qualitat ist fir uns Verpflichtung, den Bestand in Ordnung
zu halten. Mit unseren geplanten Modernisierungs- und

EUR 38,6 Mio. (EUR 11,68 pro m?)

Instandhaltung (ergebniswirksam)

EUR 16,3 Mio. (EUR 5,12 pro m2)

Modernisierung (Aktivierung)

EUR 54,9 Mio. (EUR 16,80 pro m?)

Gesamt

» Konzern: Instandhaltung und Modernisierung/Pro-forma



»Das ist schon ein echter Organisations-
jobl«, bemerkt Melanie Kunze, die die
BaumafBnahmen an ihrem neuen Domizil
selbst tiberwacht. Uber einen Zeitungs-
bericht waren sie und ihr Mann auf die
Hufeisensiedlung aufmerksam geworden.
Das ware doch genau die richtige Gegend,
um sich das gewlnschte Hauschen
zuzulegen.

Inzwischen ist der Kaufvertrag langst
unterschrieben und die Umbauarbeiten
sind in vollem Gange. Dabei sind die in-

dividuellen Winsche der Familie mit den
Denkmalschutz-Vorgaben in Einklang zu
bringen. Und dass ihr dabei nicht lang-
weilig wird, dafir sorgen zusatzlich die
Zwillinge Elias und Simon. Denn wahrend
die zwei Grof3en in der Schule und im Kin-
dergarten sind, die beide in der Siedlung
liegen, bringen die jingsten Sprosslinge
der Familie zusatzliche Bewegung in den
Alltag auf der Baustelle.
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»> Start mit Gliickssymbol: Das Hufeisen hat der Vormieter zum Einzug im Haus hinterlassen.

VERKAUF

Der Geschaftsbereich Wohnungsprivatisierung wurde auf
die neue Strategie der Deutsche Wohnen-Gruppe ange-
passt. Das frihere Modell der Deutschen Wohnen erfor-
derte den Abverkauf des Kernbestandes, um Liquiditat
fur die Dividende zu generieren. Deshalb wurden auch pro
Jahr bis zu 1.800 Wohneinheiten verauflert. Kiinftig werden
nur noch ca. 500 Wohnungen pro Jahr an Privatpersonen
verkauft. Dies entspricht einer branchenublichen und
portfolioschonenden Privatisierungsquote von ca. 1 Prozent.
Diese Groflenordnung ist aus unserer Sicht ohne Restanten
nachhaltig darstellbar.

Vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2007 wurden zusam-
men 883 Wohnungen verduflert. Gleichzeitig ist es gelungen,
deutlich gestiegene Quadratmeter-Verkaufspreise durch-
zusetzen. Der durchschnittliche Verkaufspreis lag hier bei
EUR 1.332 pro m2. Insgesamt (d.h. inkl. Blockverkaufen]
wurde ein durchschnittlicher Verkaufspreis von EUR 1.105
pro m? erzielt.

Berechnung Verkaufsergebnis (EUR Mio.) 2007

Verkaufserldse 70,5
Buchwertabgang (Fair Value-Immobilien) -61,9
Verkaufskosten -5,2
Verkaufsergebnis 3,4
‘\\

\

» Verkaufsergebnis 2007/Pro-forma



WEITERE GESCHAFTSFELDER

Die Deutsche Wohnen ist in ihrem Portfolio auch fir die
Zielgruppe der Senioren gut aufgestellt. .Barrierearmes
Wohnen™ ist hierbei ein aktuelles Thema, bei dem die
Deutsche Wohnen ihre Mieter berat und zielgruppengerechte
Losungen anbietet. In diesem Zusammenhang erweitern
die von der KATHARINENHOF GmbH betriebenen Senioren-
pflegeheime das Produktangebot fiir unsere Senioren.

Die KATHARINENHOF Seniorenwohn- und Pflegeanlage
Betriebs-GmbH ist eine hundertprozentige Tochtergesell-
schaft der GEHAG GmbH und umfasst die Vermarktung
und Bewirtschaftung hochwertiger Pflegewohnanlagen und
Senioren-Residenzen in Berlin, Brandenburg, Niedersachsen,
Schleswig-Holstein und Sachsen sowie die Dienstleistungen
rund um die Betreuung der dort lebenden Senioren.

Katharinenhof

Anzahl Seniorenwohnheime Wohneinheiten 653
Anzahl Wohn- und Pflegeplatze Platze 1.373
Belegungsquote Prozent 92
Ertrage EUR Mio. 31,9
Aufwendungen EUR Mio. -25,3
EBITDA EUR Mio. 6,6
‘\\

AN

» Katharinenhof 2007/Pro-forma Darstellung
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.Das Beste, was man in der Welt haben kann, ist daheim
zu sein.” (Berthold Auerbach) In unseren Seniorenhdusern
konnen wir eine Atmosphare schaffen, die ein selbstbe-

stimmtes Leben mit allen erwlinschten Unterstitzungsleis-
tungen ermaglicht. Mit unserem Engagement, unserem
Fachwissen und der aufgebauten Servicequalitat erreicht
KATHARINENHOF, dass das Leben in einer Pflege- und
Betreuungs-Einrichtung eine echte Option fiir das Wohnen
im Alter sein kann.

»Hochwertige
Pflegewohn-
anlagen und
Senioren-
Residenzen«




Seit einem Monat wohnt Helene Gabel (81)
in der Rauenthaler Strafle in Berlin-
Wilmersdorf. Ihre ehemalige Wohnung
wird gerade modernisiert, aber auch ihre
frihere Nachbarin, Frau Thiel, ist
ebenfalls in die neue Nachbarschaft um-
gezogen. »Der Umzug hat prima funkti-
oniert«, freut sich Frau Gabel. Und auch
ihre Wohnberaterin der Deutsche Wohnen,
Stefanie Miethke, ist froh, dass alles so
reibungslos geklappt hat. »Wir gackern
immer rume«, beschreibt Frau Gabel ihr
gutes Verhaltnis zur Wohnberaterin,

die sie oft zu Kaffee und Kuchen zu sich
einladt. Weil die neue Wohnung gleich

um die Ecke von Frau Gabels friherer

Adresse liegt, bleiben auch die taglichen
Spaziergange mit ihrer Freundin Frau
Fengler fester Bestandteil des Tagesab-
laufs (auBer wenn es regnet]. »1959 bin
ich nach Berlin gekommen. Nach Berlin
wollte ich schon als kleine Gore«, erzahlt
Frau Gabel, die bereits seit 1984 Mieterin
der GEHAG ist,

Uber Langeweile kann sich die stets
gutgelaunte Dame nicht beklagen.
»Mein Cousin und seine Frau kommen
demnachst zu Besuch und wohnen dann
in der Gastewohnung der GEHAG. Ach
nee, die heiflen ja jetzt Deutsche Wohnen .«




» .Wohnen 2.0": Moderne Technik als Grundlage der Kommunikation
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Die Deutsche Wohnen-Gruppe bietet Uber die AKF Telekabel
TV und Datennetze GmbH auch umfangreiche Telekommu-
nikationsdienstleistungen an.

AKF TELEKABEL TV UND DATENNETZE GMBH

Die AKF ist einer der wenigen Kabelanbieter fir das
sogenannte Triple play-Paket: Internet, Telefon und
Digital-TV .aus einer Dose”.

Das Unternehmen plant, errichtet, finanziert und betreibt
multimediale, hochmoderne Netzinfrastrukturen fir mehr
als 75.000 Haushalte in den Bundeslandern Hessen,
Nordrhein-Westfalen, Sachsen-Anhalt, Thiiringen, Berlin
und Brandenburg.

Anzahl Kabelverbindungen Verbindungen 75.600
Ertrage EUR Mio. 9.1
Aufwendungen EUR Mio. -6,6
EBITDA EUR Mio. 2,5

» AKF 2007/Pro-forma Darstellung

Der Draht zur Welt: In den Berliner Bestanden der Deutsche
Wohnen ist bereits ein Grofiteil der Wohnungen mit moderner
Kabelnetztechnik ausgestattet. Fiir den Mieter von heute

ist dies natlrlich ein echtes Muss, das wir unseren Kunden
ermoglichen kdnnen. Damit bietet die Deutsche Wohnen
ihren Kunden .Wohnen 2.0%, also digitale TV- und Radiover-
sorgung und IP-Dienste, wie schnelles Internet Uber den
Kabelanschluss oder VolP (Telefonieren Uber das Internet).
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> Ertragslage ¢

»> PRO-FORMA
KONZERNFINANZINFORMATIONEN

Der rechtsverbindliche Ubergang der GEHAG auf die
Deutsche Wohnen vollzog sich am 9. August 2007. Demzu-
folge bilden die in diesem Geschaftsbericht im hinteren
Teil veroffentlichten Pflichtunterlagen die Ertragslage der
Deutsche Wohnen-Gruppe nur mit dem Geschaftsergebnis
der GEHAG fiir flinf Monaten ab.

An dieser Stelle des Geschaftsberichts stellen wir eine
sogenannte Pro-forma Ertragslage dar. Bei der Ermittlung
der Pro-forma Kennzahlen haben wir die Gewinn- und
Verlustrechnung (GuV) der GEHAG-Gruppe fiir den 12-
Monatszeitraum mit der GuV der Deutsche Wohnen
zusammengefasst. Weitere Anpassungen sind nicht vorge-
nommen worden.




Pro-forma

Konzern-GuV

Zusammenfassung der GuV der GEHAG mit der GuV der Deutschen Wohnen 01.01. - 31.12. 2007
GEHAG 12 Monate beriicksichtigt

Sollmiete EUR Mio. 200,7
Erlosschmalerung EUR Mio. -14,6
Mietminderungen EUR Mio. -1,8
Betriebskostenergebnis EUR Mio. -8,1
Nettomiete EUR Mio. 176,2
Instandhaltung und Sanierung EUR Mio. -38,6
Sonstige Ertrage und Aufwendungen EUR Mio. -2,2
Ergebnis der Wohnungsbewirtschaftung EUR Mio. 135,4
Verkaufserlose EUR Mio. 70,5
Vertriebsaufwendungen EUR Mio. -5,2
Abgang Buchwert EUR Mio. -61,9
Ergebnis der Verkaufstatigkeit EUR Mio. 3.4
Personalaufwand EUR Mio. 30,8
Sachaufwand EUR Mio. 14,4
Verwaltungsaufwand EUR Mio. 45,2
Katharinenhof EUR Mio. 6,6
AKF EUR Mio. 2,5
Sonstiges EUR Mio. -1,5
Weitere Geschaftsfelder EUR Mio.

EBITDA EUR Mio.
Abschreibungen EUR Mio. -6,3
Ergebnis aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert EUR Mio. 315,6
EBIT EUR Mio. 410,5
Finanzergebnis EUR Mio. -82,9
EBT EUR Mio. 327,6
Einmalaufwand EUR Mio. -5,6
Restrukturierungskosten EUR Mio. -9,6
Steuern EUR Mio. -81,1
Ergebnis nach Steuern EUR Mio. 231,4
Ergebnis nach Steuern EUR je Aktie 8,77
FFO EUR Mio. 10,2
FFO EUR je Aktie 0,39

» Pro-forma Konzern GuV
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Berechnung
Funds from
Operations

Die Erstellung der Pro-forma Finanzinformationen
erfolgt ausschlieflich zu illustrativen Zwecken.

Da die Pro-forma Finanzinformationen aufgrund ihrer
Wesensart lediglich eine hypothetische Situation
beschreiben, spiegeln sie haufig nicht die tatsach-
liche Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wider.
Weiterhin ist nicht beabsichtigt, dass sie die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage zu einem zukiinftigen
Zeitpunkt prognostizieren.

Die Pro-forma Kennzahlen sind nicht Bestandteil
des gepriiften IFRS-Konzernabschlusses. Da
andere Unternehmen die von der Deutsche Wohnen
dargestellten Pro-forma Kennzahlen mdoglicherweise
nicht auf die gleiche Art und Weise berechnen, sind
die Pro-forma Kennzahlen der Deutsche Wohnen nur
eingeschrankt vergleichbar.

» Disclaimer

Kennzahlen der
Konzernbilanz

Berechnung Funds from Operations (EUR Mio.) 2007

Bereinigtes EBITDA 101,2
Zinsertrage 3,4
Zinsaufwendungen -96,1
Cash Ertragsteuern 1,7

FFO inkl. Verkaufstatigkeit
Ergebnis Verkaufstatigkeit

FFO exkl. V fstatigkeit

» Funds from Operations

Kennzahlen der Konzernbilanz (EUR Mio.)

Zur Finanzinvestition gehaltene Immobilien 3.271,2

Bilanzsumme 3.520,4

Eigenkapital 936,1
Finanzverbindlichkeiten 2.179,6

» Konzernbilanz



> Fortschritt
kommunizieren ¢
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»> UNTERNEHMENSKOMMUNIKATION

Im Zuge des Zusammenschlusses der Deutsche Wohnen
AG und der GEHAG-Gruppe wurde bereits friihzeitig Wert auf
die Einbeziehung der wesentlichen Stakeholder der Unter-
nehmen gelegt: Kapitalmarkt, Mieter und Mitarbeiter.




Hoch 2007
EUR 55,00 (06.02.07)

60,00

55,00

Deutsche Wohnen- 50,00
Inhaberaktie

45,00

40,00

35,00

30,00

25,00

20,00

Veréffentlichung
GEHAG-Akquisition
03.07.2007

Tief 2007
EUR 19,80 (18.12.2007)
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» Kurs Deutsche Wohnen-Inhaberaktie vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2007 (XETRA)

Der Vorstand hat vor Medienvertretern, Analysten und
Investoren auf mehreren Veranstaltungen in Deutschland,
Europa und Ubersee das neue Geschaftsmodell 6ffentlich
vorgestellt. Ein Highlight war dabei der Investor Day am
21. September 2007 in Berlin, bei dem sich Analysten und
Investoren von der hohen Qualitat des GEHAG-Portfolios vor
Ort Uberzeugen konnten.

Fir die Weiterentwicklung der Unternehmensgruppe wurde
die Vermietungs- und Vertriebsorganisation grundlegend
erneuert und mit modernsten Vermarktungsinstrumenten
ausgestattet - flankiert von einem neu entwickelten Corporate
Design, das zum Sommer 2008 veréffentlicht wird.

INVESTOR RELATIONS
AKTIENMARKTE

Starke Kursschwankungen und Bewertungsabschlége waren
pragend fur das Immobilien-Borsenjahr 2007. Nachdem

zu Jahresbeginn noch die Erwartungen zur Einfiihrung des
G-REITS zu Kursgewinnen gefiihrt hatten, fihrten vor allem
die US-amerikanische Immobilienkrise sowie Zinserho-
hungen zu teilweise immensen Kursverlusten auch auf den
europaischen Aktienmarkten. Investoren zeigten sich stark
verunsichert durch die mdglichen Auswirkungen der Im-
mobilienkrise des US-Marktes auf die weitere Finanz- und
Wirtschaftswelt. Hieraus resultierten entscheidende Ein-
schrankungen in der Investitionsbereitschaft von Anlegern
sowie eine hohe Volatilitadt und drastische Bewertungsab-
schldge, die heute noch marktpragend fir Immobilienwerte
sind. Weitere Faktoren der Verunsicherung bei deutschen
Immobilien-Anlegern waren auch die Unklarheiten zu den
Effekten der neuen Unternehmensbesteuerung ab 2008 und
zur EK02-Besteuerung. Von diesen Auswirkungen war und
ist auch die Aktie der Deutsche Wohnen AG betroffen.
Laut des EPRA Global Index haben in 2007 weltweit die Im-
mobilienaktien um 10 Prozent an Wert verloren. In Europa
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waren am Jahresende alle Landerindizes negativ. Deutsch-
land verzeichnete europaweit mit -43 Prozent die hdchsten
Verluste, gefolgt von GroBbritannien mit -39 Prozent.

KURSENTWICKLUNG

Die Deutsche Wohnen-Aktie ist in 2007 von dieser allge-
meinen negativen Entwicklung nicht verschont geblieben.
Ausgehend vom Jahresanfangskurs von EUR 48,48 verlor
die Aktie bis zum Jahresende (EUR 21,10 am 28. Dezember
2007) rund 56 Prozent. Dazwischen lag sowohl das Allzei-
thoch Anfang Februar (EUR 56,90 am 6. Februar 2007) wie
auch das Jahrestief am 17. Dezember2007 mit EUR 19,60.

Bis zum Zeitpunkt der Verdffentlichung der GEHAG-Akqui-
sition am 3. Juli2007 sank unsere Aktie im Kurs bereits
um 31 Prozent; dies durfte insbesondere auf das allgemein
seit Februar/Marz 2007 sinkende Investoreninteresse an
Immobilien-Aktien zurlckzufihren sein.

Im Kursverlauf nach der Bekanntgabe der GEHAG Akqui-
sition bildete sich zundchst wesentlich die Reaktion des
Kapitalmarkts hierauf ab. Gegen Jahresende 2007 ist der Kurs
unserer Aktie, der sich im vierten Quartal zundchst wieder
leicht erholt hatte, erneut in den Strudel der allgemein
negativen Kursentwicklung bei Immobilien-Aktien geraten.

Das Xetra-Handelsvolumen der Deutsche Wohnen
Inhaber-Aktie belief sich in 2007 durchschnittlich auf rund
71.000 Aktien am Tag. Der durchschnittliche Tagesumsatz
betrug EUR 2,4 Mio. pro Tag. Die Aktie ist im S-DAX notiert.



Punkte

Jahresendstand:

8.067

\

DAX

AKTIONARSSTRUKTUR

Die Fonds, die vom Finanzinvestor Oaktree Capital Manage-
ment L.P. beraten werden, sind mit rund 24 Prozent der
Aktien die groften Anteilseigner. Daneben haben wir in den
vergangenen Monaten aber noch weitere grofere Aktionare

mit jeweils mehr als 3 Prozent Beteiligung gewinnen kdnnen.

Aufgrund unserer intensiven Investor Relations-Aktivitaten
kennen wir die iberwiegende Anzahl unserer grofleren
Aktionare. Ein Grofteil unserer Aktien wird von langfristig
investierten institutionellen Anlegern gehalten, die tber ein
detailliertes Wissen tber die Immobilienbranche verfigen
(sogenannte real estate dedicated Investoren).

Der Fokus unserer Investor Relations-Aktivitaten liegt
auf Gesprachen in Konferenzen und Roadshows mit dieser
Investorengruppe. Es ist unser Ziel, dass sich der Anteil
derartiger Investoren noch weiter erhoht.

COVERAGE

Die Aktie der Deutsche Wohnen wird derzeit (Anfang
April 2008) von zehn Analysten regelmafig beobachtet.
Wir begrifen dies und arbeiten aktivan der Ansprache
weiterer Analysten, damit die Wahrnehmung unserer
Aktie weiter steigt.

Privataktionare
ca. 12,0%

Von
Oaktree
beratene
Fonds
24,2%

Institutionelle
jeweils <3%
39,0%

Aktiondre
jeweils>3%
24,8%

» Stand: Mitte Marz 2008



» Kann man das Gliick
zeichnen? Wir alle kdnnen
es erleben und bauen. «
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Deutsche
Wohnen

MARKETING UND CORPORATE DESIGN

Auch im Marketing und Corporate Design geht die Deutsche
Wohnen innovative Wege. Bereits im Sommer werden wir
konzernweit auf den neuen ,Look™ umstellen. Wichtig ist
flir uns, dass wir schnellin unsere neuen Strukturen wachsen
und uns mit einem starken Marketingauftritt unseren
Zielgruppen présentieren.

DAS NEUE ERSCHEINUNGSBILD

In Verbindung mit dem Markennamen Deutsche Wohnen
wurde eine zeitgemafle, moderne, stilisierte Hufeisenform
gewahlt. Das Hufeisen steht assoziativ als Symbol fir Glick
und Anziehungskraft. Damit wird eine Briicke zwischen
Tradition, Gegenwart und Zukunft gebaut: Das klassische
Hufeisensymbol der GEHAG wird in Kombination mit dem
Namen ,Deutsche Wohnen™ als neue Wort-Bildmarke
verwendet. Als grafisches Element der Deutsche Wohnen
wurden zwei verschiedene aufmerksamkeitsstarke Formen
kreiert: das runde und das eckige Icon.

Bei der Konzeption der neuen Farbwelt war die architek-
tonische Farbphilosophie fir Licht, Luft, Sonne und Grin-
flachen pragend. Die Anmutung aller Farben ist nattrlich,
elementar, frisch, sympathisch und freundlich.

Die gewahlte Bildwelt ist ein wesentlicher, authentischer
Charakter des neuen Corporate Designs. Die abgebildeten
Szenen sind nicht gestellt und zeigen echte Menschen im
Mittelpunkt ihrer realen Umgebung, ihres Wohn- (Mieter,
Kaufer) oder Arbeitsumfeldes (Mitarbeiter).



> Verantwortliche
Unternehmens-
fithrung <
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>> CORPORATE GOVERNANCE

Die Leitung und Kontrolle des Deutsche Wohnen-Konzerns
wird konsequent an den Rahmenbedingungen des Deutschen
Corporate Governance-Kodex ausgerichtet. Dies bedeutet,
dass sowohl interne Regelungen und Kontrollmechanismen
als auch externe Uberwachungsinstanzen des Marktes
eine verantwortliche Unternehmensfiihrung sichern.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen AG
haben sich mit der Erfiillung der Standards des Deutschen
Corporate Governance Kodex sorgfaltig befasst. Auf
Basis dieser Gesprache wurde im Dezember 2007 die am
Ende dieses Corporate Governance-Berichts abgegebene
Entsprechenserklarung nach § 161 des Aktiengesetzes
beschlossen. Diese Entsprechenserklarung ist auch
im Internet unter www.deutsche-wohnen.com veroffentlicht.



KOOPERATION ZWISCHEN VORSTAND
UND AUFSICHTSRAT

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen AG
arbeiten eng zusammen und stimmen in regelmafigen
Abstanden die strategische Ausrichtung des Unternehmens
und deren Umsetzung ab. Der Vorstand informiert den
Aufsichtsrat standig, zeitnah und umfassend Uber alle
flr das Unternehmen relevanten Fragen der Planung, der
Geschaftsentwicklung, der Risikolage, des Risikomanage-
ments und der Compliance. Der Geschaftsverlaufs wurde
in Relation zu den aufgestellten Planen und Zielen unter
Angabe von Grinden ausfihrlich und permanent erlautert.
Soweit bestimmte Geschafte des Vorstands gemaf der
Satzung im Innenverhaltnis der Zustimmung des Aufsichts-
rats bedurften, wurde diese eingeholt. Dies traf insbeson-
dere fir die Akquisition der GEHAG zu, die Gegenstand
intensiver Beratungen mit dem Aufsichtsrat war.

VORSTAND

Der aus zwei Mitgliedern bestehende Vorstand der Deutsche
Wohnen AG leitet das Unternehmen in eigener Verantwor-
tung und ist dabei an das Unternehmensinteresse gebunden.
Die Steigerung des nachhaltigen Unternehmenswertes
gehort neben der Entwicklung, Abstimmung und Umsetzung
der strategischen Ausrichtung des Unternehmens zu sei-
nen mafigeblichen Aufgaben. Weiterhin sorgt der Vorstand
der Deutsche Wohnen fir die Einhaltung gesetzlicher
Bestimmungen und unternehmensinterner Richtlinien und
wirkt auf deren Beachtung durch die Konzernunternehmen
hin. Auch die Fortentwicklung des Risikomanagements

und Risikocontrollings liegt im Verantwortungsbereich des
Vorstands.

AUFSICHTSRAT

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft besteht gemaf3 § 7 Abs. 1
der Satzung aus sechs Mitgliedern. Er unterliegt nicht der
Mitbestimmung nach dem Drittelbeteiligungsgesetz.
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Alle Mitglieder werden als Vertreter der Anteilseigner in der
Hauptversammlung gewahlt. Aufgabe des Aufsichtsrats ist
es, den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regel-
mafig zu beraten und zu kontrollieren. Erist in Entschei-
dungen von grundlegender Bedeutung fiir das Unternehmen
einzubinden.

Zur effizienteren Gestaltung der Arbeit des Aufsichtsrats
wurden insgesamt vier Ausschisse gebildet:

Dem Prasidialausschuss, bestehend aus dem Vorsitzenden
und dessen Stellvertreter, ist die Zustandigkeit fir Beratung
und Beschlussfassung in eiligen Angelegenheiten, soweit
keine gesetzlichen Bestimmungen entgegenstehen,
Ubertragen worden. Dartiber hinaus berat er den Vorstand
kontinuierlich.

Der Akquisitionsausschuss hat zur Aufgabe, die
Beschlisse des Aufsichtsrats tber Portfolioakquisitionen
vorzubereiten.

Schwerpunkt der Aufgaben im Integrationsausschuss
sind die Beratung des Vorstandes bei der Integration der
Deutsche Wohnen-Gruppe mit der GEHAG-Gruppe und
die Vorbereitung von Entscheidungen des Aufsichtsrats im
Rahmen des Integrationsprozesses.

Des Weiteren hat der Aufsichtsrat einen Prifungsausschuss
bestellt, der insbesondere die Aufgabe hat, sich mit Fragen
der Rechnungslegung und des Risikomanagements, der
erforderlichen Unabh&ngigkeit des Abschlusspriifers, der
Erteilung des Priifungsauftrags an den Abschlussprifer, der
Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und der Hono-
rarvereinbarung zu befassen.



DIRECTOR’ S DEALINGS

Zum 31. Dezember 2007 hielt Finanzvorstand Helmut Ullrich
2.000 Aktien der Deutsche Wohnen AG. Dies entsprach rund
0,008 Prozent der 26,4 Mio. ausgegebenen Aktien. Die
Ehefrau des Aufsichtsratsmitglieds Dr. Andreas Kretschmer
hielt zum 31. Dezember 2007 463 Aktien der Deutsche Wohnen
AG. Dies entsprach rund 0,002 Prozent der 26,4 Mio.
ausgegebenen Aktien. Der Vorstandssprecher Michael Zahn
und die fiinf anderen Aufsichtsratsmitglieder hielten zum
31. Dezember 2007 keine Aktien der Deutsche Wohnen AG.

Fur den Fall, dass Mitglieder des Vorstands oder des Auf-
sichtsrats zukunftig in Aktien der Deutsche Wohnen handeln
sollten, wird sich die Deutsche Wohnen in vollem Umfang
an den Director’s Dealing-Vorschriften des Wertpapierhan-
delsgesetzes orientieren.



VERGUTUNGSBERICHT

Die Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder legt der Auf-
sichtsrat fest und Uberprift sie regelmafig. Die Vorstands-
vergltung orientiert sich an der GréfBe und der Ausrichtung
des Unternehmens, seiner wirtschaftlichen und finanziellen
Lage sowie an den Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmit-
glieds. Die Vergltung ist so bemessen, dass sie im interna-
tionalen und nationalen Vergleich wettbewerbsfahig ist und
damit einen Anreiz fir engagierte und erfolgreiche Arbeit
bietet. Der Aufsichtsrat Uberprift regelmafig, ob die
Vorstandsvergltung angemessen ist, und beriicksichtigt
dabei Ergebnis, Branche und Zukunftsaussichten

des Unternehmens.

Die Vergitung des Vorstands ist leistungsorientiert; sie
setzt sich aus erfolgsunabh&ngigen und erfolgsbezogenen
Komponenten sowie aus Komponenten mit langfristiger
Anreizwirkung zusammen. Erfolgsunabhangige Kompo-
nenten sind das Fixum (Grundgehalt), Nebenleistungen und
Versorgungszusagen. Das Grundgehalt wird monatlich als

Gehalt ausgezahlt. Nebenleistungen bestehen vor allem
aus Firmenwagennutzung, Reisekostenerstattung und
Zuschissen zu Versicherungen.

Erfolgsbezogene Vergitungskomponente ist der Jahres-
bonus. Er wird durch den Aufsichtsrat auf der Grundlage
der Geschaftsentwicklung des Unternehmens nach pflicht-
gemafem Ermessen festgelegt. Die Hohe richtet sich nach
dem Grad, in dem vorab festgelegte Zielwerte erreicht oder
Uberschritten werden.

Die Vergltungen bestehender und ausgeschiedener
Vorstandsmitglieder der Deutsche Wohnen AG fir das
Geschaftsjahr 2007 teilen sich individualisiert wie in der
folgenden Tabelle dargestellt auf:

Fixe Variable
Vergiitung Vergiitung Abfindungen

TEUR TEUR TEUR TEUR
Michael Zahn, seit 1. September 2007 100 0 0 100
Helmut Ullrich, seit 1. August 2007 97 583 0 680
Andreas Lehner, bis 31. Oktober 2007 211 0 1.450 1.661
Michael Neubiirger, bis 19. April 2007 58 0 1.320 1.378
Dr. Michael Gellen, vom 20. April 2007 bis 31. Juli 2007 32 0 0 32
498 583 2.770 3.851

= » Die Mitglieder des Vorstands erhielten fiir das Geschaftsjahr 2007 keine aktienbasierte Vergiitung.
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Pensionsrickstellungen fur aktive bzw. ausgeschiedene
Vorstande oder Aufsichtsrate bestehen nicht.

Gemal Abschnitt IV Abs. 6 der Satzung der Deutsche
Wohnen AG erhalt jedes ordentliche Mitglied des Aufsichts-
rats fir jedes Geschaftsjahr eine feste Vergltung von
EUR 10.000. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt das
Doppelte, ein stellvertretender Vorsitzender das Eineinhalb-
fache der Vergiitung eines ordentlichen Mitglieds. Soweit
ein Geschéaftsjahr weniger als 12 Monate betragt, wird die
Vergltung anteilig gezahlt.

Der Aufsichtsrat hat fir das Geschéaftsjahr 2007 Vergt-
tungen von TEUR 79 (2006: TEUR 42) erhalten.

RECHNUNGSLEGUNG UND ABSCHLUSSPRUFUNG

Abschlussprifer und Konzernabschlussprifer fur das
Geschaftsjahr 2007 ist die Ernst & Young Wirtschafts-
prifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft. Der
Abschlussprifer hat den Jahresabschluss der Deutsche
Wohnen AG und den Deutsche Wohnen AG Konzernabschluss
sowie den zusammengefassten Lagebericht geprift und

am 26. Marz 2008 mit dem uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerk versehen.

Vor der Wahl der Ernst & Young Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft Steuerberatungsgesellschaft durch die Haupt-
versammlung hat das Audit Comittee eine Erklarung des
vorgesehenen Prifers eingeholt, dass keine geschaftlichen,
finanziellen, persdnlichen oder sonstigen Beziehungen
zwischen dem Prifer, seinen Organen und Prifungsleitern
einerseits und dem Unternehmen und seinen Organmitglie-
dern andererseits bestehen, die Zweifel an seiner Unabhan-
gigkeit begrinden konnten.

KOMMUNIKATION MIT UNSEREN AKTIONAREN

Im Rahmen der laufenden Investor Relations-Aktivitaten
werden alle Termine, die fir unsere Aktionare wichtig sind,
in einem ,Finanzkalender™ mit ausreichendem Zeitvorlauf
publiziert. Dieser Kalender ist online auf den Internetsei-
ten der Deutsche Wohnen AG abzurufen. Eine komplette
Ubersicht der im Geschaftsjahr 2007 verdffentlichten
Mitteilungen kann im jéhrlichen Dokument nach § 10 WpPG
gefunden werden, das ebenfalls auf den Internetseiten der
Deutsche Wohnen AG einsehbar ist.

Die Gesellschaft behandelt alle Aktionare im Hinblick auf
Informationen gleich. Neue Tatsachen, die Finanzanalysten
und vergleichbaren Adressaten mitgeteilt worden sind,
werden auch den Aktionadren unverziiglich zur Verfligung
gestellt.

Aktiondre haben die Wahl, ihr Stimmrecht bei der jahr-
lichen Hauptversammlung entweder selbst, durch einen
bevollméchtigten Dritten oder durch einen weisungsgebun-
denen Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft ausiiben zu
lassen. Die satzungsmaBige Mdglichkeit einer Livelbertra-
gung der Hauptversammlung im Internet wird derzeit nicht
wahrgenommen.

COMPLIANCE OFFICER

Um die Einhaltung der vom Deutschen Corporate Governance
Kodex vorgegebenen Verhaltensstandards und Normen

zu gewahrleisten, gibt es bei der Deutsche Wohnen fiir diesen
Bereich einen Compliance-Officer. Er fihrt ein Insider
verzeichnis und informiert Management, Mitarbeiter und
Geschaftspartner Uber relevante rechtliche Rahmenbedingungen
sowie die Folgen von Verstdf3en gegen Insidervorschriften.



Kodex Ziffer

3.8
L

ENTSPRECHENSERKLARUNG

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen AG
erklaren gemaB § 161 des Aktiengesetzes:

.Seit der letzten Entsprechungserklarung vom Dezember
2006 hat die Deutsche Wohnen AG den Empfehlungen der
Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex (unter Berticksichtigung des Deutsche Corporate
Governance Kodex in der Fassung vom 12. Juni 2006 und ab
dem 20. Juli 2007 in der dann geltenden Fassung vom

14. Juni 2007) mit folgenden Ausnahmen entsprochen:

» Fir die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates
besteht eine Directors & Officers Gruppenversicherung
der CNA Insurance Company Ltd. ohne Selbstbehalt
(Kodex Ziffer 3.8).

» Die Offenlegung der Vergltung der Vorstande ist nicht
in einem Vergltungsbericht als Teil des Corporate
Governance Berichts erfolgt ([Kodex Ziffer 4.2.5). Angaben
zur Vergltung der Vorstandsmitglieder sind im Anhang
des Konzernjahresabschlusses offen gelegt worden.

» Eine Altersgrenze fur Vorstandsmitglieder ist nicht fest-
gelegt (Kodex Ziffer 5.1.2 Satz 3).

» Die Einrichtung eines Aufsichtsratsausschusses, der sich
insbesondere mit Fragen der Rechnungslegung und der
Abschlussprifung befasst, ist erst Ende August 2007
erfolgt (Kodex Ziffer 5.3.2).

» Die Satzung legt fir die Mitglieder des Aufsichtsrats
nur eine feste, keine erfolgsorientierte Vergltung fest.
Bei der Vergltung werden der Vorsitz und die Mitglied-
schaft in Ausschissen des Aufsichtsrates nicht bertick-
sichtigt. Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder
oder ihnen gewahrte Vorteile fir personlich erbrachte
Leistungen sind nicht individualisiert im Corporate
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Kodex Ziffer

4.2.5
J

Kodex Ziffer

—

Governance Bericht angegeben (Kodex Ziffer 5.4.7).

» Der Konzerabschluss und die Zwischenberichte waren

innerhalb der gesetzlich geregelten Fristen offentlich
zugénglich und nicht binnen 90 Tagen nach Geschafts-
jahresende bzw. binnen 45 Tagen nach Ende des Berichts-
zeitraums (Kodex Ziffer 7.1.2 Satz 2). Aufgrund der
erforderlichen zeitlichen Ablaufe fir eine sorgfaltige
Erstellung von Abschlissen und Unternehmensberichten
sind friihere Veroffentlichungstermine nicht maglich.



Kodex Ziffer

5.1.2
\ Kodex Ziffer

—

Die Deutsche Wohnen AG wird den Empfehlungen der
Regierungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex (unter Beriicksichtigung des Deutsche Corporate-
Governance Kodex in der Fassung vom 14. Juni 2007)
zuklinftig mit folgenden Ausnahmen entsprechen:

» Fir die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates
besteht eine Directors & Officers Gruppenversicherung
der CNA Insurance Company Ltd. ohne Selbstbehalt
(Kodex Ziffer 3.8).

» Die Satzung legt fir die Mitglieder des Aufsichtsrates
nur eine feste, keine erfolgsorientierte Vergitung fest.
Bei der Vergltung werden der Vorsitz und die Mitglied-
schaft in Ausschissen des Aufsichtsrates nicht bertick-
sichtigt. Die Verglitung der Aufsichtsratsmitglieder
oder ihnen gewahrte Vorteile flr persénlich erbrachte
Leistungen sind nicht individualisiert im Corporate
Governance Bericht angegeben (Kodex Ziffer 5.4.7).

» Der Konzernabschluss und die Zwischenberichte sind
innerhalb der gesetzlich geregelten Fristen dffentlich
zuganglich und nicht binnen 90 Tagen nach Geschafts-
jahresende bzw. binnen 45 Tagen nach Ende des
Berichtszeitraums. Aufgrund der erforderlichen zeit-
lichen Ablaufe fur eine sorgfaltige Erstellung von
Abschlissen und Unternehmensberichten sind frithere
Veroffentlichungstermine nicht moglich
(Kodex Ziffer 7.1.2 Satz 2)."

Frankfurt am Main, im Dezember 2007

Kodex Ziffer

7.1.2

—
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Fiir die Deutsche Wohnen AG war das Geschaftsjahr 2007
(nachfolgend kurz ,,Berichtsjahr”) strategisch gepragt.
Mit der Erweiterung des Wohnimmobilienportfolios von
24.000 auf iiber 51.000 Wohneinheiten durch die Akqui-
sition der GEHAG GmbH im Juli 2007 entwickelte sich die
Deutsche Wohnen AG zur zweitgroBten borsennotierten
Wohnungsgesellschaft in Deutschland.

Die bereits begonnene Integration der GEHAG GmbH
und der Deutsche Wohnen AG wird auch im neuen
Geschaftsjahr fortgefiihrt. Durch die Kostensenkung und
die Bestandsoptimierung sowie mithilfe weiterer Expansion
durch Portfoliozukaufe soll das Ziel des strategischen
Wachstums und der Schaffung nachhaltiger Werte fiir
die Aktionare unterstitzt werden.




UBERWACHUNG DER GESCHAFTSFUHRUNG

Dem Aufsichtsrat oblag im Berichtsjahr die Aufgabe, die
ihm nach Gesetz und Satzung Ubertragenen Tatigkeiten
wahrzunehmen. In diesem Zusammenhang hat er den
Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelmafig
beraten und die Geschaftsfihrung der Gesellschaft tber-
wacht. In alle Entscheidungen, die fur die Gesellschaft und
den Konzern von wesentlicher Bedeutung waren, wurde
der Aufsichtsrat frihzeitig und unmittelbar eingebunden.

Im Rahmen seiner Uberwachungs- und Beratungstétig-
keit lief3 sich der Aufsichtsrat vom Vorstand regelmaBig,
zeitnah und umfassend sowohl schriftlich als auch mind-
lich Gber alle fir die Gesellschaft und den Konzern
wesentlichen Aspekte der Unternehmensplanung, der
strategischen Mafinahmen und Ausrichtung, der Geschafts-
entwicklung, der aktuellen Lage des Konzerns einschlief3-
lich der Chancen und Risiken, des Risikomanagements
und der konzerninternen Compliance sowie Uber weitere
aktuell anfallende Themen berichten. Der Geschaftsverlauf
in Relation zu Planen und Zielen wurde vom Vorstand aus-
fuhrlich erldutert und mit dem Aufsichtsrat abgestimmt.

SITZUNGEN DES AUFSICHTSRATS

Im Berichtsjahr fanden finf ordentliche Aufsichtsrats-
sitzungen statt. Darliber hinaus trat der Aufsichtsrat zu finf
auflerordentlichen Sitzungen zusammen. Alle Mitglieder
des Aufsichtsrats haben im Berichtsjahr an mehr als der
Halfte der Aufsichtsratssitzungen teilgenommen.

Mittelpunkt der Beratung und Uberwachung des Vorstands
durch den Aufsichtsrat im Berichtsjahr war die Akquisition
eines GroBportfolios in Berlin durch Ubernahme der
GEHAG-Gruppe. Dabei wurde der Aufsichtsrat vom Vorstand
ausfihrlich Uber die Werthaltigkeit des Portfolios sowie
die Moglichkeiten zur Finanzierung und Umsetzung dieses
Erwerbs informiert. Nachfolgend stimmte der Aufsichts-
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rat der Entscheidung des Vorstands zu, die Transaktion
durchzufihren. Zur Vorbereitung seiner Entscheidung tber
die Erteilung der Zustimmung hat der Aufsichtsrat eine
Stellungnahme von unabhangigen Beratern sowohl zur Be-
wertung des Immobilienportfolios als auch zur Vorteilhaf-
tigkeit der Akquisition aus Sicht der Aktionare (sogenannte
Fairness Qpinion] eingeholt.

Der Aufsichtsrat setzte sich in diesem Zusammenhang
intensiv mit der strategischen Planung sowie mit der
Integrationsplanung der Deutsche Wohnen AG und der
GEHAG-Gruppe auseinander.

Weitere Themenschwerpunkte waren die Bestellung
neuer Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sowie die
Bewertung des Immobilienbestands. Zudem stimmte der
Aufsichtsrat im Berichtsjahr dem Zukauf einer Reihe
kleinerer Wohnimmobilienportfolios zu.

Der Aufsichtsrat hat seine Effizienz Uberpriift und
gelangte zu grundsatzlich positiven Ergebnissen, die in
einer Aufsichtsratssitzung erdrtert wurden.

AUSSCHUSSE DES AUFSICHTSRATS

Zur effizienteren Gestaltung der Arbeit des Aufsichtsrats
wurden neben dem bereits bestehenden Prasidialaus-
schuss folgende Ausschiisse gebildet:

» Akquisitionsausschuss [seit dem 30. August 2007),
» Integrationsausschuss (seit dem 30. August 2007) sowie
» Prufungsausschuss [Audit Committee) im Sinne von

Ziffer 5.3.2. Deutscher Corporate-Governance Kodex
(seit dem 30. August 2007).



Die Aufgaben und die Arbeit der Ausschiisse im Berichts-
jahr konnen wie folgt zusammengefasst werden:

»> Dem Prasidialausschuss ist, soweit gesetzlich zulassig,
die Zustandigkeit fir Beratung und Beschlussfassung in
eiligen Angelegenheiten Ubertragen worden. Dariiber
hinaus berat er den Vorstand kontinuierlich. Der Prasi-
dialausschuss ist im Berichtsjahr nicht zu Sitzungen
zusammengetreten, hat sich aber in vielen Einzelanfragen
telefonisch ausgetauscht.

»> Der Akquisitionsausschuss hat zur Aufgabe, die Beschliisse
des Aufsichtsrats Uber Portfolioakquisitionen vorzu-
bereiten. Der Akquisitionsausschuss wurde durch Aufsichts-
ratsbeschluss am 30. August 2007 gebildet. Danach gab
es im Berichtsjahr keinen weiteren Anlass, eine Sitzung
dieses Ausschusses einzuberufen.

»> Die Schwerpunkte der Aufgaben im Integrationssaus-
schuss liegen auf der Beratung des Vorstandes bei der
Verschmelzung der Deutsche Wohnen Gruppe mit der
GEHAG Gruppe und auf der Vorbereitung von Entschei-
dungen des Aufsichtsrats im Rahmen des Integrations-
prozesses. Im Berichtsjahr fanden drei Sitzungen des
Integrationssausschusses statt, in denen insbesondere
Uber die durchzufiihrenden Maf3nahmen zur Zusam-
menfihrung der Deutsche Wohnen mit der GEHAG, Uber
Themen der Rechnungslegung und des Controllings so-
wie Uber anstehende Personalmafinahmen beraten wurde.

» Der Prifungsausschuss (Audit Committee) hat insbeson-
dere die Aufgabe, sich mit Fragen der Rechnungslegung
und des Risikomanagements, der erforderlichen Unab-
hangigkeit des Abschlussprifers, der Erteilung des Pri-
fungsauftrags an den Abschlussprifer, der Bestimmung
von Prifungsschwerpunkten und der Honorarverein-
barung zu befassen. Der Prifungsausschuss hielt seine

erste Sitzung anldsslich der Vorlage des Jahres- und
Konzernabschlusses 2007 am 25. Marz 2008 ab.

INTERESSENKONFLIKTE

Zwischen der Deutsche Wohnen AG und der Oaktree-Gruppe,
deren deutscher Geschéftsfihrer der Aufsichtsratsvorsit-
zende Herr Hermann T. Dambach ist, besteht ein Berater-
vertrag. Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung vom

3. Dezember 2007, bei Stimmenthaltung von Herrn Dambach,
dem Abschluss des Beratervertrags gem. § 114

Abs. 1 AktG zugestimmt.

CORPORATE GOVERNANCE UND
ENTSPRECHENSERKLARUNG

Gute Corporate Governance stellt nach Auffassung des
Vorstands und des Aufsichtsrats eine wichtige Grundlage
fur langfristige Unternehmenserfolge dar. Der Aufsichtsrat
hat die Weiterentwicklung der unternehmenseigenen
Corporate-Governance-Standards fortlaufend beobachtet
und diskutiert. Im Geschaftsbericht 2007 finden sich aus-
fuhrliche Informationen zur Corporate Governance im
Unternehmen sowie zu Hohe und Struktur der Aufsichts-
rats- und Vorstandsvergitung. Den Anforderungen des
Deutschen Corporate-Governance Kodex wurde von seiten
der Deutsche-Wohnen AG Rechnung getragen. Die gem.

§ 161 des Aktiengesetzes erforderliche Entsprechens-
erklarung ist auf www.deutsche-wohnen.com in der
aktuellen Fassung einsehbar.



JAHRES- UND KONZERNABSCHLUSSPRUFUNG

Die Hauptversammlung hat am 21. Juni 2007 die Ernst

& Young AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerbera-
tungsgesellschaft zum Abschlussprifer fir das Geschafts-
jahr 2007 gewahlt. Der Abschlussprifer hat den Jahres-
abschluss und den Lagebericht unter Einbeziehung der
Buchfihrung sowie den Konzernabschluss und den Kon-
zernlagebericht geprift und mit dem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. Der Abschlusspriifer
berichtete aulerdem dem Aufsichtsrat und dem Vorstand
Uber die wesentlichen Prifungsergebnisse.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss, den zusammen-
gefassten Lagebericht, den Konzernabschluss, den Vorschlag
flr die Verwendung des Bilanzgewinns sowie die Prifungs-
berichte des Abschlussprifers seinerseits eigenstandig
geprift und sich auf der Basis seiner eigenen Prifung nach
Gesprach und Diskussion mit dem Vorstand und dem Ab-
schlussprifer dem Ergebnis des Abschlusspriifers angeschlos-
sen. Einwendungen waren nicht zu erheben. Der Aufsichts-
rat billigt den vom Vorstand aufgestellten Jahres- und
Konzernabschluss. Der Jahres- und Konzernabschluss
ist damit festgestellt. Der Aufsichtsrat schlie3t sich dem
Vorschlag des Vorstands tber die Verwendung des Bilanz-
gewinns an.

VERANDERUNGEN IN VORSTAND UND
AUFSICHTSRAT

Am 19. April 2007 legte Herr Michael Neubiirger sein Amt
als Vorstand der Deutsche Wohnen AG mit sofortiger
Wirkung nieder. Der Anstellungsvertrag wurde in gegensei-
tigem Einvernehmen aufgehoben. Herr Neubirger war seit
2001 als Vorstand fur die Bereiche Finanzen und Vertrieb
verantwortlich.

Der Aufsichtsrat bestellte Dr. Michael Gellen mit sofor-
tiger Wirkung fiir eine ca. dreimonatige Ubergangszeit zum
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Vorstandsmitglied zustandig fir Finanzen. Mit Ablauf des
31. Juli 2007 legte Dr. Michael Gellen sein Amt als Vorstand
nieder.

Mit Wirkung zum 28. September 2007 schied der bishe-
rige Vorsitzende des Vorstands, Herr Andreas Lehner, aus
den Diensten der Gesellschaft aus und legte dementspre-
chend sein Vorstandsamt nieder. Der Anstellungsvertrag
wurde in gegenseitigem Einvernehmen aufgehoben.

Der Aufsichtsrat bestellte Herrn Helmut Ullrich mit
Wirkung zum 1. August 2007 zum neuen Vorstandsmitglied;
Herr Ullrich Gbernahm den Geschéaftsbereich Finanzen. Mit
seiner Bestellung zum Vorstandsmitglied legte Herr Ullrich
sein Amt als Vorsitzender des Aufsichtsrats der Deutsche
Wohnen AG nieder.

Zum weiteren Vorstandsmitglied bestellte der Aufsichts-
rat mit Wirkung zum 1. September 2007 Herrn Michael
Zahn, der zudem am 5. Oktober 2007 zum Sprecher des
Vorstands ernannt wurde.

Nachdem Herr Lehner sein Amt als Vorstandsmitglied
niedergelegt hatte, Ubernahmen Herr Ullrich und Herr Zahn
folgende Geschéftsbereiche:

Herr Zahn Gbernahm als Sprecher des Vorstands neben
den operativen Geschéftsbereichen zusatzlich die Bereiche
Portfoliomanagement und -akquisition sowie Unterneh-
menskommunikation. Herr Ullrich Gbernahm als Finanz-
vorstand [CFO) neben dem Finanzbereich die Bereiche
Unternehmensrecht/Corporate Law und Investor Relations.

Am 7. September 2007 wurde Herr Hermann T. Dambach,
im Anschluss an seine gerichtliche Bestellung zum Auf-
sichtsratsmitglied, zum Aufsichtsratsvorsitzenden gewahlt.
Herr Hans-Werner Jacob hat sein Amt im Aufsichtsrat zum



Ablauf des 3. Januar 2008 niedergelegt.

Herr Uwe E. Flach ist durch gerichtliche Bestellung seit
dem 16. Januar 2008 neues Mitglied des Aufsichtsrats.

Der Aufsichtsrat bedankt sich bei allen ausgeschiedenen
Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern fur ihre Verdienste
um die Gesellschaft.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand sowie allen Mitar-
beitern des Deutsche Wohnen Konzerns fir die im
Berichtsjahr geleistete Arbeit.
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>> JAHRESABSCHLUSS DER
DEUTSCHE WOHNEN AG



Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main
Bilanz zum 31.12.2007

(Anhang)

31.12.2007

EUR

31.12.2006

EUR

Aktivseite

A. Anlagevermdogen

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen

(1)

286.262.676,03

286.262.676,03

B. Umlaufvermogen

|. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

(2]

1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

458.527.486,70

177.880.522,06

2. sonstige Vermogensgegenstande

148.212,64

109.772,83

458.675.699,34

177.990.294,89

II. Flissige Mittel

Guthaben bei Kreditinstituten

1.832.241,45

2.004.025,28

460.507.940,79

179.994.320,17

Summe Aktiva

746.770.616,82

466.256.996,20
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(Anhang) 31.12.2007 31.12.2006
EUR EUR
Passivseite
A. Eigenkapital (3)
|. Gezeichnetes Kapital 26.400.000,00 20.000.000,00
Il. Kapitalriicklage 348.922.970,37 170.156.470,37
IIl.Gewinnriicklagen
gesetzliche Riicklage 1.022.583,76 1.022.583,76
IV. Bilanzgewinn 433.019,55 17.600.000,00
376.778.573,68 208.779.054,13
B. Ruckstellungen
sonstige Rickstellungen (4) 1.683.234,04 1.624.896,00
C. Verbindlichkeiten
1. Wandelschuldverschreibungen (5) 24.339.156,05 0,00
2. Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten 338.964.158,73 251.977.834,65
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 796.983,97 6.606,20
4. Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 91.772,55 32.130,09
5. sonstige Verbindlichkeiten 4.116.737,80 3.836.475,13

368.308.809,10

255.853.046,07

Summe Passiva

746.770.616,82

466.256.996,20




Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main
Gewinn- und Verlustrechnung 2007

(Anhang) 1.1.-31.12.2007 01.07.-31.12.2006

EUR EUR
1. sonstige betriebliche Ertrage (7) 19.193.544,00 95.616,61
2. Personalaufwand 3.733.188,03 1.055.640,17
a) Lohne und Gehalter
EUR 3.726.921,15 (01.07.-31.12.2006: TEUR 1.052)
b) Soziale Abgaben
EUR 6.266,88 (01.07.-31.12.2006: TEUR 4)
davon fur Altersvorsorge
EUR 1.656,58 (01.07.-31.12.2006: TEUR 2)
3. sonstige betriebliche Aufwendungen (8) 5.097.227,90 1.252.620,96
4. Ertrage aus Beteiligungen 5.710.644,30 0,00
davon aus verbundenen Unternehmen
TEUR 5.711
5. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage (9) 1.913.691,39 111.644,17
davon aus verbundenen Unternehmen
TEUR 1.878 (01.07.-31.12.2006: TEUR 83)
6. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 17.950.510,72 7.175.716,52
7. Ertrage aus Gewinnabfihrung 396.066,51 352.862,00
8. Jahresuberschuss (Vorjahr: Jahresfehlbetrag) 433.019,55 -8.923.854,87
9. Entnahmen aus Kapitalriicklage 0,00 26.523.854,87
10.Bilanzgewinn 433.019,55 17.600.000,00
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ANHANG ZUM JAHRESABSCHLUSS

DEUTSCHE WOHNEN AG,
FRANKFURT AM MAIN

|. ALLGEMEINE ANGABEN ZUM
JAHRESABSCHLUSS

Die Deutsche Wohnen AG ist eine borsennotierte
Kapitalgesellschaft mit Sitz in Deutschland.

Der vorliegende Jahresabschluss wurde nach den
Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetz-
buches sowie den erganzenden Bestimmungen des
Aktiengesetzes erstellt. Die Gewinn- und Verlustrech-
nung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.

[I. BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Anlagevermadgen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen werden
grundsatzlich zu den Anschaffungskosten bzw. bei
nachhaltigen Wertminderungen zum niedrigeren
beizulegenden Wert bewertet. Der Anteilsbesitz gem.

8§ 285 Nr. 11 HGB ist als Anlage 1 dem Anhang beigefigt.

Umlaufvermadgen

Forderungen sind grundsatzlich mit ihrem Nennwert
angesetzt. Uneinbringliche Forderungen werden
abgeschrieben.

Sonstige Riickstellungen und Verbindlichkeiten

Erkennbaren Risiken sowie ungewissen Verpflich-
tungen wird durch Bildung von Riickstellungen Rech-
nung getragen. Die Rickstellungen werden jeweils
in Hohe des Betrages angesetzt, der nach verninf-
tiger kaufmannischer Beurteilung zum Bilanzstichtag
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erforderlich ist. Die Verbindlichkeiten sind mit den
Rickzahlungsbetragen bzw. dem niedrigeren Bar-
wert (Wandelschuldverschreibungen) angesetzt.

I1l. ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ
(1) Anlagevermégen

Das Anlagevermogen der Gesellschaft besteht aus-
schliefllich aus Anteilen an verbundenen Unternehmen.

Die Deutsche Wohnen AG hat am 2. Juli 2007 einen
Einbringungsvertrag mit der OCM Luxembourg Real
Estate Investments S.a.R.L. und der OCM Luxembourg
Opportunities Investments S.a.R. L. (im Folgenden »den
OCM-Gesellschaften«], die gemeinsam das Stammkapital
der Gehag Acquisition Co. GmbH hielten, geschlossen.
Die Gehag Acquisition Co. GmbH hielt ihrerseits ca.

85 Prozent an der GEHAG GmbH mit Sitz in Berlin, die
wiederum die Konzernmuttergesellschaft der GEHAG-
Gruppe ist. Gemal dem Einbringungsvertrag brachten
die OCM-Gesellschaften Beteiligungen von jeweils

30 Prozent [entspricht jeweils einem Anteil von jeweils
EUR 7.500 am Stammkapital] an der Gehag Acquisition
Co. GmbH in die Deutsche Wohnen AG ein. Als Gegen-
leistung fur die Einbringung ihrer Geschaftsanteile an
der Gehag Acquisition Co. GmbH in die Deutsche Wohnen
AG erhielten die OCM-Gesellschaften jeweils 3.200.000
neue Inhaberaktien der Deutsche Wohnen AG mit einem
rechnerischen Anteil am Grundkapital von je EUR 1,00
und einem Kurs von EUR 28,76 je Aktie zum Stichtag des
Vollzugs des Erwerbs aus einer Kapitalerh6hung aus
genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktionare sowie jeweils Wandelschuldver-
schreibungen im Nennbetrag von jeweils EUR 12,5 Mio.



Zur besseren Konzernsteuerung wurden am
21. Dezember 2007 diese Anteile an die 100-prozentige
Konzerntochtergesellschaft Deutsche Wohnen Direkt
Immobilien GmbH veraufert.

Damit sind die Restbuchwerte im Vergleich
zum Vorjahr unverandert (EUR 286,3 Mio.).

Anschaffungskosten Abschreibungen Buchwert
Vortrag Stand Stand Stand
Finanzanlagen 31.12 31.12. 31.12.
Zugange Abgange 2007 2007 2006
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Anteile an
verbundenen
Unternehmen 286.263 213.308 213.308 286.263 0 286.263 286.263

(2) Forderungen und sonstige Vermdégensgegenstdnde

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen
beinhalten im Wesentlichen Forderungen aus Darlehen
gegen Tochtergesellschaften innerhalb des Deutsche
Wohnen-Konzerns in Hohe von EUR 458,6 Mio.
(Vorjahr: EUR 177,5 Mio.). Die sonstigen Vermao-
gensgegenstande enthalten wie im Vorjahr haupt-
sachlich Steuererstattungsanspriiche. Samtliche
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
haben eine Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.

(3) Eigenkapital

Die folgende Tabelle zeigt die Eigenkapital-
entwicklung im Geschaftsjahr 2007:



Eigenkapital Kapital- Gewinn-

Grundkapital riicklage riicklagen Bilanzgewinn Gesamt

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Stand zum 31.12.2006 20.000 170.156 1.023 17.600 208.779
Ausschittung -17.600 -17.600
Jahresergebnis 2007 433 433
Kapitalerhohung durch Ausgaben
von 6.400.000 Inhaberaktien im
Rahmen der GEHAG-Transaktion
zum Aktienkurs von EUR 28,76 6.400 177.664 184.064
Eigenkapitalanteil
der im Rahmen der
GEHAG-Transaktion
ausgegebenen
Wandelschuldverschreibungen 1.103 1.103
Stand zum 31.12.2007 26.400 348.923 1.023 433 376.779

Gezeichnetes Kapital

Durch die Ausgabe von 6.400.000 Aktien im Rahmen
der GEHAG-Transaktion betragt das eingetragene
Grundkapital EUR 26,4 Mio. (Vorjahr EUR 20 Mio.).
Das Grundkapital ist eingeteilt in 26.400.000 Stiick-
aktien mit einem rechnerischen Anteil am Grund-
kapital von EUR 1 je Aktie. Die Aktien sind voll-
standig ausgegeben und voll eingezahlt.

Die Aktien der Gesellschaft sind Namens- oder
Inhaberaktien. Soweit die Aktien als Namensaktien
ausgegeben sind, sind die Namensaktionare berechtigt,
durch schriftliche Erklarung oder in Textform (§ 126 b
BGBJ gegentiber dem Vorstand zu verlangen, dass ihre
im Aktienregister der Gesellschaft fir sie eingetragenen
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Namensaktien in Inhaberaktien umgewandelt werden.
Die Umwandlung bedarf der Zustimmung des Vorstandes.

Bei Kapitalerhohungen werden die neuen Aktien als
Inhaberaktien ausgegeben.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrates das Grundkapital der Gesellschaft in der
Zeit bis zum 9. August 2011 einmalig oder mehrmals
um insgesamt bis zu EUR 3.600.000 (in Worten: EURO
drei Millionen sechshunderttausend) durch Ausgabe
von bis zu 3.600.000 neuen auf den Inhaber lautenden
Stammaktien gegen Bareinlagen oder Sacheinlagen
zu erhohen (genehmigtes Kapital]. Das urspriing-
liche genehmigtes Kapital betrug EUR 10.000.000.

Es wurde durch die Ausgabe der 6.400.000 Aktien
im Rahmen der GEHAG-Transaktion gemindert.



Das Grundkapital ist um weitere bis zu
EUR 10.000.000,00 durch Ausgabe von neuen auf den
Inhaber lautenden Stickaktien mit Gewinnanteilbe-
rechtigung ab Beginn des Geschaftsjahres ihrer Aus-
gabe bedingt erhéht (bedingtes Kapital]. Die bedingte
Kapitalerhéhung dient der Gewahrung von Aktien an
die Inhaber oder Glaubiger von Options- oder Wandel-
schuldverschreibungen sowie Genussrechten mit Wand-
lungs- oder Optionsrecht, die gemaf der Ermachtigung
der Hauptversammlung vom 10. August 2006 bis zum
9. August 2011 von der Gesellschaft oder einer 100-pro-
zentigen unmittelbaren oder mittelbaren Beteiligungsge-
sellschaft der Gesellschaft ausgegeben werden, soweit
die Ausgabe gegen bar erfolgt ist. Sie wird nur insoweit
durchgefihrt, wie von Options- oder Wandlungsrechten
aus den vorgenannten Options- und Wandelschuldver-
schreibungen bzw. Genussrechten Gebrauch gemacht
wird oder Wandlungspflichten aus solchen Schuldver-
schreibungen erfillt werden und soweit nicht eigene
Aktien zur Bedienung eingesetzt werden. Durch die
Ausgabe der Wandelschuldverschreibungen im Rahmen
der GEHAG-Transaktion wiirde sich im Fall der Wand-
lung das bedingte Kapital entsprechend vermindern.

Der Vorstand wurde mit Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 21. Juni 2007 ermd&chtigt, bis zum
20. Dezember 2008 unter Wahrung des Gleichbehand-
lungsgrundsatzes (§ 53 a Aktiengesetz) eigene Aktien
der Gesellschaft bis zu insgesamt 10 Prozent des beste-
henden Grundkapitals der Gesellschaft zu erwerben.

Kapitalriicklage

Die Bildung der Kapitalriicklage erfolgte durch
Beschluss der auerordentlichen Hauptversammlung
im Jahr 1999. Die Ricklage betragt zum Bilanzstichtag
EUR 349,5 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 170,8 Mio.].

Die Erhdhung ist auf das Aufgeld der im Geschaftsjahr
ausgegebenen 6.400.000 Aktien im Zusammenhang
mit der GEHAG-Transaktion (EUR 177,6 Mio.) und den
Eigenkapitalanteil der ausgegebenen Wandelschuld-
verschreibungen (EUR 1,1 Mio.) zurtickzufthren.

Gewinnriicklagen
Die Gewinnriicklagen gliedern sich in drei Bestandteile.

Die gesetzliche Ricklage ist fur Aktiengesellschaften
vorgeschrieben. Nach § 150 Abs. 2 AktG ist ein Betrag
von 5 Prozent des Jahresiiberschusses des Geschafts-
Jahres zu thesaurieren. Die gesetzliche Riicklage ist
nach oben begrenzt auf 10 Prozent des Grundkapitals.
Dabei ist eine bestehende Kapitalriicklage nach § 272
Abs. 2 Nr. 1-3 HGB in der Weise zu berlcksichtigen,
dass sich die erforderliche Zufiihrung zur gesetzlichen
Ricklage entsprechend mindert. Bemessungsgrund-
lage ist das am Abschlussstichtag rechtswirksam
bestehende und in der jeweiligen Jahresbilanz dieser
Hohe auszuweisende gezeichnete Kapital. Die gesetz-
liche Ricklage betragt unverandert EUR 1,0 Mio.

(4) Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen beinhalten im
Wesentlichen den negativen Zeitwert eines
Zinsswaps in Hohe von EUR 1,0 Mio.

(5) Wandelschuldverschreibungen

Die Wandelschuldverschreibung war im Rahmen der
GEHAG-Transaktion ein Kaufpreisbestandteil. Der Nenn-
betrag betragt EUR 25.000.000. Die Deutsche Wohnen
AG hat insgesamt 500 Wandelschuldverschreibungen

im Nennbetrag von jeweils EUR 50.000 ausgegeben. Die



Laufzeit betragt drei Jahre bis zum 31. Juli 2010. Die eine Fremdkapitalkomponente aufzuteilen. Die Eigenkapi-
Rickzahlung erfolgt zzgl. 9 Prozent des Nennbetrags talkomponente wird in der Kapitalricklage ausgewiesen.
am Ende der Laufzeit. Der anfangliche Wandlungspreis

betragt EUR 45 je Aktie. Fir Zwecke der Bilanzierung ist (6) Verbindlichkeiten

die Wandelschuldverschreibung in eine Eigenkapital- und

Restlaufzeit

bis zu ein bis mehr als
Bilanz  einem Jahr funf Jahre funf Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Wandelschuldverschreibungen 24.339 0 24.339 0
2. Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten 338.964 12.715 90.265 235.985
3. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 797 797 0 0
4. Verbindlichkeiten gegeniliber
verbundenen Unternehmen 92 92 0
5. Sonstige Verbindlichkeiten 4117 4117 0 0
Fir die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten IV ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN-
wurden von den Tochtergesellschaften fir Verbind- UND VERLUSTRECHNUNG
lichkeiten der Deutsche Wohnen AG grundpfandrecht-
liche Sicherheiten in Hohe von EUR 140 Mio. gestellt. (7) Sonstige betriebliche Ertrage
Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten
Wesentlichen eine Restverbindlichkeit gegentber der im Wesentlichen Ertrage aus dem Abgang von
Hoechst AG, Frankfurt am Main, in Hohe von EUR 3,6 Mio. Finanzanlagen in Hohe von EUR 19,2 Mio.
Darlber hinaus sind Steuerverbindlichkeiten in Hohe
von TEUR 428 (Vorjahr: TEUR 125) passiviert. (8) Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
sind im Wesentlichen Aufwendungen fir Bera-
tungs- und Prifungsleistungen in Hohe von
EUR 2,3 Mio. (Vorjahr: EUR 0,4 Mio.).
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V. HAFTUNGSVERHALTNISSE

Zum Abschlussstichtag bestehen zwei Firmenbirg-
schaften fir die Rhein-Pfalz Wohnen GmbH und die
Deutsche Wohnen Management- und Servicegesell-
schaft mbH in Hohe von gesamt EUR 1,21 Mio. zugun-
sten der R & V Versicherungs AG, Wiesbaden.

AuBerdem hat die Gesellschaft gegentiber der
Deutsche Kreditbank AG, Berlin, fur die Rhein-
Main Wohnen und die Rhein-Mosel Wohnen sowie
gegentber der Landesbank Rheinland-Pfalz,
Mainz, fur die Rhein-Main Wohnen, die Rhein-Mosel
Wohnen, die Rhein-Pfalz Wohnen und die Main-
Taunus KG jeweils Patronatserklarungen in einer
Gesamthdohe von EUR 300 Mio. abgegeben.

Amtszeit

VI.SONSTIGE FINANZIELLE
VERPFLICHTUNGEN

Aus in 2005 abgeschlossenen Leistungsvereinbarungen
mit der Rhein-Pfalz Wohnen GmbH beziglich der Erbrin-
gung von Dienstleistungen fur IT, Finanz- und Rechnungs-
wesen, Controlling sowie Investor und Public Relations
resultieren fur einen Zeitraum von 24 Monaten sonstige
finanzielle Verpflichtungen in Hohe von EUR 0,1 Mio. p. a.

SONSTIGE ANGABEN
Vorstand

Im Geschaftsjahr 2007 setzte sich der Vorstand
wie folgt zusammen:

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen

Kontrollgremien im Sinne des § 125 Abs. 1 S. 3 AktG

Michael Zahn, Volkswirt,
Sprecher des Vorstands

ab 1. September 2007

Sanierungs- und Gewerbebau AG, Aachen

Helmut Ullrich, Rechtsanwalt ab 1. August 2007

Andreas Lehner bis 28. September 2007

BIH Berliner Immobilien Holding GmbH, Berlin
Main-Taunus Wohnen GmbH & Co. KG

Michael Neubiirger bis 19. April 2007

Main-Taunus Wohnen GmbH & Co. KG

Dr. Michael Gellen vom 20. April 2007

bis 31. Juli 2007

Die Gesamtbezlige des Vorstandes der Deutsche
Wohnen AG setzen sich im Geschaftsjahr 1. Januar
bis 31. Dezember 2007 wie folgt zusammen:



Vorstandsbeziige Feste Variable Ab- Gesamt-

Vergiitung Vergiitung findungen beziige

TEUR TEUR TEUR TEUR

Michael Zahn 100 0 0 100
Helmut Ullrich 97 583 0 680
Andreas Lehner 211 0 1.450 1.661
Michael Neubiirger 58 0 1.320 1.378
Dr. Michael Gellen 32 0 0 32
498 583 2.770 3.851

Aufsichtsrat

Im Geschaftsjahr 2007 setzte sich der
Aufsichtsrat wie folgt zusammen:
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Amtszeit

Mitgliedschaften in
Aufsichtsraten und

anderen Kontrollgremien im

Hermann T. Dambach, ab 07.09.2007
Vorsitzender

Geschaftsfiihrer
Oaktree GmbH,
Frankfurt am Main

Sinne des § 125 Abs. 1 S. 3 AktG

GEHAG GmbH, Berlin

Nordenia International AG, Greven
Sanierungs- und Gewerbebau-AG,
Aachen

ESG Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft
Berlin GmbH, Berlin

R&R Ice Cream Ltd.,

North Yorkshire/GroBbritannien

OCM German Real Estate Holding AG,
Hamburg

Helmut Ullrich, bis 31.07.2007
Vorsitzender

Dr. Andreas Kretzschmer,
stellvertretender
Vorsitzender

Geschaftsfiihrer der
Arzteversorgung
Westfalen-Lippe Ein-
richtung der Arztekammer
Westfalen-Lippe - KoR -,
Minster

BIOCEUTICALS Arzneimittel AG,

Bad Vilbel

Oppenheim Immobilien-Kapitalanlage-
gesellschaft mbH, Wiesbaden

Private Life Biomed AG, Hamburg
Biofrontera AG, Leverkusen

TRITON, St. Helier/Jersey

Jens Bernhardt

Geschaftsfiihrer Oppenheim
Vermogenstreuhand GmbH, Kaln

Matthias Hinlein

Managing Director
Tishman Speyer,
Frankfurt am Main

A.A.A. Aktiengesellschaft
Allgemeine Anlagenverwaltung,
Frankfurt am Main




Amtszeit

Mitgliedschaften in
Aufsichtsraten und

anderen Kontrollgremien im

Dr. Florian Stetter Geschaftsfihrer der
DeTe Immobilien und
Service GmbH,
Frankfurt am Main

Sinne des § 125 Abs. 1 S. 3 AktG

Hans-Werner Jacob bis 03.01.2008 Mitglied der Geschaftsleitung
Deutsche Bank AG,
Frankfurt am Main

Leoni AG, Nirnberg

Uwe E. Flach ab 16.01.2008 Unternehmensberater,
Finanzbranche,
Frankfurt am Main

Nordenia International AG,

Greven (Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Stada AG, Bad Vilbel,
Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft
Berlin GmbH, Berlin,

Haus und Heim Wohnungsbau-
Aktiengesellschaft, Berlin
Andreae-Noris Zahn AG (ANZAG),
Frankfurt am Main,

GEHAG GmbH, Berlin,

Mitglied des Beirats der DZ Bank AG,
Frankfurt am Main

Die gewahrten Aufsichtsratsvergitungen beliefen sich Mitteiligungspflichtige Beteiligungen § 160 AktG

im Geschaftsjahr auf TEUR 79 (Vorjahr: TEUR 42).

Die Firma Newton Investment Management Limited,

Finanzinstrumente Mellon Financial Centre, 160 Queen Victoria Street,
London EC4V 4LA, Grof3britannien, hat uns gem. § 21

Die Deutsche Wohnen AG hat zur Absicherung von Abs. 1 WpHG und mit Schreiben vom 17. April 2007

Cashflow-Risiken aus variabel verzinslichen Darlehen mitgeteilt, dass sie am 17. Juli 2006 die Meldeschwelle

einen Zinsswap Uber EUR 78 Mio. abgeschlossen. von 10 Prozent der Stimmrechte an der Deutsche

Der beizulegende Zeitwert betragt EUR - 1,0 Mio. und Wohnen AG, Pfaffenwiese 300, 65929 Frankfurt am Main,

wurde auf Basis von Mark-to-Market ermittelt. uberschritten hat. Der Anteil von Newton Investment

Management Limited an unserer Gesellschaft betragt
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zum vorgenannten Datum nunmehr 10,02 Prozent. Diese
Stimmrechte sind Newton Investment Management
Limited nach § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Newton Investment Management Limited hat uns
weiterhin gem. § 21 Abs. 1 WpHG und mit Schreiben vom
10. April 2007 mitgeteilt, dass sie am 5. April 2007 die
Meldeschwelle von 10 Prozent der Stimmrechte an der
Deutsche Wohnen AG, Pfaffenwiese 300, 65929 Frank-
furt am Main, unterschritten hat. Der Anteil von Newton
Investment Management Limited an unserer Gesellschaft
betragt zum vorgenannten Datum nunmehr 9,92 Prozent.
Diese Stimmrechte sind Newton Investment Management
Limited nach § 22 Abs. 1,S. 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Die Mellon Financial Corporation, One Boston

Place, Boston, MA 02108, USA, sowie die

> MBC Investments Corp., 4001 Kennett Pike,
Suite 218, Greenville, Delaware 19807, USA,

> Mellon International Limited, Mellon Finan-
cial Centre, 160 Queen Victoria Street,
London EC4V4LA, United Kingdom,

> Neptune LLC, One Mellon Center, 500 Grant
Street, Pittsburgh, Pennsylvania 15258, USA,

> Newton Investment Management Limited, Mellon
Financial Centre, 160 Queen Victoria Street,
London EC4V4LA, United Kingdom sowie

> Newton Management Limited, Mellon
Financial Centre, 160 Queen Victoria Street,
London EC4V4LA, United Kingdom

haben uns am 3. Mai 2007 und mit Schreiben vom
30. April 2007 gem. § 21 Abs. 1, S. 1 WpHG mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG (Pfaffenwiese 300, 65929 Frankfurt am
Main) 17. Juli 2006 die Schwelle von 10 Prozent tber-
schritten hat und nun 10,02 Prozent betragt.

Diese Stimmrechte gehdren Kunden der Tochter-
gesellschaft Newton Investment Management Limited
und sind Mellon Financial Corporation sowie den
oben genannten Gesellschaften nach § 22 Abs. 1,S. 1,
Nr. 6 in Verbindung mit S. 2 WpHG zuzurechnen.

Weiterhin haben uns die Mellon Financial Corporation,
One Boston Place, Boston, MA 02108, USA, sowie die
> MBC Investments Corp., 4001 Kennett Pike,
Suite 218, Greenville, Delaware 19807, USA,
> Mellon International Limited, Mellon
Financial Centre, 160 Queen Victoria Street,
London EC4V4LA, United Kingdom,
> Neptune LLC, One Mellon Center, 500 Grant Street,
Pittsburgh, Pennsylvania 15258, USA,
> Newton Investment Management Limited,
Mellon Financial Centre, 160 Queen Victoria Street,
London EC4V4LA, United Kingdom sowie
> Newton Management Limited, Mellon
Financial Centre, 160 Queen Victoria Street,
London EC4V4LA, United Kingdom

am 3. Mai 2007 und mit Schreiben vom 20. April 2007
gem. § 21 Abs. 1, S. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG (Pfaffen-
wiese 300, 65929 Frankfurt am Main) am 5. April 2007
die Schwelle von 10 Prozent unterschritten hat und

nun 9,92 Prozent (1.909.969 Aktien) betragt.

Diese Stimmrechte gehdren Kunden der Tochter-
gesellschaft Newton Investment Management Limited
und sind Mellon Financial Corporation sowie den
oben genannten Gesellschaften nach § 22 Abs. 1,S. 1,
Nr. 6 in Verbindung mit S. 2 WpHG zuzurechnen.

OCM Luxembourg Opportunities Investments,
S.a.R.L., 7A Rue Robert Stimper, L-2557 Luxemburg,



teilt mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deut-
sche Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von
3, 5und 10 Prozent Gberschritten hat und zu diesem
Tag 12,12 Prozent (3.200.000 Stimmrechte) betrégt.

OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R. L.,
7A Rue Robert Stimper, L-2557 Luxemburg, teilt
mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG, am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5
und 10 Prozent Uberschritten hat und zu diesem Tag
12,12 Prozent (3.200.000 Stimmrechte] betragt.

OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC, 333
South Grand Avenue, 28" Floor, Los Angeles, California
90071, USA, teilt mit, dass deren Stimmrechtsanteil
an der Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007 die
Schwellen von 3, 5 und 10 Prozent Uberschritten hat
und zu diesem Tag 12,12 Prozent (3.200.000 Stimm-
rechte) betrégt. Samtliche Stimmrechte werden gem.

8§ 22 Abs. 1,5. 1, Nr. 1 WpHG Uber die OCM Luxembourg
Opportunities Investments, S.a.R.L. zugerechnet, deren
Stimmrechtsanteil 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Luxembourg Real Estate Holdings, LLC,
333 South Grand Avenue, 28" Floor, Los Angeles, Cali-
fornia 90071, USA, teilt mit, dass deren Stimmrechts-
anteil an der Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007
die Schwellen von 3, 5 und 10 Prozent tUberschritten
hat und zu diesem Tag 12,12 Prozent (3.200.000 Stimm-
rechte) betragt. Samtliche Stimmrechte werden gem.
§ 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber die OCM Luxembourg
Real Estate Investments, S.a.R. L. zugerechnet, deren
Stimmrechtsanteil 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Opportunities Fund V, L.P., 333 South Grand

Avenue, 28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA,
teilt mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
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Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und
10 Prozent Uberschritten hat und zu diesem Tag 12,12 Pro-
zent (3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Opportunities Fund VI, L.P., 333 South Grand
Avenue, 28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA,
teilt mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und
10 Prozent Uberschritten hat und zu diesem Tag 12,12 Pro-
zent (3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Principal Opportunities Fund Ill, L.P., 333
South Grand Avenue, 28" Floor, Los Angeles, Cali-
fornia 90071, USA, teilt mit, dass deren Stimmrechts-
anteil an der Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007
die Schwellen von 3, 5 und 10 Prozent tUberschritten
hat und zu diesem Tag 12,12 Prozent (3.200.000
Stimmrechte) betragt. Sdmtliche Stimmrechte
werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:
> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.



OCM Principal Opportunities Fund IlIA, L.P., 333 South
Grand Avenue, 28" Floor, Los Angeles, California 90071,
USA, teilt mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der
Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen
von 3, 5 und 10 Prozent Gberschritten hat und zu diesem
Tag 12,12 Prozent (3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samt-
liche Stimmrechte werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1
WpHG zugerechnet. Dabei erfolgt eine Zurechnung tber:
> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,

die jeweils von der OCM Principal Opportunities
Fund IlIA, L.P., kontrolliert werden und deren Stimm-
rechtsanteil jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Real Estate Opportunities Fund IlIA, L.P., 333
South Grand Avenue, 28" Floor, Los Angeles, Cali-
fornia 90071, USA, teilt mit, dass deren Stimmrechts-
anteil an der Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007
die Schwellen von 3, 5 und 10 Prozent tUberschritten
hat und zu diesem Tag 12,12 Prozent (3.200.000
Stimmrechte) betragt. Sadmtliche Stimmrechte
werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Opportunities Fund V GP, LLC, 333 South Grand
Avenue, 28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA,
teilt mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und
10 Prozent Uberschritten hat und zu diesem Tag 12,12 Pro-
zent (3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,
> OCM Opportunities Fund V, L.P,,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Opportunities Fund VI GP, LLC, 333 South Grand
Avenue, 28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA,
teilt mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und
10 Prozent Uberschritten hat und zu diesem Tag 12,12 Pro-
zent (3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,
> OCM Opportunities Fund VI, L.P.,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Principal Opportunities Fund Ill GP, LLC, 333
South Grand Avenue, 28" Floor, Los Angeles, Cali-
fornia 90071, USA, teilt mit, dass deren Stimmrechts-
anteil an der Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007
die Schwellen von 3, 5 und 10 Prozent tUberschritten
hat und zu diesem Tag 12,12 Prozent (3.200.000
Stimmrechte) betragt. Sdmtliche Stimmrechte
werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,

> OCM Principal Opportunities Fund IlI, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund IlIA, L.P.,



zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

Delta Master Trust, 100 Hartsfield Centre Parkway
Suite 640, Atlanta, GA 30354-1371, USA, teilt mit, dass
deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG
am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und 10 Pro-
zent Uberschritten hat und zu diesem Tag 12,12 Prozent
(3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,
> OCM Principal Opportunities Fund IlIA, L.P.,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

Teachers’ Retirement System of the City of New
York, c/o NYC QOffice of the Comptroller / Bureau
of Asset Management, One Centre Street, Room
736 New York, NY 10007, USA, teilt mit, dass deren
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG am
9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und 10 Prozent
Uberschritten hat und zu diesem Tag 12,12 Prozent
(3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,
> OCM Real Estate Opportunities Fund IIIA, L.P.,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Real Estate Opportunities Fund Ill, L.P., 333
South Grand Avenue, 28" Floor, Los Angeles, Cali-

82 83 »JAHRESABSCHLUSS DER DEUTSCHE WOHNEN AG

fornia 90071, USA, teilt mit, dass deren Stimmrechts-
anteil an der Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007
die Schwellen von 3, 5 und 10 Prozent tUberschritten
hat und zu diesem Tag 12,12 Prozent (3.200.000
Stimmrechte) betragt. Sdmtliche Stimmrechte
werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,
> OCM Luxembourg Real Estate Holdings, LLC,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Real Estate Opportunities Fund Il GP, LLC, 333
South Grand Avenue, 28" Floor, Los Angeles, California
90071, USA, teilt mit, dass deren Stimmrechtsan-
teil an der Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007
die Schwellen von 3, 5, 10 Prozent, 15 und 20 Prozent
Uberschritten hat und zu diesem Tag 24,24 Prozent
(6.400.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Real Estate Holdings, LLC,

> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,

> OCM Real Estate Opportunities Fund III, L.P,

> OCM Real Estate Opportunities Fund IlIA, L.P,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

Oaktree Fund GP I, L.P., 333 South Grand Avenue,
28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA, teilt
mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und
10 Prozent Uberschritten hat und zu diesem Tag 12,12 Pro-



zent (3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm- Oaktree Capital I, L.P., 333 South Grand Avenue,
rechte werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber: 28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA, teilt

mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
>»> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R.L., Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und

> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC, 10 Prozent Uberschritten hat und zu diesem Tag 12,12 Pro-
> OCM Opportunities Fund V, L.P, zent (3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
> OCM Opportunities Fund VI, L.P., rechte werden gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:
> OCM Principal Opportunities Fund IlI, L.P.,
> OCM Principal Opportunities Fund IlIA, L.P., > OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Opportunities Fund V GP, LLC, > OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,
> OCM Opportunities Fund VI GP, LLC, > OCM Opportunities Fund V, L.P,
> OCM Principal Opportunities Fund Il GP, LLC, > OCM Opportunities Fund VI, L.P.,
> OCM Principal Opportunities Fund Ill, L.P.,
zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil > OCM Principal Opportunities Fund IIIA, L.P.,
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt. > OCM Opportunities Fund V GP, LLC,
> OCM Opportunities Fund VI GP, LLC,
Oaktree Fund GP I, L.P., 333 South Grand Avenue, > OCM Principal Opportunities Fund Il GP, LLC,
28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA, teilt > Oaktree Fund GP |, L.P,,
mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3, zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
5und 10 Prozent, 15 und 20 Prozent Uberschritten jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.
hat und zu diesem Tag 24,24 Prozent (6.400.000
Stimmrechte) betragt. Sdmtliche Stimmrechte Oaktree Capital I, L.P., 333 South Grand Avenue,
werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber: 28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA, teilt
mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L., Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3,
> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L., 5und 10 Prozent, 15 und 20 Prozent Uberschritten
> OCM Luxembourg Real Estate Holdings, LLC, hat und zu diesem Tag 24,24 Prozent (6.400.000
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC, Stimmrechte) betragt. Sdmtliche Stimmrechte
> OCM Real Estate Opportunities Fund III, L.P, werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:
> OCM Real Estate Opportunities Fund IIIA, L.P,
> OCM Real Estate Opportunities Fund Il GP, LLC, > OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil > OCM Luxembourg Real Estate Holdings, LLC,
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt. > OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,

> OCM Real Estate Opportunities Fund III, L.P,
> OCM Real Estate Opportunities Fund IIIA, L.P,



> OCM Real Estate Opportunities Fund Il GP, LLC,
> Oaktree Fund GP II, L.P.,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

Oaktree Capital Management, L.P., 333 South Grand
Avenue, 28" Floor, Los Angeles, California 90071,
USA, teilt mit, dass deren Stimmrechtsanteil an
der Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007 die
Schwellenvon 3, 5 und 10 Prozent, 15 und 20 Prozent
Uberschritten hat und zu diesem Tag 24,24 Prozent
(6.400.000 Stimmrechte) betrdgt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

OCM Holdings I, LLC, 333 South Grand Avenue,
28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA, teilt mit,
dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen
AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und 10 Pro-
zent Uberschritten hat und zu diesem Tag 12,12 Prozent
(3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,

> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,
> OCM Opportunities Fund V, L.P,

> OCM Opportunities Fund VI, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund Ill, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund IIIA, L.P.,

> OCM Opportunities Fund V GP, LLC,

> OCM Opportunities Fund VI GP, LLC,
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> OCM Principal Opportunities Fund Il GP, LLC,
> Oaktree Fund GP I, L.P,,
> Oaktree Capital |, L.P.,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

Oaktree Holdings, LLC, 333 South Grand Avenue,
28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA, teilt
mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und
10 Prozent Uberschritten hat und zu diesem Tag 12,12 Pro-
zent (3.200.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,
> OCM Opportunities Fund V, L.P,

> OCM Opportunities Fund VI, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund Ill, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund IIIA, L.P.,

> OCM Opportunities Fund V GP, LLC,

> OCM Opportunities Fund VI GP, LLC,

> OCM Principal Opportunities Fund Il GP, LLC,
> Oaktree Fund GP I, L.P,,

> Oaktree Capital |, L.P.,

> OCM Holdings I, LLC,

zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil
jeweils 3 Prozent oder mehr betragt.

Oaktree Holdings, Inc., 333 South Grand Avenue,
28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA, teilt
mit, dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3,
5und 10 Prozent, 15 und 20 Prozent Uberschritten
hat und zu diesem Tag 24,24 Prozent (6.400.000



Stimmrechte) betragt. Sdmtliche Stimmrechte
werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. Tund Nr. 6 i.V.m.
S. 2 WpHG zugerechnet. Dabei erfolgt eine Zurech-
nung nach § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,
> OCM Luxembourg Real Estate Holdings, LLC,
> OCM Real Estate Opportunities Fund III, L.P,

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,

> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,
> OCM Real Estate Opportunities Fund IlIA, L.P.,
> OCM Real Estate Opportunities Fund Il GP, LLC,
> Oaktree Fund GP II, L.P.,

> Oaktree Capital Il, L.P.,

deren Stimmrechtsanteil jeweils 3 Pro-
zent oder mehr betragt.

Des Weiteren erfolgt eine Zurechnung nach
§ 22 Abs. T Nr. 6i.V.m. S. 2 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,

deren Stimmrechtsanteil jeweils 3 Pro-
zent oder mehr betragt.

Oaktree Capital Group, LLC, 333 South Grand Avenue,
28" Floor, Los Angeles, California 90071, USA, teilt mit,
dass deren Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen
AG am 9. August 2007 die Schwellen von 3, 5 und 10 Pro-
zent, 15 und 20 Prozent Uberschritten hat und zu diesem
Tag 24,24 Prozent (6.400.000 Stimmrechte) betrégt. Samt-
liche Stimmrechte werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1
und Nr. 6 i.V.m. S. 2 WpHG zugerechnet. Dabei erfolgt
eine Zurechnung nach § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,
> OCM Luxembourg Real Estate Holdings, LLC,
> OCM Real Estate Opportunities Fund III, L.P,

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,
> OCM Opportunities Fund V, L.P,,

> OCM Opportunities Fund VI, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund Ill, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund IIIA, L.P.,

> OCM Real Estate Opportunities Fund IIIA, L.P.,
> OCM Opportunities Fund V GP, LLC,

> OCM Opportunities Fund VI GP, LLC,

> OCM Principal Opportunities Fund Il GP, LLC,
> OCM Real Estate Opportunities Fund Il GP, LLC,
» Oaktree Fund GP I, L.P,

> Oaktree Fund GP II, L.P.,

> Oaktree Capital |, L.P.,

> Oaktree Capital Il, L.P.,

> OCM Holdings I, LLC,

> Oaktree Holdings, LLC,

> Oaktree Holdings, Inc.,

deren Stimmrechtsanteil jeweils 3 Pro-
zent oder mehr betragt.

Des Weiteren erfolgt eine Zurechnung nach
§ 22 Abs. T Nr. 6i.V.m. S. 2 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,

deren Stimmrechtsanteil jeweils 3 Pro-
zent oder mehr betragt.

Oaktree Capital Group Holdings, L.P., 333 South
Grand Avenue, 28" Floor, Los Angeles, California
90071, USA, teilt mit, dass deren Stimmrechtsanteil



an der Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007 die
Schwellen von 3, 5 und 10 Prozent, 15 und 20 Prozent
Uberschritten hat und zu diesem Tag 24,24 Prozent
(6.400.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. Tund Nr. 6
1.V.m.S. 2 WpHG zugerechnet. Dabei erfolgt eine
Zurechnung nach § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,
> OCM Luxembourg Real Estate Holdings, LLC,
> OCM Real Estate Opportunities Fund III, L.P,

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,

> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,
> OCM Opportunities Fund V, L.P,,

> OCM Opportunities Fund VI, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund IlI, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund IIIA, L.P.,

> OCM Real Estate Opportunities Fund IIIA, L.P.,
> OCM Opportunities Fund V GP, LLC,

> OCM Opportunities Fund VI GP, LLC,

> OCM Principal Opportunities Fund Il GP, LLC,
> OCM Real Estate Opportunities Fund Il GP, LLC,
> Oaktree Fund GP I, L.P,

> Oaktree Fund GP II, L.P.,

> Oaktree Capital |, L.P.,

> Oaktree Capital Il, L.P.,

> OCM Holdings I, LLC,

> Oaktree Holdings, LLC,

> Oaktree Holdings, Inc.,

> Oaktree Capital Group, LLC,

deren Stimmrechtsanteil jeweils 3 Pro-
zent oder mehr betragt.

Des Weiteren erfolgt eine Zurechnung nach
§ 22 Abs. T Nr. 6i.V.m. S. 2 WpHG Uber:
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> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,

deren Stimmrechtsanteil jeweils 3 Pro-
zent oder mehr betragt.

Oaktree Capital Group Holdings GP, LLC, 333 South
Grand Avenue, 28" Floor, Los Angeles, California
90071, USA, teilt mit, dass deren Stimmrechtsanteil
an der Deutsche Wohnen AG am 9. August 2007 die
Schwellen von 3, 5 und 10 Prozent, 15 und 20 Prozent
Uberschritten hat und zu diesem Tag 24,24 Prozent
(6.400.000 Stimmrechte) betragt. Samtliche Stimm-
rechte werden gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. Tund Nr. 6
i.V.m.S. 2 WpHG zugerechnet. Dabei erfolgt eine
Zurechnung nach § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,
> OCM Luxembourg Real Estate Holdings, LLC,

> OCM Real Estate Opportunities Fund III, L.P,

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,
> OCM Luxembourg Opportunities Holdings, LLC,

> OCM Opportunities Fund V, L.P,,

> OCM Opportunities Fund VI, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund Ill, L.P.,

> OCM Principal Opportunities Fund IIIA, L.P.,

> OCM Real Estate Opportunities Fund IIIA, L.P.,

> OCM Opportunities Fund V GP, LLC,

> OCM Opportunities Fund VI GP, LLC,

> OCM Principal Opportunities Fund Il GP, LLC,

> OCM Real Estate Opportunities Fund Il GP, LLC,

> Oaktree Fund GP I, L.P,

> Oaktree Fund GP II, L.P.,

> Oaktree Capital |, L.P.,

> Oaktree Capital Il, L.P.,

> OCM Holdings I, LLC,

> Oaktree Holdings, LLC,



> Oaktree Holdings, Inc.,
> Oaktree Capital Group, LLC,
> Oaktree Capital Group Holdings, L.P.,

deren Stimmrechtsanteil jeweils 3 Pro-
zent oder mehr betragt.

Des Weiteren erfolgt eine Zurechnung nach
§ 22 Abs. T Nr. 6i.V.m. S. 2 WpHG Uber:

> OCM Luxembourg Real Estate Investments, S.a.R.L.,

> OCM Luxembourg Opportunities Investments, S.a.R. L.,

deren Stimmrechtsanteil jeweils 3 Pro-
zent oder mehr betragt.

Die Asset Value Investors Limited Bennet House,
54 St James's Street, London SW1A 1JT, Grof3b-
ritannien, hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG am
15. August 2007 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsan-
teil an der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main,
Deutschland, ISIN: DECOOAOHNS5C6, WKN: AOHN5C
am 9. August 2007 durch Aktien die Schwelle von 3 Pro-
zent der Stimmrechte Uberschritten hat und nunmehr
4,15 Prozent (das entspricht 1.096.296 Stimmrechten)
betragt. 4,15 Prozent der Stimmrechte (das ent-
spricht 1.096.296 Stimmrechten) sind der Gesellschaft
gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Die Asset Value Investors Limited Bennet House,
54 St James's Street, London SW1A 1JT, GroB3britan-
nien, hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 15. August 2007
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNSC6, WKN: AOHN5C am 8. August 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte unterschritten hat und nunmehr 2,92 Pro-

zent (das entspricht 771.019 Stimmrechten) betrégt.
2,92 Prozent der Stimmrechte (das entspricht 771.019
Stimmrechten) sind der Gesellschaft gem. § 22

Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG von der zuzurechnen.

Die Asset Value Investors Limited Bennet House,
54 St James's Street, London SW1A 1JT, Grofbritan-
nien, hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 15. August 2007
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNSC6, WKN: AOBHN5C am 9. August 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nunmehr 4,15 Prozent
(das entspricht 1.096.296 Stimmrechten) betragt.
4,15 Prozent der Stimmrechte (das entspricht 1.096.296
Stimmrechten) sind der Gesellschaft gem. § 22
Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG von der zuzurechnen.

Die Colonia Real Estate AG 50667 Koln, Deutschland,
hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 5. September 2007
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNSC6, WKN: AOHN5C am 31. August 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nunmehr 3,59 Prozent
(das entspricht 947.038 Stimmrechten) betragt.

Die CMI Asset Management 8009 Strassen, Luxemburg,
hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 4. September 2007
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNS5C6, WKN: AOHNSC am 6. August 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte unterschritten hat und nunmehr 2,80 Prozent
(das entspricht 560.776 Stimmrechten) betrégt.



2,80 Prozent der Stimmrechte (das entspricht
560.776 Stimmrechten) sind der Gesellschaft gem.
8§ 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG von der CMI Asset
Management (Luxembourg) SA zuzurechnen.

Die CMI Asset Management (Luxembourg) SA,
8009 Strassen, Luxemburg, hat uns gem. § 21 Abs.1
WpHG am 4. September 2007 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG am
6. August 2007 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten
hat und nunmehr 2,80 Prozent der Stimmrechte (das
entspricht 560.776 Stimmrechten) betragt 2,80 Pro-
zent der Stimmrechte (das entspricht 560.776 Stimm-
rechten) sind der CMI Asset Management (Luxembourg)
SAgem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Die Massachusetts Financial Services Company
(MFS], Boston, USA, hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG
am 16. November 2007 mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG, Frank-
furt am Main, Deutschland, am 6. November 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nunmehr 3,01 Prozent
(das entspricht 795.223 Stimmrechten) betrégt.

3,01 Prozent der Stimmrechte (das entspricht 795.223
Stimmrechten) sind Massachusetts Financial Services
Company (MFS) gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG
zuzurechnen. Kein Einzelberechtigter tbersteigt 3 Pro-
zent der Stimmrechte an der Deutsche Wohnen AG.

Die Sun Life of Canada (U.S.) Financial Services
Holdings, Inc., Boston, USA, hat uns gem. § 21 Abs.
1 WpHG am 16. November 2007 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG, Frank-
furt am Main, Deutschland, am 6. November 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
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rechte Uberschritten hat und nunmehr 3,01 Prozent
(das entspricht 795.223 Stimmrechten) betragt.

3,01 Prozent der Stimmrechte (das entspricht 795.223
Stimmrechten] sind Sun Life of Canada (U.S.) Financial
Services Holdings, Inc. gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG
in Verbindung mit § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

Die Sun Life Assurance Company of Canada - U.S.
Operations Holdings, Inc., Wellesley Hills, USA, hat uns
gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 16. November 2007 mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG,
Frankfurt am Main, Deutschland, am 6. November 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nunmehr 3,01 Prozent
(das entspricht 795.223 Stimmrechten) betr&gt.

3,01 Prozent der Stimmrechte (das entspricht
795.223 Stimmrechten) sind Sun Life Assurance
Company of Canada - U.S. Operations Holdings,
Inc. gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG in Verbin-
dung mit § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

Die Sun Life Financial (U.S.) Investments LLC,
Wellesley Hills, USA, hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG
am 16. November 2007 mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG, Frank-
furt am Main, Deutschland, am 6. November 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nunmehr 3,01 Prozent
(das entspricht 795.223 Stimmrechten) betrégt.

3,01 Prozent der Stimmrechte (das entspricht 795.223
Stimmrechten] sind Sun Life Financial (U.S.) Invest-
ments LLC gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG in Ver-
bindung mit § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.



Die Sun Life Financial (U.S.) Holdings, Inc., Wel-
lesley Hills, USA, hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG
am 16. November 2007 mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG, Frank-
furt am Main, Deutschland, am 6. November 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nunmehr 3,01 Prozent
(das entspricht 795.223 Stimmrechten) betragt.

3,01 Prozent der Stimmrechte (das entspricht
795.223 Stimmrechten) sind Sun Life Financial (U.S.]
Holdings, Inc. gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG in
Verbindung mit § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

Die Sun Life Financial Inc., Toronto, Kanada, hat uns

gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 16. November 2007 mitgeteilt,

dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG,
Frankfurt am Main, Deutschland, am 6. November 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nunmehr 3,01 Prozent

(das entspricht 795.223 Stimmrechten) betrégt.

3,01 Prozent der Stimmrechte (das entspricht
795.223 Stimmrechten) sind Sun Life Financial
Inc. gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG in Verbin-
dung mit § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

Die Sun Life Financial Corp., Toronto, Kanada, hat uns

gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 16. November 2007 mitgeteilt,

dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG,
Frankfurt am Main, Deutschland, am 6. November 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nunmehr 3,01 Prozent

(das entspricht 795.223 Stimmrechten) betragt.

3,01 Prozent der Stimmrechte (das entspricht
795.223 Stimmrechten) sind Sun Life Financial

Corp. gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG in Verbin-
dung mit § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

Die British Empire Securities and General Trust
plc. London, GrofB3britannien, hat uns gem. § 21 Abs.
1 WpHG am 29. November 2007 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG, Frank-
furt am Main, Deutschland, ISIN: DEOOOAOHNSCS,
WKN: AOHN5C am 29. November 2007 durch Aktien
die Schwelle von 3 Prozent der Stimmrechte tber-
schritten hat und nunmehr 3,05 Prozent (das ent-
spricht 806.477 Stimmrechten) betragt.

Die Arzteversorgung Westfalen-Lippe Miinster, Deutsch-
land, hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 3. Dezember 2007
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNSC6, WKN: AOHN5C am 30. November 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hat und nunmehr 3,21 Prozent
(das entspricht 846.822 Stimmrechten) betragt.

Die Colonia Real Estate AG Kéln, Deutschland, hat
uns gem. § 21 Abs. T WpHG am 3. Dezember 2007 mit-
geteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNSCS, WKN: AOHN5C am 27. November 2007
durch Aktien die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte unterschritten hat und nunmehr 2,99 Prozent
(das entspricht 789.258 Stimmrechten) betragt.

Die MLP AG Wiesloch, Deutschland, hat uns gem.
8 21 Abs. 1 WpHG am 15. Januar 2008 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG, Frank-
furt am Main, Deutschland, ISIN: DEOOCAOHNS5C6, WKN:
AOHNSLC am 6. Dezember 2007 die Schwelle von 3 Pro-
zent der Stimmrechte Gberschritten hat und zu diesem



Tag 3,33 Prozent (das entspricht 878.157 Stimmrechten)
betragt. 3,33 Prozent der Stimmrechte (das entspricht
878.157 Stimmrechten) sind der Gesellschaft gem. § 22
Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG zu zurechnen. Zugerechnete
Stimmrechte werden dabei Uber folgende von der MLP
AG kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil
an der Deutsche Wohnen AG jeweils 3 Prozent oder mehr
betragt, gehalten: Feri Finance AG, Feri Institutional Advi-
sors GmbH und Ferrum Pension Management S.a.R. L.

Die Ferrum Pension Management S.a.R. L., Luxem-
burg, Luxemburg, hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG am
17. Januar 2008 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsan-
teil an der Deutsche Wohnen AG, Frank-furt am Main,
Deutschland, ISIN: DEGCOOAOHNSC6, WKN: AOHNSC am
6. Dezember 2007 die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten hat und zu diesem Tag 3,33 Pro-
zent (das entspricht 878.157 Stimmrechten) betragt.

Die Feri Institutional Advisors GmbH, Bad Hom-
burg, Deutschland, hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG am
17. Januar 2008 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsan-
teil an der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main,
Deutschland, ISIN: DEOCOOAOHNS5C6, WKN: AOHN5C
am 6. Dezember 2007 die Schwelle von 3 Prozent der
Stimmrechte Uberschritten hat und zu diesem Tag
3,33 Prozent (das entspricht 878.157 Stimmrechten)
betragt. 3,33 Prozent der Stimmrechte (das entspricht
878.157 Stimmrechten) sind der Gesellschaft gem.

§ 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 1 WpHG zu zurechnen. Zugerech-
nete Stimmrechte werden dabei Uber folgende von
der Feri Institutional Advisors GmbH kontrollierte
Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der Deut-
sche Wohnen AG jeweils 3 Prozent oder mehr betragt,
gehalten: Ferrum Pension Management S.a.R. L.

90 91 »JAHRESABSCHLUSS DER DEUTSCHE WOHNEN AG

Die Feri Finance AG, Bad Homburg, Deutschland, hat uns
gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 17. Januar 2008 mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG,
Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN: DEOCOOAOHNS5CS,
WHKN: AOHNS5C am 6. Dezember 2007 die Schwelle von

3 Prozent der Stimmrechte Uberschritten hat und zu
diesem Tag 3,33 Prozent (das entspricht 878.157 Stimm-
rechten) betragt. 3,33 Prozent der Stimmrechte (das
entspricht 878.157 Stimmrechten) sind der Gesellschaft
gem. § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG zu zurechnen. Zuge-
rechnete Stimmrechte werden dabei Gber folgende von der
Feri Finance AG kontrollierte Unternehmen, deren Stimm-
rechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG jeweils 3 Prozent
oder mehr betragt, gehalten: Feri Institutional Advisors
GmbH und Ferrum Pension Management S.a.R. L.

1) The Bank of New York Mellon Corporation,
Pittsburgh, USA, hat uns namens und im Auftrag
von Newton Investment Management Ltd. London,
GrofBbritannien, gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 4. Feb-
ruar 2008 mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil von
Newton Investment Management Ltd. an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNSC6, WKN: AOHNSC, am 4. Dezember 2006
die Schwelle von 10 Prozent der Stimmrechte tber-
schritten und zu diesem Tag 10,26 Prozent (das ent-
spricht 2.052.430 Stimmrechten) betragen hat.

Diese Stimmrechte sind Newton Investment Manage-
ment Ltd. gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG zu zurechnen.

Weiter hat uns The Bank of New York Mellon
Corporation (vorher: Mellon Financial Corporation), Pitts-
burgh, USA, gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 4. Februar 2008
namens und im Auftrag mitgeteilt, dass ihr sowie der
Anteil jeder der nachstehenden Gesellschaften am
4. Dezember 2006 die Schwelle von 10 Prozent der Stimm-



rechte Uberschritten und zu diesem Tag 10,26 Prozent
(das entspricht 2.052.430 Stimmrechten) betragen hat:

> MBC Investment Corp., Greenville, USA

» Neptune LLC, Pittsburgh, USA

> Mellon International Holdings S.a.R. L., Luxemburg
> Mellon International Limited, London, Grof3britannien

Diese Stimmrechte sind The Bank of New York
Mellon Corporation sowie jeder der genannten
Gesellschaften gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG
und § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

2) The Bank of New York Mellon Corporation,
Pittsburgh, USA, hat uns namens und im Auftrag
von Newton Investment Management Ltd. London,
GrofBbritannien, gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 4. Feb-
ruar 2008 mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil von
Newton Investment Management Ltd. an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNSC6, WKN: AOHN5C, am 12. Dezember 2006
die Schwelle von 10 Prozent der Stimmrechte unter-
schritten und zu diesem Tag 9,89 Prozent (das ent-
spricht 1.977.671 Stimmrechten) betragen hat.

Diese Stimmrechte sind Newton Investment Manage-
ment Ltd. gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG zu zurechnen.

Weiter hat uns The Bank of New York Mellon
Corporation (vorher: Mellon Financial Corporation),
Pittsburgh, USA, gem. § 21 Abs. 1 WpHG namens und
im Auftrag am 4. Februar 2008 mitgeteilt, dass ihr sowie
der Anteil jeder der nachstehenden Gesellschaften am
12. Dezember 2006 die Schwelle von 10 Prozent der
Stimmrechte unterschritten und zu diesem Tag 9,89 Pro-

zent (das entspricht 1.977.671 Stimmrechten) betragen hat:

> MBC Investment Corp., Greenville, USA

> Neptune LLC, Pittsburgh, USA

> Mellon International Holdings S.a.R. L., Luxemburg
> Mellon International Limited, London, Grof3britannien

Diese Stimmrechte sind The Bank of New York
Mellon Corporation sowie jeder der genannten
Gesellschaften gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG
und § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

3) The Bank of New York Mellon Corporation,
Pittsburgh, USA, hat uns namens und im Auftrag
von Newton Investment Management Ltd. London,
GrofBbritannien, gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 4. Feb-
ruar 2008 mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil von
Newton Investment Management Ltd. an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNS5C6, WKN: AOHN5C, am 15. Dezember 2006
die Schwelle von 10 Prozent der Stimmrechte tber-
schritten und zu diesem Tag 10,01 Prozent (das ent-
spricht 2.001.237 Stimmrechten) betragen hat.

Diese Stimmrechte sind Newton Investment Manage-
ment Ltd. gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG zu zurechnen.

Weiter hat uns The Bank of New York Mellon
Corporation (vorher: Mellon Financial Corpora-
tion), Pittsburgh, USA, gem. § 21 Abs. 1 WpHG
namens und im Auftrag am 4. Februar 2008 mitge-
teilt, dass ihr sowie der Anteil jeder der nachste-
henden Gesellschaften am 15. Dezember 2006 die
Schwelle von 10 Prozent der Stimmrechte tUber-
schritten und zu diesem Tag 10,01 Prozent (das ent-
spricht 2.001.237 Stimmrechten) betragen hat:



> MBC Investment Corp., Greenville, USA

> Neptune LLC, Pittsburgh, USA

> Mellon International Holdings S.a.R. L., Luxemburg
> Mellon International Limited, London, Grof3britannien

Diese Stimmrechte sind The Bank of New York
Mellon Corporation sowie jeder der genannten
Gesellschaften gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG
und § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

4) The Bank of New York Mellon Corporation, Pittsburgh,

USA, hat uns namens und im Auftrag von Newton Invest-
ment Management Ltd. London, Grof3britannien, gem.

8 21 Abs. 1 WpHG am 4. Februar 2008 mitgeteilt, dass der
Stimmrechtsanteil von Newton Investment Management
Ltd. an der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main,
Deutschland, ISIN: DEOOOAOHNSC6, WKN: AOHNSC, am
29. Marz 2007 die Schwelle von 10 Prozent der Stimm-
rechte unterschritten und zu diesem Tag 9,78 Prozent
(das entspricht 1.955.324 Stimmrechten) betragen hat.

Diese Stimmrechte sind Newton Investment Manage-

ment Ltd. gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG zu zurechnen.

Weiter hat uns The Bank of New York Mellon
Corporation (vorher: Mellon Financial Corporation),
Pittsburgh, USA, gem. § 21 Abs. 1 WpHG namens und
im Auftrag am 4. Februar 2008 mitgeteilt, dass ihr sowie
der Anteil jeder der nachstehenden Gesellschaften am
29. Marz 2007 die Schwelle von 10 Prozent der Stimm-
rechte unterschritten und zu diesem Tag 9,78 Prozent
(das entspricht 1.955.324 Stimmrechten) betragen hat:

> MBC Investment Corp., Greenville, USA

> Neptune LLC, Pittsburgh, USA

> Mellon International Holdings S.a.R. L., Luxemburg
> Mellon International Limited, London, Grof3britannien
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Diese Stimmrechte sind The Bank of New York
Mellon Corporation sowie jeder der genannten
Gesellschaften gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG
und § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

5) The Bank of New York Mellon Corporation, New
York, USA, hat uns gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 4. Feb-
ruar 2008 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der
Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland,
ISIN: DEOOCAOHNSC6, WKN: AOHNSC, am 1. Juli 2007
die Schwelle von 3 Prozent und von 5 Prozent der Stimm-
rechte Uberschritten und zu diesem Tag 7,72 Prozent
(das entspricht 1.543.761 Stimmrechten) betragen hat.

Diese Stimmrechte sind The Bank of New York
Mellon Corporation gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6
WpHG und § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

6) The Bank of New York Mellon Corporation,
Pittsburgh, USA, hat uns namens und im Auftrag
von Newton Investment Management Ltd. London,
Grof3britannien, gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 4. Feb-
ruar 2008 mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil von
Newton Investment Management Ltd. an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNS5C6, WKN: AOHNSC, am 8. August 2007
die Schwelle von 5 Prozent der Stimmrechte unter-
schritten und zu diesem Tag 4,17 Prozent (das ent-
spricht 1.100.466 Stimmrechten) betragen hat.

Diese Stimmrechte sind Newton Investment Manage-
ment Ltd. gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG zu zurechnen.

Weiter hat uns The Bank of New York Mellon
Corporation, Pittsburgh, USA, gem. § 21 Abs. 1 WpHG
namens und im Auftrag am 4. Februar 2008 mitgeteilt,
dass der Anteil jeder der nachstehenden Gesellschaften



am 8. August 2007 die Schwelle von 5 Prozent der Stimm-
rechte unterschritten und zu diesem Tag 4,17 Prozent
(das entspricht 1.100.466 Stimmrechten) betragen hat:

> MBC Investment Corp., Greenville, USA

» Neptune LLC, Pittsburgh, USA

> Mellon International Holdings S.a.R. L., Luxemburg
> Mellon International Limited, London, Grof3britannien

Diese Stimmrechte sind jeder der genannten
Gesellschaften gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG
und § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

Weiter hat uns The Bank of New York Mellon
Corporation, Pittsburgh, USA, gem. § 21 Abs. 1 WpHG
am 4. Februar 2008 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechts-
anteil an der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main,
Deutschland, ISIN: DEOOOAOHNSC6, WKN: AOHNSC, am
8. August 2007 die Schwelle von 5 Prozent der Stimm-
rechte unterschritten und zu diesem Tag 4,37 Prozent
(das entspricht 1.154.680 Stimmrechten) betragen hat.

Diese Stimmrechte sind The Bank of New York
Mellon Corporation gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6
WpHG und § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

7) The Bank of New York Mellon Corporation,
Pittsburgh, USA, hat uns namens und im Auftrag
von Newton Investment Management Ltd. London,
Grof3britannien, gem. § 21 Abs. 1 WpHG am 4. Feb-
ruar 2008 mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil von
Newton Investment Management Ltd. an der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, Deutschland, ISIN:
DEOOOAOHNS5C6, WKN: AOHNSC, am 31. August 2007
die Schwelle von 3 Prozent der Stimmrechte unter-
schritten und zu diesem Tag 2,48 Prozent (das ent-
spricht 655.692 Stimmrechten) betragen hat.

Diese Stimmrechte sind Newton Investment Manage-
ment Ltd. gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG zu zurechnen.

Weiter hat uns The Bank of New York Mellon
Corporation, Pittsburgh, USA, gem. § 21 Abs. 1 WpHG
namens und im Auftrag am 4. Februar 2008 mitgeteilt,
dass der Anteil jeder der nachstehenden Gesellschaften
am 31. August 2007 die Schwelle von 3 Prozent der Stimm-
rechte unterschritten und zu diesem Tag 2,48 Prozent
(das entspricht 655.692 Stimmrechten) betragen hat:

> MBC Investment Corp., Greenville, USA
> Neptune LLC, Pittsburgh, USA
> Mellon International Holdings S.a.R.L.,
Luxemburg, Luxemburg
> Mellon International Limited, London, Grof3britannien

Diese Stimmrechte sind jeder der genannten
Gesellschaften gem. § 22 Abs. 1, S. 1, Nr. 6 WpHG
und § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

Weiter hat uns The Bank of New York Mellon
Corporation, Pittsburgh, USA, gem. § 21 Abs. 1 WpHG
am 4. Februar 2008 mitgeteilt, dass ihr Anteil an der
Deutsche Wohnen AG am 31. August 2007 die Schwelle
von 3 Prozent der Stimmrechte unterschritten und zu
diesem Tag 2,71 Prozent (das entspricht 716.308 Stimm-
rechten) betragen hat. Diese Stimmrechte sind The Bank
of New York Mellon Corporation gem. § 22 Abs. 1, S. 1,
Nr. 6 WpHG und § 22 Abs. 1, S. 2 WpHG zuzurechnen.

Cohen & Steers, Inc., New York, USA, hat uns gem.
§ 21 Abs. 1 WpHG am 28. Februar 2008 mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der Deutsche Wohnen AG, Frank-
furt am Main, Deutschland (ISIN: DEOOOAOHN5C6, WKN:
AOHNS5C) am 25. Februar 2008 durch Aktien die Schwelle
von 3 Prozent der Stimmrechte Uberschritten hat und nun-



mehr 3,09 Prozent (das entspricht 815.188 Stimmrechten) Ergebnisverwendung
betragt. Diese Stimmrechte sind Cohen & Steers, Inc.
gem. § 22 Abs. 1,S. 1, Nr. 6 WpHG i.V.m. S. 2 zuzurechnen. Der Vorstand schlagt vor, den Jahresiberschuss in Hohe
von EUR 433.019,55 auf neue Rechnung vorzutragen.
Honorar des Abschlusspriifers
Frankfurt am Main, den 25. Marz 2008
Das fir den Abschlussprifer Ernst & Young AG,
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerbe- Deutsche Wohnen AG
ratungsgesellschaft, im Berichtsjahr als Aufwand
erfasste Honorar belauft sich fir die Abschlusspriifung
auf TEUR 100 und fir sonstige Leistungen auf
TEUR 971. Die sonstigen Leistungen betreffen im
Wesentlichen die Prifungskosten im Zusammen- !
hang mit dem Borsenprospekt und Due Diligence % (/
Leistungen im Rahmen der GEHAG Transaktion.

Michael Zahn Helmut Ullrich
Konzernabschluss Sprecher des Vorstands Vorstand

Die Gesellschaft ist Konzernobergesellschaft und
erstellt einen Konzernabschluss, der beim Han-
delsregister des Amtsgerichts Frankfurt am

Main (Reg. Nr. HRB 42388] hinterlegt wird.

Corporate Governance

Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach § 161 AktG
vorgeschriebene Entsprechenserklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex abgegeben und mit Ver-
offentlichung im Internet (www.deutsche-wohnen.com)
den Aktionaren dauerhaft zuganglich gemacht.
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BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter
Einbeziehung der Buchfiihrung und dem Bericht Uber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns der Deutsche
Wohnen AG, Frankfurt am Main, fir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007 geprift. Die Buch-
fihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
dem Bericht Uber die Lage der Gesellschaft und des
Konzerns nach den deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbezie-
hung der Buchfiihrung und tber den Bericht Gber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprufer (IDW] festgestellten deutschen Grundséatze
ordnungsmafiger Abschlussprifung vorgenommen.
Danach ist die Prifung so zu planen und durchzu-
fiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstdf3e, die sich
auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger
Buchfiihrung und durch den Bericht Gber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns vermittelten Bildes der
Vermadgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich aus-
wirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden
die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und tber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen tUber mdgliche Fehler bericksich-
tigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fiur die Angaben in Buchfihrung,
Jahresabschluss und dem Bericht tber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns Uberwiegend auf der

Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses und des Berichts tber die

Lage der Gesellschaft und des Konzerns. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Pri-
fung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahres-
abschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger
Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft. Der Bericht Gber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns steht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Eschborn / Frankfurt am Main, den 26. Marz 2008
Ernst & Young AG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Vélker Spall

Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprifer



BILANZEID

»Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf3 den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im
Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieflich des
Geschaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.«

Frankfurt am Main, den 25. Marz 2008

Deutsche Wohnen AG

Michael Zahn Helmut Ullrich
Sprecher des Vorstands Vorstand
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>> KONZERNABSCHLUSS DER
DEUTSCHE WOHNEN AG



Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzernbilanz zum 31. Dezember 2007 2006

(angepasst)
Aktiva Anhang TEUR TEUR
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien D.1 3.271.205 1.341.596
Sachanlagen D.2 27.948 3.898
Immaterielle Vermogenswerte D.3 370 189
Sonstige langfristige Vermogenswerte 168 318
Anteile an assoziierten Unternehmen D.4 435 0
Aktive latente Steuern D.16 86.614 38.559
Langfristige Vermogenswerte 3.386.740 1.384.560
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebaude D.5 21.887 8.388
Andere Vorrate 1.725 366
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen D.6 18.562 92.459
Derivative Finanzinstrumente D.7 32.231 0
Forderungen aus Ertragsteuern 2.879 1.652
Sonstige Vermdgenswerte 3.907 1.596
Zahlungsmittel D.8 47.874 33.516
Zwischensumme kurzfristige Vermogenswerte 129.065 97.977
Zur Verauflerung gehaltene langfristige Vermogenswerte C.10 4.597 3.340
Kurzfristige Vermodgenswerte 133.662 101.317
Summe Aktiva 3.520.402 1.485.877
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2006

(angepasst)

Passiva Anhang TEUR TEUR
Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens
entfallendes Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital D.9 26.400 20.000
Kapitalricklage D.9 349.521 170.754
Kumuliertes Konzernergebnis D.9 559.902 545.666
935.823 736.420

Minderheitsanteile 302 0
Summe Eigenkapital 936.125 736.420
Langfristige Finanzverbindlichkeiten D.10 2.034.087 562.186
Wandelschuldverschreibung D.11 24.339 0
Pensionsverpflichtungen D.12 41.562 5.084
Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten D.13 46.631 49.783
Steuerschulden D.15 68.126 0
Sonstige Verbindlichkeiten 0 255
Sonstige Rickstellungen D.14 11.375 219
Passive latente Steuern D.16 135.835 79.669
Summe langfristige Verbindlichkeiten 2.361.955 697.196
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten D.10 145.468 11.504
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 25.420 10.618
Sonstige Rickstellungen D.14 9.440 599
Derivative Finanzinstrumente D.7 3.804 55
Steuerschulden D.15 13.739 4.184
Sonstige Verbindlichkeiten 24.451 25.301
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 222.322 52.261

Summe Passiva 3.520.402 1.485.877




Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzerngewinn- und Verlustrechnung Rumpfgeschaftsjahr
fir das Geschaftsjahr 2007 1.07.-31.12.2006
2007 (angepasst)
Anhang TEUR TEUR
Umsatzerlose E.18 204.354 62.085
Ergebnis der Wohnungsprivatisierung
Verkaufserlose 58.501 78.474
Buchwertabgange -53.216 - 70.338
5.285 8.136
Sonstige betriebliche Ertrage 6.291 1.868
Ertrag aus Unternehmenszusammenschluss B.1 64.099 0
Ergebnis aus der Fair Value Anpassung der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien D.1 30.948 12.941
Summe Ertrage 310.978 85.030
Aufwendungen fiir bezogene Lieferungen und Leistungen E.19 -96.914 - 28.746
Personalaufwand E.20 - 31.729 - 8.354
Sonstige betriebliche Aufwendungen E.21 - 27.268 - 11.784
Restrukturierungs- und Reorganisationsaufwendungen E.22 -9.989 0
Aufwendungen im Zusammenhang
mit dem Borsenzulassungsprospekt E.23 -1.810 0
Summe Aufwendungen -167.710 - 48.884
Zwischenergebnis 143.268 36.146
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Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzerngewinn- und Verlustrechnung Rumpfgeschaftsjahr
fur das Geschéftsjahr 2007 (Fortsetzung) 1.07.-31.12.2006
2007 (angepasst)
Anhang TEUR TEUR
Abschreibungen - 1.689 - 249
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen D.4 18 0
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 141.597 35.897
Finanzertrage 4.736 733
Finanzaufwendungen E.24 - 80.584 -16.293
Ergebnis vor Steuern 65.749 20.337
Ertragsteuern E.25 - 35.963 - 9.412
Periodenergebnis 29.786 10.925

Davon entfallen auf
Anteilseigner des Mutterunternehmens 29.786 10.925
Minderheitsanteile 0 0
29.786 10.925

Ergebnis je Aktie

unverwassert 1,32 0,55

verwassert 1,32 0,55




Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main Rumpf-
Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2007 geschaftsjahr
01.07.-31.12.2006
(angepasst)
TEUR TEUR
Betriebliche Tatigkeit
Periodenergebnis vor Steuern und Zinsen 141.596 35.897
Zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage
Zahlungsunwirksamer Unterschiedsbetrag
aus Erstkonsolidierung B.1 - 64.099 0
Fair Value Anpassung der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien D.1 - 30.948 - 12.941
Abschreibungen 1.689 249
Ergebnis von assoziierten Unternehmen -18 0
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrége 2.178 - 7.941
Veranderung des Nettoumlaufvermaogens
Anderung der Forderungen, Vorrate und sonstigen
kurzfristigen Vermogenswerte 45.099 10.333
Anderung der operativen Verbindlichkeiten - 43.023 - 21.355
Operativer Cashflow 52.475 4.242
Gezahlte Zinsen E.25 - 62.472 - 11.294
Erhaltene Zinsen 1.396 0
Gezahlte Steuern -1.878 - 2.626
Cashflow aus betrieblicher Geschaftstatigkeit - 10.479 -9.678
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Konzernkapitalflussrechnung (Fortsetzung) Rumpf-

geschaftsjahr
01.07.-31.12.2006
(angepasst)
TEUR TEUR
Investitionstatigkeit
Einzahlungen aus der VeraufB3erung von Immobilien 96.397 34.771
Auszahlungen fir Investitionen - 165.452 - 23.276
Sonstige Auszahlungen - 497 - 508
Auszahlungen fur den Erwerb einer Forderung im Rahmen
des Erwerbs von Tochterunternehmen B.1 - 78.000 0
Auszahlungen fir den Erwerb von Tochterunternehmen
abziglich erworbender Zahlungsmittel B.1 - 146.261 0
Auszahlungen fir den Erwerb von
Minderheitsanteilen des DB 14 D.13 - 5.195 - 6.399
Cashflow aus Investitionstatigkeit -299.007 4.588
Finanzierungstatigkeit
Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 380.989 34.878
Tilgung von Darlehen - 39.545 -8.799
Ausschiittung an Aktionare -17.600 -52.600
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 323.844 - 26.521
Nettozunahme von Zahlungsmitteln 14.358 -31.611
Zahlungsmittel zu Beginn der Periode 33.516 65.127

Zahlungsmittel zum 31. Dezember 47.874 33.516




Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung zum 31. Dezember 2007

Grund-
Aktien kapital
TStuck TEUR
Anhang D.9 D.9
Eigenkapital zum 30. Juni 2006 20.000 10.226
Effekt aus der Fair Value Umstellung'
Korrektur des Erstkonsolidierungszeitpunkts des DB 142
Eigenkapital zum 30. Juni 2006 (angepasst) 20.000 10.226
Direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrage
Periodenergebnis
Gesamtertrag fir die Periode
Einstellungen 9.774
Entnahmen
Ausschuttungen
Eigenkapital zum 31. Dezember 2006 20.000 20.000

Direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrage

Periodenergebnis
Gesamtertrag fur die Periode

Ausgabe von 6.400.000 Aktien im Zusammenhang
mit der GEHAG-Transaktion 6.400 6.400

Eigenkapitalanteil der im Zusammenhang mit der
GEHAG-Transaktion ausgegebenen Wandelschuldverschreibung

Zugang von Minderheiten aus Unternehmenserwerb

Ausschittungen

Eigenkapital zum 31. Dezember 2007 26.400 26.400

1) vgl. Anhang A.6
2) vgl. Anhang A.5
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Kapital- Kumuliertes Minderheits-
ricklage Konzernergebnis anteile Eigenkapital
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

D.9 D.9 B
207.053 201.383 418.662 0 418.662
350.506 350.506 350.506
8.779 8.779 8.779
207.053 560.668 777.947 0 777.947
149 149 149
10.925 10.925 10.925
11.074 11.074 11.074
26.524 36.298 36.298
-36.298 0 -36.298 -36.298
- 52.600 - 52.600 - 52.600
170.755 545.666 736.421 0 736.421
2.050 2.050 2.050
29.786 29.786 0 29.786
31.836 31.836 31.836
177.664 0 184.064 184.064
1.102 0 1.102 1.102
302 302
-17.600 - 17.600 -17.600
349.521 559.902 935.823 302 936.125




ANHANG ZUM KONZERNABSCHLUSS

FUR DAS GESCHAFTJAHR ZUM 31. DEZEMBER 2007

A ALLGEMEINE ANGABEN ZUM
KONZERNABSCHLUSS DER
DEUTSCHE WOHNEN GRUPPE

1 Die Deutsche Wohnen Gruppe

(1) Der Konzernabschluss der Deutsche Wohnen AG, (die

»Deutsche Wohnen«] zum 31. Dezember 2007 wurde
am 25. Marz 2008 durch Beschluss des Vorstands zur
Veroffentlichung freigegeben. Der Aufsichtsrat wird
voraussichtlich den Konzernabschluss in seiner Sitzung

am 8. April 2008 billigen. Die Deutsche Wohnen AG ist eine
in Deutschland ansassige und national tatige, borsenno-
tierte Immobilien-Aktiengesellschaft mit Sitz in Frankfurt

am Main, Pfaffenwiese 300, eingetragen im Handelsre-
gister des Amtgerichts Frankfurt am Main, HRB 42388.

(2) Die Geschéftstatigkeit der Deutsche Wohnen AG
beschrankt sich ausschlief3lich auf ihre Holdingtatig-
keit fir die im Konzern zusammengefassten Unter-
nehmen. Die operativen Tochtergesellschaften kon-
zentrieren sich auf die Wohnungsbewirtschaftung
und —privatisierung der hauptsachlich in Berlin und
im Rhein-Main- bzw. Rhein-Pfalz-Gebiet befindlichen
Immobilien. Deutsche Wohnen ist nach dem Erwerb
der GEHAG Gruppe das zweitgrof3te borsennotierte
Wohnimmobilienunternehmen in Deutschland.

(3) Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt.
Sofern nichts anderes angegeben ist, werden
séamtliche Werte auf Tausend (TEUR) gerundet. Aus
rechentechnischen Griinden konnen bei Tabellen
und Verweisen Rundungsdifferenzen zu den sich
mathematisch exakt ergebenen Werten auftreten.
Als Vergleichsperiode dient der Konzernabschluss
fir das Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Juli bis zum
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31. Dezember 2006. Weiterhin weisen wir darauf hin,
dass die GEHAG Gruppe im Konzernabschluss der
Deutsche Wohnen im Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Juli
bis zum 31. Dezember 2006 nicht enthalten war und
dadurch die Vergleichbarkeit weiter eingeschrankt ist.

2 Konzernabschluss

(4) Der Konzernabschluss der Deutsche Wohnen und
ihrer Tochterunternehmen wurde in Ubereinstimmung
mit den International Financial Reporting Standards
(IFRS], wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt.

(5) Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt
grundsatzlich unter Anwendung des Anschaffungs-
kostenprinzips. Hiervon ausgenommen sind insbe-
sondere die als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien und derivative Finanzinstrumente, welche
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

(6) Der Konzernabschluss umfasst den Abschluss der
Deutsche Wohnen und ihrer Tochterunternehmen
zum 31. Dezember eines jeden Geschaftsjahres. Die
Abschlisse der Tochterunternehmen werden unter
Anwendung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden zum gleichen Bilanzstichtag aufge-
stellt wie der Abschluss des Mutterunternehmens.

3 Anwendung von IFRS im Geschaftsjahr

(7) Aus der Anwendung der neu liberarbeiteten Stan-
dards und Interpretationen ergaben sich keine Aus-
wirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns. Sie fiihrten jedoch zu zusatzlichen
Angaben. Folgende neue/gednderte IFRS/IAS sowie
Interpretationen werden erstmals in 2007 angewendet:



» IFRS 7 Finanzinstrumente

(8) Dieser Standard verlangt zusatzliche Angaben, die es
dem Abschlussadressaten ermdglichen, die Bedeutung
der Finanzinstrumente fir die Finanzlage und die Ertrags-
kraft des Konzerns sowie die Art und das Ausmal3 der

aus diesen Finanzinstrumenten resultierenden Risiken zu
beurteilen. Die hieraus resultierenden Angaben werden
insbesondere bei den Erlauterungen zu den Bilanz- und
GuV-Posten, die Finanzinstrumente betreffen, gegeben.

> IAS 1 Darstellung des Abschlusses

(9) Aus dieser Anderung resultieren neue Angaben,
die es den Abschlussadressaten ermaglichen,

die Ziele, Methoden und Prozesse des Kon-

zerns zum Kapitalmanagement zu beurteilen.

> IFRIC 8 Anwendungsbereich von IFRS 2

(10) Diese Interpretation fordert die Anwendung von

IFRS 2 fur alle Unternehmenstransaktionen tber an
Mitarbeiter gewahrte Eigenkapitalinstrumente, bei denen
ein Unternehmen einige oder alle erhaltenen Giter oder
Dienstleistungen nicht spezifisch identifizieren kann.

» IFRIC 9 Neubeurteilung eingebetteter Derivate

(11) GemanR dieser Interpretation muss das Unternehmen
einen Vertrag Uber ein strukturiertes Instrument stets
zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses daraufhin
beurteilen, ob ein eingebettetes Derivat vorliegt. Eine
Neubeurteilung ist nur zulassig bei einer erheblichen
Anderung von Vertragsbedingungen, wenn es dadurch zu
einer signifikanten Anderung der Zahlungsstréme kommt.

> IFRIC 10 Zwischenbericht-

erstattung und Wertminderung
(12) Darin wird geregelt, dass ein im Rahmen eines
Zwischenabschlusses erfasster Wertminderungsauf-
wand fur den Geschafts- oder Firmenwert, fir gehaltene

Eigenkapitalinstrumente oder finanzielle Vermaogens-
werte, die zu Anschaffungskosten bilanziert werden, im
Folgeabschluss nicht rickgangig gemacht werden darf.

Erstmals in folgenden Geschaftsjahren anzuwen-
dende (neue/geanderte] IFRS/IAS sowie Interpre-
tationen: Aus der Anwendung der folgenden Uber-
arbeiteten Standards und Interpretationen werden
sich voraussichtlich keine wesentlichen Auswir-
kungen auf die Vermadgens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns ergeben. Sie werden jedoch
teilweise zu zusatzlichen Angaben flhren.

» IFRS 8 Geschaftssegmente

(13) IFRS 8 ersetzt IAS 14 Segmentberichterstattung.
IFRS 8 erfordert vom Unternehmen die Berichterstat-
tung von finanziellen und beschreibenden Informati-
onen beziglich seiner berichtspflichtigen Segmente.
Berichtspflichtige Segmente stellen operative Segmente
oder Zusammenfassungen von operativen Segmenten
dar. Operative Segmente stellen Komponenten eines
Unternehmens dar, zu welchen getrennte Finanzin-
formationen verfiigbar sind, die regelmafig durch
das Management des operativen Bereiches tUberprift
werden. IFRS 8 ist fur Geschaftsjahre, die am oder
nach dem 1. Januar 2009 beginnen, anzuwenden.

(14) Der Konzern hat auf eine vorzeitige Anwendung von
IFRS 8 verzichtet und wendet weiterhin IAS 14 Segment-
berichterstattung an. Der neue Standard wird Einfluss
auf die Art und Weise der Veroffentlichung von Finanzin-
formationen Uber die Geschaftsbereiche des Konzerns
haben, jedoch nicht auf den Ansatz und die Bewertung von
Vermaogenswerten und Schulden im Konzernabschluss.

> IAS 1 (Uberarbeitet) Darstellung des Abschlusses



(15) Nach dem Uberarbeiteten IAS 1 sind kinftig
nicht eigentimerbezogene Eigenkapitalverande-
rungen von den eigentiimerbezogenen Anderungen
zu trennen und erweiterte Angaben zum sonstigen
kumulierten Eigenkapital zu machen. Der Uberar-
beitete IAS 1 ist erstmalig fur Geschaftsjahre anzu-
wenden, die ab dem 1. Januar 2009 beginnen.

» IFRS 2 Aktienbasierte Vergitungen

(16) Die Anderung des IFRS 2 wurde im Januar 2008
veroffentlicht und ist erstmals flr Geschaftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen.
Die Anderung betrifft zum einen die Klarstellung, dass
der Begriff der Austibungsbedingungen ausschlief3lich die
Dienst- und die Leistungsbedingungen beinhaltet. Zum
anderen werden die Regelungen zur Bilanzierung einer
vorzeitigen Beendigung von anteilsbasierten Vergitungs-
planen auch auf Falle einer Beendigung durch die Mitar-
beiter ausgeweitet. Die Ubergangsbestimmungen sehen
eine retrospektive Anwendung der Neuregelung vor.

» IFRS 3 Unternehmenszusammenschlisse

(17) Der geédnderte Standard IFRS 3 wurde im Januar 2008
veroffentlicht und ist erstmals flr Geschaftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen. Der
Standard wurde im Rahmen des Konvergenzprojekts von
IASB und FASB einer umfassenden Uberarbeitung unter-
zogen. Die wesentlichen Anderungen betreffen insheson-
dere die Einfiihrung eines Wahlrechts bei der Bewertung
von Minderheitsanteilen zwischen der Erfassung mit

dem anteiligen identifizierbaren Nettovermaogen (sog.
Purchased-Goodwill-Methode] und der sog. Full-Goodwill-
Methode, wonach der gesamte, auch auf die Minderheits-
gesellschafter entfallende Teil des Geschafts- oder Fir-
menwerts des erworbenen Unternehmens zu erfassen ist.
Weiterhin sind die erfolgswirksame Neubewertung bereits
bestehender Beteiligungsanteile bei erstmaliger Erlan-
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gung der Beherrschung (sukzessiver Unternehmenser-
werb), die zwingende Berlcksichtigung einer Gegenleis-
tung, die an das Eintreten kinftiger Ereignisse geknipft
ist, zum Erwerbszeitpunkt sowie die ergebniswirksame
Behandlung von Transaktionskosten hervorzuheben.
Die Ubergangsbestimmungen sehen eine prospektive
Anwendung der Neuregelung vor. Fir Vermogens-
werte und Schulden, die aus Unternehmenszusammen-
schlissen vor der erstmaligen Anwendung des neuen
Standards resultieren, ergeben sich keine Anderungen.

> |AS 27 Konzern- und separate Einzelabschlisse

nach IFRS
Der geanderte Standard IAS 27 wurde im Januar 2008
verdffentlicht. Die vorgenommenen Anderungen sind
erstmals fir Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Juli 2009 beginnen. Der Anderungen resul-
tieren aus dem gemeinsamen Projekt von [ASB und
FASB zur Uberarbeitung von fiir Unternehmenszusam-
menschlisse geltenden Bilanzierungsvorschriften.
Die Anderungen betreffen primar die Bilanzierung von
Anteilen ohne Beherrschungscharakter (Minderheitsan-
teile), die kunftig in voller Hohe an den Verlusten des Kon-
zerns beteiligt werden, und von Transaktionen, die zum
Beherrschungsverlust bei einem Tochterunternehmen
fihren und deren Auswirkungen erfolgswirksam zu
behandeln sind. Auswirkungen von Anteilsverauflerung,
die nicht zum Verlust der Beherrschung fihren, sind dem-
gegentiber erfolgsneutral im Eigenkapital zu erfassen.
Die Ubergangsbestimmungen, die grundsétzlich eine
retrospektive Anwendung vorgenommener Anderungen
fordern, sehen fiir oben aufgelistete Sachverhalte eine
prospektive Anwendung vor. Fir Vermogenswerte und
Schulden, die aus solchen Transaktionen vor dem Zeit-
punkt der erstmaligen Anwendung des neuen Standards
resultieren, ergeben sich daher keine Anderungen.



> IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung und

IAS 1 Darstellung des Abschlusses
Die Anderung des IAS 32 und des IAS 1 wurde im Feb-
ruar 2008 veroffentlicht und ist erstmals fir Geschafts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar
2009 beginnen. Die Anderung betrifft die Klassifizierung
von kiindbaren Gesellschaftereinlagen als Eigen- oder
als Fremdkapital. Nach bisheriger Regelung waren
Unternehmen teilweise gezwungen, das gesellschafts-
rechtliche Kapital aufgrund gesetzlich verankerter
Kindigungsrechte der Gesellschafter als finanzielle
Verbindlichkeiten auszuweisen. Kiinftig sollen diese
Gesellschaftereinlagen in der Regel als Eigenkapital
klassifiziert werden, sofern eine Abfindung zum bei-
zulegenden Zeitwert vereinbart wird und die geleis-
teten Einlagen den nachrangigsten Anspruch auf das
Nettovermdgen des Unternehmens darstellen.

» IAS 23 Fremdkapitalkosten

Der Uberarbeitete Standard ist erstmals fir Geschafts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2009
beginnen. Der Standard fordert eine Aktivierung von
Fremdkapitalkosten, die einem qualifizierten Vermogens-
wert zugerechnet werden konnen. Entsprechend den
Ubergangsvorschriften des Standards wird der Konzern
diese Anderung prospektivanwenden. Demnach werden
Fremdkapitalkosten ab dem 1. Januar 2009 auf quali-
fizierte Vermadgenswerte aktiviert. Fur bisher angefal-
lene Fremdkapitalkosten, die sofort aufwandswirksam
erfasst wurden, ergeben sich hieraus keine Anderungen.

> IFRIC 11 IFRS 2 - Geschafte mit eigenen Aktien

und Aktien im Konzernunternehmen
(18) Nach IFRIC 11 sind Vereinbarungen, wonach Mit-
arbeitern Rechte an Eigenkapitalinstrumenten eines
Unternehmens gewahrt werden, auch dann als aktien-
basierte Vergitungstransaktionen mit Ausgleich durch

Eigenkapitalinstrumente zu bilanzieren, wenn das Unter-
nehmen die Instrumente von einem Dritten erwirbt oder
wenn die Anteilseigner die bendtigten Eigenkapitalinstru-
mente bereitstellen. IFRIC 11 ist fir Geschaftsjahre, die
am oder nach dem 1. Marz 2007 beginnen, anzuwenden.

(19) Da in den Konzernabschluss einbezogene Unter-
nehmen keine aktienbasierten Vergitungen i.S.d.
IFRS 2 gewahren, hat diese Interpretation keine
Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

> IFRIC 12 Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen
(erstmals fiir Geschéaftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2008 beginnen). Die Interpreta-
tion hat keinen Einfluss auf den Konzernabschluss.

> IFRIC 13 Kundenbonusprogramme

(20) Die Interpretation ist erstmals fir Geschafts-

jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli 2008
beginnen. Gemaf dieser Interpretation sind den Kunden
gewdhrte Vorteile (Pramien] als eigener Umsatz separat
von der Transaktion zu bilanzieren, im Rahmen derer
sie gewahrt wurden. Daher wird ein Teil des beizule-
genden Zeitwerts der erhaltenen Gegenleistung den
gewahrten Vorteilen (Pramien) zugeordnet und pas-
sivisch abgegrenzt. Die Umsatzrealisierung erfolgt in
der Periode, in der die gewahrten Vorteile (Pramien)
ausgetlbt werden oder verfallen. Aus der Anwen-

dung der folgenden Uberarbeiteten Interpretationen
werden sich voraussichtlich keine Auswirkungen auf
die Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
ergeben, da die diesen Standards und Interpretationen
zugrunde liegenden Sachverhalte nicht vorliegen.

> IFRIC 14 Die Begrenzung eines leistungsorientierten
Vermogenswertes, Mindestfinanzierungs-
vorschriften und ihre Wechselwirkung (erstmals



fir Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2008 beginnen). Die Interpretation
hat keinen Einfluss auf den Konzernabschluss.

4 Wesentliche Ermessensentscheidungen,
Schatzungen und Annahmen

(21) Bei der Erstellung des Konzernabschlusses werden
Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen
vom Management gemacht, die sich auf die Hohe der
zum Stichtag ausgewiesenen Ertrage, Aufwendungen,
Vermdogenswerte und Schulden sowie den Ausweis

von Eventualschulden auswirken. Durch die mit diesen
Annahmen und Schatzungen verbundene Unsicher-

heit konnten jedoch Ergebnisse entstehen, die in der
Zukunft zu erheblichen Anpassungen des Buchwerts der
betroffenen Vermdgenswerte oder Schulden fihren.

Ermessensentscheidungen

(22) Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden hat die Unternehmenslei-
tung folgende Ermessensentscheidungen, die die
Betrage im Abschluss wesentlich beeinflussen,
getroffen. Nicht berlcksichtigt werden dabei solche
Entscheidungen, die Schatzungen beinhalten:

Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhaltnissen
- Konzern als Leasinggeber

(23) Der Konzern hat Leasingvertrage zur Vermietung
seiner als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
abgeschlossen. Dabei wurde anhand einer Analyse
der Vertragsbedingungen festgestellt, dass alle mit
dem Eigentum dieser im Rahmen von Operating-
Leasingverhaltnissen vermieteten Immobilien ver-
bundenen mafgeblichen Chancen und Risiken im
Konzern verbleiben, der diese Vertrage demnach als
Operating-Leasingverhaltnisse bilanziert. Die Buch-
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werte der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
betragen EUR 3.271,2 Mio. (Vorjahr EUR 1.341,6 Mio.).

Schatzungen und Annahmen

(24) Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen
sowie sonstige am Stichtag bestehende Hauptquellen
von Schatzungsunsicherheiten, aufgrund derer ein
betrachtliches Risiko besteht, dass innerhalb des nach-
sten Geschéftsjahres eine wesentliche Anpassung der
Buchwerte von Vermdgenswerten und Schulden erfor-
derlich sein wird, werden nachstehend erlautert.

Beizulegender Zeitwert der als

Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

(25) Der beizulegende Zeitwert der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien wurde zum 30. Juni 2007 anhand
einer Portfoliobewertung durch einen externen unabhan-
gigen Sachverstandigen ermittelt. Zum 31. Dezember 2007
fand eine Plausibilisierung der Werte statt. Die Immobilien
werden in Abhangigkeit ihrer Lage und der Objektqualitat
in Cluster eingeteilt. Auf Basis dieser Cluster werden
Annahmen Uber die Entwicklung der Mieten, Leerstande,
Erlosschmalerungen und Instandhaltungskosten als auch
der Diskontierungszinssatze getroffen. Diese Bewertungs-
annahmen unterliegen aufgrund der langfristigen Aus-
richtung Unsicherheiten, die in Zukunft zu positiven aber
auch negativen Wertverdanderungen fihren kénnen. Die
Buchwerte der als Finanzinvestition gehaltenen Immobi-
lien betragen EUR 3.271,2 Mio. (Vorjahr EUR 1.341,6 Mio.].

Aktive latente Steuern

(26) Die Deutsche Wohnen bilanziert aktive latente Steuern
nur im Umfang vorhandener miteinander verrechenbarer
passiver latenter Steuern. Eine dariber hinaus gehende
Aktivierung von aktiven latenten Steuern erfolgte nicht.



Minderheitsanteile

(27) Die Minderheitsanteile (bei der Eisenbahn-
Siedlungsgesellschaft mbH, Berlin) sind auf Basis
der gesellschaftsvertraglich Regelungen berechnet
worden. Danach steht dem Minderheitsgesellschafter
nur im Fall einer Ausschittung eine Dividende in Hohe
von 4 Prozent auf das von ihm gehaltene Kapital zu.

Pensionen und andere Leistungen nach

Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

(28) Der Aufwand aus leistungsorientierten Planen nach
Beendigung des Arbeitsverhaltnisses wird anhand von
versicherungsmathematischen Berechnungen ermittelt.
Die versicherungsmathematische Bewertung erfolgt
auf der Grundlage von Annahmen zu Abzinsungssatzen,
kinftigen Lohn- und Gehaltssteigerungen, Sterb-
lichkeit und den kiinftigen Rentensteigerungen. Ent-
sprechend der langfristigen Ausrichtung dieser Plane
unterliegen solche Schatzungen wesentlichen Unsi-
cherheiten. Die Pensionsverpflichtungen betragen zum
31. Dezember 2007 EUR 41,6 Mio. (Vorjahr EUR 5,1 Mio.].

Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten
(29) Die Kommanditisten des DB Immobilienfonds

14 Rhein-Pfalz Wohnen GmbH & Co.KG, Eschborn

(im Folgenden »DB 14«], haben die Méglichkeit, ihre
Anteile bis 2019 anzudienen. Bei der Bewertung der
Verbindlichkeit wurde die volle Andienung im Fol-

gejahr unterstellt. Die Verbindlichkeit betragt zum

31. Dezember 2007 EUR 46,6 Mio. (Vorjahr EUR 49,8 Mio.).

5 Verfahren bei der Deutschen Priifstelle
fiir Rechnungslegung (DPR)

(30) Das Prifungsverfahren vor der Deutschen Priifstelle
fir Rechnungslegung e.V. in Bezug auf den Konzern-
abschluss der Deutsche Wohnen AG fiir das Rumpf-

geschaftsjahr vom 1. Juli bis zum 31. Dezember 2006 ist
abgeschlossen. Die DPR kommt zum Ergebnis, dass der
DB 14 schon in den Vorjahren in den Konzernabschluss
der Deutsche Wohnen Gruppe einzubeziehen war. Wir
stimmen dieser Feststellung zu und haben den Kon-
zernabschluss fur das Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Juli
bis zum 31. Dezember 2006 entsprechend angepasst.

(31) Die Korrektur erfolgte zum 30. Juni 2006. Damit sind
alle Vermdgenswerte und Schulden des DB 14 bereits zum
30. Juni 2006 einzubuchen. Weiterhin sind die in der Kon-
zernbilanz enthaltenen Vermdgenswerte und Schulden,
insbesondere die derivativen Finanzinstrumente und

die daraus resultierenden latenten Steuern, zu elimi-
nieren. Ein sich daraus ergebender Unterschiedsbetrag
ist erfolgsneutral im kumulierten Konzernergebnis zu
erfassen. In der Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung vom 1. Juli bis zum 31. Dezember 2006 sind zum
einen die Aufwendungen und Ertrage des DB 14 fir das
zweite Halbjahr zu erfassen und zum anderen die sich
aus der Konsolidierung ergebenden Anpassungen.

(32) Die daraus resultierenden Anderungen in der Kon-
zernbilanz werden im folgenden Kapitel in einer Tabelle
zusammen mit den Anderungen aus der Fair Value
Umstellung dargestellt.

6 Anderung von Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

(33) Die Deutsche Wohnen wendet im Vergleich zum
Vorjahr grundsatzlich die gleichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden an. Mit folgenden Ausnahmen:



Umstellung auf das Modell der Bewertung

zum beizulegenden Zeitwert (auch

Fair Value Methode genannt) der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

(34) Die Deutsche Wohnen hat, wie bereits in der im
Rahmen des Erwerbs der GEHAG Gruppe erfolgten
Unternehmenskommunikation, ihre Bewertung

der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

von der Anschaffungskostenmethode zum Modell

der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert umge-
stellt. Die Umstellung auf das Modell der Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert erfolgte retrospektiv
(IAS 8.19, 23). Der vorangegangene Konzernabschluss
der Deutsche Wohnen war ein Rumpfgeschaftsjahr
vom 1. Juli bis zum 31. Dezember 2006. Damit erfolgte
die rickwirkende Anpassung auf den 1. Juli 2006.

Bezogen auf die historischen Ausgangszahlen der
Deutsche Wohnen ergibt sich aus dieser Bewertungsan-
passung gegenlber den fur den Zeitraum 1. Juli bis 31.
Dezember 2006 veroffentlichten historischen Finanzinfor-
mation eine Erhéhung der als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien, eine Erhchung der aktiven und passiven
latenten Steuern und eine Ausbuchung des langfristigen
Rechnungsabgrenzungspostens. Der Rechnungsabgren-
zungsposten fir den Zinsvorteil aus gefdrderten Darlehen
war auszubuchen, da die Restriktionen aus der Vermie-
tung der betreffenden Immobilien bereits bei der Fair
Value-Bewertung der Immobilien bericksichtigt worden
sind. Neben den bilanziellen Anderungen ergibt sich eine
Reduzierung des Privatisierungsergebnisses (Ergebnis
aus Wohnungsverkaufen), eine Erhéhung der Aufwen-
dungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen durch
den Instandhaltungsanteil der Hausgelder, eine Reduzie-
rung der Abschreibungen, eine Reduzierung der sons-
tigen betrieblichen Ertrage, als Folge der Ausbuchungen
des langfristigen Rechnungsabgrenzungspostens sowie
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eine ergebniswirksame Anpassung des beizulegenden
Zeitwerts der Immobilien in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung fir das Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Juli
bis 31. Dezember 2006. Die geanderte Bilanzierung fihrt
in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ebenfalls
zu einer Anderung der erfassten latenten Steuern. Der
bislang als Vermogenswert bilanzierte Instandhaltungs-
anteil der Hausgelder wurde im Zusammenhang mit der
Fair Value-Umstellung als Aufwand erfasst.

(35) Im Folgenden werden die bilantiellen Effekte zum
Umstellungszeitpunkt (1. Juli 2006) zusammen mit einer
Fehlerkorrektur des DB 14 dargestellt:



01.07.2006
Anschaffungs-

kosten
Mio. EUR

Anpassung
Fair Value
Methode
Mio. EUR

01.07.2006
Fair Value
Mio. EUR

Anpassung
DB 14
Mio. EUR

01.07.2006
angepasst
Mio. EUR

Als Finanzinvestition

gehaltene Immobilien 7994 372,9 1.172,3 186,1 1.358,4
sonstige langfristige Vermogenswerte 23,8 23,8 - 23,6 0,2
Aktive latente Steuern 40,4 -12,5 27,9 -1,6 26,3
Forderungen und

sonstige Vermdgenswerte 18,0 -2,3 15,8 2,7 18,5
Derivative Finanzinstrumente 6,1 6,1 -6,1 0,0
Zahlungsmittel 54,4 54,4 10,8 65,1
Zur Verauferung gehaltene

langfristige Vermdgenswerte 8,5 11,3 19,8 19,8
Finanzverbindlichkeiten 407,2 407,2 11,4 518,6
Sonstige Rickstellungen 4,2 4,2 -39 0,3
Verbindlichkeiten gegen-

Uiber Fonds-Kommanditisten 0,0 0,0 54,8 54,8
Passive latente Steuern 2,2 55,0 57,2 3,5 60,7
Rechnungsabgrenzung (langfristig) 36,2 - 36,2 0,0 0,0
Sonstige Rickstellungen 11,9 11,9 0,3 12,2
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen

und sonstige Verbindlichkeiten 24,7 24,7 0,4 25,1
Derivative Finanzinstrumente 7,1 7,1 -7.1 0,0
Kumuliertes Konzernergebnis 201,4 350,5 551,9 8,8 560,7

Fir die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fir das
Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Juli bis zum 31. Dezember
2006 ergeben sich bei folgenden Posten Anderungen:



2. RG;j. 2006 Anpassung Anpassung
Anschaffungs- Fair Value 2. RGj. 2006 DB 14 2. RGj. 2006
kosten  Umstellung Fair Value 2.RGj. 2006 (angepasst)
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
Umsatzerlose 57,3 57,3 4.8 62,1
Buchwertabgange - 444 - 25,9 -70,3 -70,3
Sonstige betriebliche Ertrage 2,3 -0,8 1,6 0,3 1,9
Ertrag aus
Unternehmenszusammenschluss 8,8 8,8 -8,8 0,0
Ergebnis aus der Fair Value Anpassung
der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien 0,0 12,9 12,9 12,9
Aufwendungen fir
bezogene Lieferungen und Leistungen - 27,8 -0,6 - 28,4 -0,3 - 28,7
Sonstige betriebliche Aufwendungen -11,0 -11,0 -0,8 -11,8
Abschreibungen - 14,8 14,6 -0,2 -0,2
Finanzertrage 0,9 0,9 -0,2 0,7
Finanzaufwendungen -12,6 -12,6 -38 - 16,4
Aufwendungen und Ertrage
aus Finanzderivaten -0,3 -0,3 0,3 0,0
Ertragsteuern 0,7 -98 -9.1 -0,4 -9.4
Auswirkung auf das Periodenergebnis 29,3 -96 19,7 - 8,8 10,9
Ergebnis je Aktie 1,47 - 0,48 0,99 - 0,44 0,55
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Aus der Fehlerkorrektur des DB 14 ergeben sich dar-
iiber hinaus Anderungen in der Kapitalflussrechnung:



01.07.-
01.07.-  Anpassung 31.12.2006

31.12.2006 DB 14 angepasst

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Cashflow aus operativer Tatigkeit -11,6 1,9 -9.7
Cashflow aus Investitionstatigkeit 15,7 -111 4,6
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit - 25,0 -1,5 - 26,5
Anderungen im Geschaftsjahr - 20,9 -10,7 -31,6
Zahlungsmittel zu Beginn der Periode 54,4 10,7 65,1
Zahlungsmittel zum Ende der Periode 33,5 0,0 33,5

Aus der Fair Value Umstellung ergaben sich keine Fir die Konzernbilanz zum 31. Dezember 2006 ergaben
Anpassungen in der Konzern-Kapitalflussrechnung. sich aus der Fair Value Umstellung folgende Anpassungen:
Anpassung

Anschaffungs- Vortrag 01.07.- Fair Value

kostenmethode  Anpassung 31.12.2006 Methode

EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.

Als Finanzinvestiton gehaltene Immobilien 956,6 372,8 12,1 1.341,6
Aktive latente Steuern 51,8 -12,5 -0,7 38,6
Sonstige Vermdgenswerte 10,2 -2,3 -0,6 7,3*

Zur VerauBerung gehaltene
langfristige Vermdgenswerte 2,7 11,3 -10,5 3.4
Rechnungsabgrenzungsposten - langfristig - 35,4 36,2 -0,8 0,0
Passive latente Steuern -15,6 -55,0 -9.1 -79.,7
350,5 -9,6

*) Durch die unten beschriebenen Ausweisanderung hinsichtlich der Hausgelder als Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen werden in der Bilanz EUR 1,6 Mio. ausgewiesen (EUR 7,3 Mio. ./. EUR 5,7 Mio. = EUR 1,6 Mio.).

Aus der Fehlerkorrektur des DB 14 ergaben

sich keine wesentlichen Auswirkungen auf Die Deutsche Wohnen weist abweichend zum Vorjahr
die Konzernbilanz, da dieser bereits zum die unfertigen Leistungen aus Betriebskosten unter den
31. Dezember 2006 konsolidiert worden war. Forderungen aus Vermietung saldiert mit erhaltenen



Anzahlungen fiir Betriebskosten aus. Aus der Ande- 31. Dezember 2006 noch als separater Bilanzpo-

rung ergeben sich keine ergebniswirksamen Effekte. sten ausgewiesen wurden, zusammengefasst.

Zusammenfassen von Bilanzposten

Die folgende Tabelle fasst die vorgenom-

(36) Weiterhin wurden aus Griinden der Ubersicht- menen Ausweisanderungen zusammen:

lichkeit und Wesentlichkeit Bilanzposten, die zum

Bilanzgliederung alt neu
2006 2006

TEUR TEUR

Finanzanlagen 173 173
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 145 145
Sonstige langfristige Vermogenswerte 318
Grundstiicke ohne Bauten 2.480 2.480
Grundstiicke mit fertigen Bauten 5.908 5.908
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebdude 8.388
unfertige Leistungen, andere Vorrate 28.153 28.153
Ausweis Betriebskosten als Forderungen aus Vermietung - 27.787
Sonstige Vorrate 366
Forderungen aus Vermietung 4.284 4.284
Betriebskosten aus unfertige Leistungen, andere Vorrate 27.787
Hausgelder aus den sonstigen Vermogenswerten 5.775
Erhaltene Anzahlungen -32.547
5.299

Forderungen aus Verkauf von Grundstiicken 47.160 47.160
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 52.459
Forderungen und sonstige Vermadgenswerte 10.250 10.250
Aufwandswirksame Erfassung des Instandhaltungsanteils der Hausgelder -2.879
7.371

Ausweis Hausgelder als Forderungen aus Vermietung =9.775
Sonstige Vermogenswerte 1.596
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten - langfristig 503.587 503.587
Verbindlichkeiten gegeniiber anderen Kreditgebern - langfristig 58.599 58.599
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 562.186
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Bilanzgliederung (Fortsetzung) alt neu
2006 2006

TEUR TEUR

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten - kurzfristig 9.004 9.004
Verbindlichkeiten gegeniiber anderen Kreditgebern - kurzfristig 2.500 2.500
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 11.504
Verbindlichkeiten aus Lieferungen 10.401 10.401
Erhaltene Anzahlungen 32.764 32.764
Ausweis Betriebskosten als Forderung aus Vermietung - 32.547
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 10.618

(37) Die freiwillige Anderung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden (Fair Value Umstellung und Zusam-
menfassen von Bilanzposten) wurden vorgenommen,

um zuverlassigere und relevantere Informationen Gber
die Vermadgens-, Finanz- und Ertragslage und Cashflows
der Deutsche Wohnen Gruppe zu vermitteln. Dariber
hinaus entspricht die neue Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethode gangiger Branchenpraxis, so dass die
Vergleichbarkeit mit Wettbewerbern deutlich erhoht wird.

B KONSOLIDIERUNGSKREIS UND
KONSOLIDIERUNGSMETHODEN

1 Konsolidierungskreis

(38) Der Konzernabschluss umfasst die Deutsche
Wohnen AG und die von ihr beherrschten Tochterge-
sellschaften ab dem Erwerbszeitpunkt, d.h. ab dem
Zeitpunkt, an dem der Konzern die Beherrschung
erlangt. Die Einbeziehung in den Konzernabschluss
endet, sobald die Beherrschung durch das Mutterun-
ternehmen nicht mehr besteht. Die Zusammensetzung

der Deutsche Wohnen Gruppe ergibt sich aus der als
Anlage 1 beigefligten Aufstellung des Anteilsbesitzes.

Anderungen im Konsolidierungskreis

(39) Durch verschiedene, miteinander zusammenhan-
gende Einzeltransaktionen hat die Deutsche Wohnen
am 9. August 2007 die Mehrheit der Geschaftsanteile an
der GEHAG-Gruppe von den ehemaligen Gesellschaf-
tern erworben. Der Erwerbsvorgang fiihrte insgesamt
zu Anschaffungskosten in Hohe von EUR 371 Mio.

(40) Dabei liegen dem Erwerb der Anteile an der GEHAG-
Gruppe durch die Deutsche Wohnen im Einzelnen die
folgenden vertraglichen Vereinbarungen zugrunde:

>> Die Deutsche Wohnen AG hat am 2. Juli 2007 einen
Einbringungsvertrag mit der OCM Luxembourg Real
Estate Investments S.a.R.L. und der OCM Luxembourg
Opportunities Investments S.a.R.L. (im Folgenden »den
OCM-Gesellschaften«], die gemeinsam das Stammkapital
der Gehag Acquisition Co. GmbH hielten, geschlossen.
Die Gehag Acquisition Co. GmbH halt ihrerseits fast

85 Prozent an der GEHAG GmbH mit Sitz in Berlin, die
wiederum die Konzernmuttergesellschaft der GEHAG-



Gruppe ist. GemaR dem Einbringungsvertrag brachten die
OCM-Gesellschaften Beteiligungen von jeweils 30 Pro-
zent (entspricht jeweils einem Anteil von EUR 7.500 am
Stammkapital) an der Gehag Acquisition Co. GmbH in
die Deutsche Wohnen AG ein. Als Gegenleistung fir die
Einbringung ihrer Geschaftsanteile an der Gehag Acqui-
sition Co. GmbH in die Deutsche Wohnen AG erhielten
die OCM-Gesellschaften jeweils 3.200.000 neue Inha-
beraktien der Deutsche Wohnen AG mit einem rech-
nerischen Anteil am Grundkapital von je EUR 1,00 und
einem Kurs von EUR 28,76 je Aktie zum Stichtag des
Vollzugs des Erwerbs aus einer Kapitalerh6hung aus
genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktionare sowie jeweils Wandelschuldver-
schreibungen im Nennbetrag von jeweils EUR 12,5 Mio.

> Ebenfalls mit Vertrag vom 2. Juli 2007 ([dem »Anteils-
kaufvertrag«) verkauften die OCM-Gesellschaften Betei-
ligungen von jeweils 20 Prozent an der Gehag Acquisition
Co. GmbH an die Deutsche Wohnen Direkt Immobilien
GmbH, eine mittelbare 100-prozentige Tochtergesell-
schaft der Deutsche Wohnen AG. Der vertraglich verein-
barte Barkaufpreis als Gegenleistung fir den Verkauf
der restlichen Geschaftsanteile der OCM-Gesellschaften
an der Gehag Acquisition Co. GmbH an die Deutsche
Wohnen Direkt Immobilien GmbH betrug insgesamt
rund EUR 179 Mio. Im Rahmen des Anteilskaufvertrags
erwarb die Deutsche Wohnen AG zudem Forderungen aus
Gesellschafterdarlehen der OCM-Gesellschaften an die
GEHAG GmbH im Nennbetrag von insgesamt EUR 78 Mio.
zu einem dem Forderungsbetrag entsprechenden Kauf-
preis. Weiterhin sah der Vertrag eine Kaufpreisanpas-
sung fur den Fall der Einfihrung einer verpflichtenden
EK02 Besteuerung vor. Durch das Steueranderungs-
gesetz 2008 ist diese verpflichtende EK 02 Besteuerung
in Kraft getreten, so dass sich der Barkaufpreis um
einen Teilbetrag in Hohe von EUR 25 Mio reduzierte.
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> Nach Eintritt samtlicher aufschiebender Bedin-
gungen gemafl dem Einbringungsvertrag und dem
Anteilskaufvertrag sind die Geschaftsanteile an der
Gehag Acquisition Co. GmbH am 9. August 2007 auf die
Deutsche Wohnen AG bzw. die Deutsche Wohnen Direkt
Immobilien GmbH Gbergegangen und auch die sonstigen
im Einbringungsvertrag und im Anteilskaufvertrag
vereinbarten Transaktionen durchgefihrt worden.

(41) Die weiteren Gesellschafter der GEHAG GmbH
sind zu 9,9 Prozent die HSH Real Estate AG, zu 5,1 Pro-
zent deren Tochtergesellschaft KALAIS GmbH und
zu 0,0004 Prozent (entsprechend einem Geschéafts-
anteil im Nennbetrag von EUR 50) das Land Berlin.
Mit Kaufvertrag vom 12. Juni 2007 haben die Gehag
Acquisition Co. GmbH sowie deren 99,99-prozentige
Tochtergesellschaft GEHAG Erwerbs GmbH & Co.
KG mit der HSH Real Estate AG sowie der KALAIS
GmbH die Ubertragung der von diesen gehaltenen
Geschaftsanteile an der GEHAG GmbH vereinbart.

(42) Im Ergebnis halt die Deutsche Wohnen Gruppe

99,99 Prozent an der GEHAG Gruppe. Im Folgenden wird
die, aufgrund der noch nicht vollstandig abgeschlossenen
Analyse, vorlaufige Kaufpreisaufteilung dargestellt.

(43) Die vorlaufig ermittelten beizulegenden Zeit-
werte der identifizierbaren Vermdgenswerte und
Schulden zum Erwerbszeitpunkt und die ent-
sprechenden Buchwerte unmittelbar vor dem
Erwerbszeitpunkt stellten sich wie folgt dar:



Beizulegender Zeitwert Bisherige
zum Erwerbszeitpunkt Buchwerte
TEUR TEUR
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 1.790.248 1.790.248
Sachanlagen 25.773 25.773
Immaterielle Vermogenswerte 198 198
Anteile an assoziierten Unternehmen 417 417
Aktive latente Steuern 64.884 55.265
Derivative Finanzinstrumente 36.272 36.272
Sonstige Vermdgenswerte 36.120 36.120
Zahlungsmittel 15.617 15.617
1.969.529 1.959.910
Finanzverbindlichkeiten 1.120.957 1.156.674
Pensionsriickstellungen 39.686 39.686
Passive latente Steuern 64.133 53.418
Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschafter 78.000 78.000
Sonstige Verbindlichkeiten 231.712 184.653
1.534.488 1.512.431
Nettovermogensposition 435.041
Passivischer Unterschiedsbetrag - 64.099
Anschaffungskosten 370.942

Der Unterschied zwischen dem beizulegenden Zeitwert
der sonstigen Verbindlichkeiten und dem Buchwert ist
auf die bereits berlcksichtigte EK02 Versteuerung (EUR

47,1 Mio.) innerhalb der GEHAG Gruppe zuriickzufihren.

Die vorlaufigen Anschaffungskosten
setzen sich wie folgt zusammen:



Zusammensetzung der vorlaufigen Anschaffungskosten

TEUR
Einbringungsvertrag vom 02.07.2007
- Ausgabe von 6.400.000 Aktien zum beizulegenden Zeitwert
(Schlusskurs 28,76 EUR/Aktie zum Erwerbszeitpunkt) 184.064
- Wandelschuldverschreibung 25.000
209.064
Anteilskaufvertrag vom 02.07.2007
- Barkaufpreis 179.145
- Korrektur um EKO2 Garantie - 25.000
154.145
Anschaffungsnebenkosten 7.733
370.942

(44) Die Wandelschuldverschreibung wurde zum bei-
zulegenden Zeitwert bilanziert. Die Fremdkapitalkom-

Nettokaufpreis

ponente betrug EUR 23,9 Mio. zum Erwerbszeitpunkt. TEUR
o ) ) Kaufpreis 154.145

(45) Der passw.lsche U.ntersch\edsbet.rag ist unter . e e e 7733

anderem auf die Entwicklung des Aktienkurses zwi- Erworbene Zahlungsmittel 15617

schen dem Zeitpunkt der Unterzeichnung der Kauf- .

vertrage und dem tatsachlichen Ubertragungs- 146.261

stichtag zurickzufihren. Dieser hat sich zwischen

dem 2. Juli 2007 und dem 9. August 2007 von ca. (47) Aus dem Erwerb der GEHAG Gruppe resultiert ein

39 EUR /Aktie auf ca. 29 EUR /Aktie verringert. Bei der Minderheitsanteil von TEUR 302. Das entspricht dem

Anzahl der ausgegebenen Aktien entspricht das einer Anteil des Landes Berlin in Hohe von 0,0004 Prozent und

Reduzierung des Kaufpreises um ca. EUR 64 Mio. Minderheitsanteilen weiterer Tochtergesellschaften.

(46) Mit dem Unternehmenserwerb sind Zahlungsmittel (48) Die GEHAG Gruppe hat seit dem Erwerbszeitpunkt

in Hohe von TEUR 15.617 erworben worden. Der im EUR 112,9 Mio. zu den Umsatzerlosen und EUR - 16,6 Mio.

Zusammenhang mit dem Erwerb der GEHAG Gruppe zum Ergebnis beigetragen. Hatte der Unternehmens-

zu zahlende Nettokaufpreis ergibt sich wie folgt: zusammenschluss bereits zu Jahresbeginn stattge-

funden, hatten sich die Umsatzerlose auf EUR 210,4 Mio.
und das Ergebnis auf EUR 248,8 Mio. belaufen.
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2 Konsolidierungsmethoden

(49) Die Abschlusse der Tochterunternehmen werden
unter Anwendung einheitlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden zum gleichen Bilanzstichtag
aufgestellt wie der Abschluss des Mutterunternehmens.
Tochterunternehmen werden ab dem Erwerbszeitpunkt,
d.h. ab dem Zeitpunkt, zu dem der Konzern die Beherr-
schung erlangt, voll konsolidiert. Die Einbeziehung in
den Konzernabschluss endet, sobald die Beherrschung
durch das Mutterunternehmen nicht mehr besteht.

(50) Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbs-
methode (IFRS 3), bei der zum Zeitpunkt des Erwerbs
die Anschaffungskosten mit dem der Beteiligungs-
quote entsprechenden Nettovermdgen, bewertet zum
beizulegenden Zeitwert, verrechnet werden. Uber-
steigt das erworbene anteilige Nettovermogen die
Anschaffungskosten der Beteiligung, so wird nach
Mafigabe des IFRS 3 die Hohe der Anschaffungs-
kosten sowie die Hohe des Nettovermdgens erneut
Uberprift. Der danach verbleibende passive Unter-
schiedsbetrag wird sofort erfolgswirksam erfasst.

(51) Alle konzerninternen Salden, Transaktionen, Ertrage,
Aufwendungen, Gewinne und Verluste aus konzern-
internen Transaktionen, die im Buchwert von Vermdgens-
werten enthalten sind, werden in voller Hohe eliminiert.

(52) Minderheitsanteile stellen den Anteil des Ergeb-
nisses und des Nettovermadgens dar, der nicht dem
Konzern zuzurechnen ist. Minderheitsanteile werden
in der Konzernbilanz separat ausgewiesen. Der Aus-
weis in der Konzern-Bilanz erfolgt innerhalb des
Eigenkapitals, getrennt vom auf die Anteilseigner des
Mutterunternehmens entfallenden Eigenkapital.

C BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

1 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

(53) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien sind
Immobilien, die zur Erzielung von Mieteinnahmen oder
zum Zwecke der Wertsteigerung gehalten und nicht selbst
genutzt oder zum Verkauf im Rahmen der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit gehalten werden. Zu den als Finanzin-
vestition gehaltenen Immobilien gehoren Grundsticke

mit Wohn- und Geschaftsbauten, unbebaute Grund-
stlicke und Grundsticke mit Erbbaurechten Dritter.

(54) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden
beim erstmaligen Ansatz mit den Anschaffungs- oder
Herstellungskosten einschlieBlich Nebenkosten bewertet.
Nach erstmaligem Ansatz werden die als Finanzinves-
tition gehaltenen Immobilien zu ihrem beizulegenden
Zeitwert (auch Fair Value genannt) bewertet. Gewinne
oder Verluste aus der Anpassung werden als Ertrag
oder Aufwand im Konzernergebnis erfasst. Anzahlungen
bzw. Anlagen im Bau fir als Finanzinvestition gehal-
tene Immobilien werden mit den Anschaffungs- oder
Herstellungskosten bewertet und unter den als Finan-
zinvestition gehaltenen Immobilien ausgewiesen.

(55) Zum 30. Juni 2007 erfolgte eine Bewertung durch
Catella Property Valuation GmbH. Diese wurde zum
31. Dezember 2007 nochmals plausibilisiert. Daraus
ergaben sich keine wesentlichen Wertanderungen.

(56) Bei der Bewertung zum 30. Juni 2007 ist wie
folgt verfahren worden. Die Immobilien wurden ge-
clustert. Dabei wurden in sich homogene Gruppen
(Cluster] gebildet, die sich untereinander in Bezug



auf die Lage und Qualitat der Verwaltungseinheiten
und damit ihr jeweiliges Risiko unterscheiden.

(57) Die Clusterbildung erfolgte nach folgendem Schema:

Cluster Lageeigenschaft Objekteigenschaft
AA gute Lage gutes Objekt
AB gute Lage normales Objekt
AC gute Lage einfaches Objekt
BA normale Lage gutes Objekt
BB normale Lage normales Objekt
BC normale Lage einfaches Objekt
CA einfache Lage gutes Objekt
CB einfache Lage normales Objekt
cC einfache Lage einfaches Objekt

(58] Fir die Bewertung zum 30. Juni 2007
wurden folgende Grundsatze angewandt:

(59) Auf Basis der Cluster:

> Ableitung von jahrlichen Mietsteigerungs-
raten (0,75 bis 3,4 Prozent],

> Ableitung von Zielleerstanden (2 bis 10 Prozent)
in einem Zeitraum von ein bis vier Jahren

> Ableitung von Kapitalisierungs- und
Diskontierungszinssatzen.

(60) Auf Basis der Immobilien:

> Festlegung der Marktmiete zum Stichtag,

> Entwicklung der Miete pro m? Mietflache aus der
Fortschreibung der Marktmiete und der Ist-Miete,

> Entwicklung des Leerstandes bei clusterspe-
zifischen Annahmen zum Zielleerstand,
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» Entwicklung der Kosten (Instandhaltung, Verwal-
tung, Mietausfallwagnis und nicht umlagefahige
Betriebskosten, Erbbauzinsen soweit einschlagig),

> Ermittlung des Cashflows aus jéhrlichen Ein- und
Auszahlungen sowie des Terminal Values am Ende des
Jahres 10, basierend auf dem stabilisierten erwar-
teten Cashflow des Jahres 11, oder einem zu erwar-
tenden Verkaufspreis abzliglich Verkaufskosten

> Ermittlung eines VE-bezogenen Fair Values
zum Stichtag.

(61) Die Kapitalisierungs- und Diskontierungszins-
satze wurden auf der Basis eines risikofreien Zinses
(10-jahriger Durchschnitt der Umlaufrendite von
Bundesanleihen: 4,5 Prozent) sowie der clusterspe-
zifischen Risikoeinschatzungen abgeleitet. Dabei
wurden je nach Cluster Diskontierungszinssatze zwi-
schen 5,5 und 8,75 Prozent sowie Kapitalisierungs-
zinssatze zwischen 4,75 und 8,0 Prozent genutzt.

(62) Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden
ausgebucht, wenn sie verauflert oder wenn sie dauerhaft
nicht mehr genutzt werden und kein kiinftiger wirtschaft-
licher Nutzen bei ihrem Abgang erwartet wird. Gewinne
oder Verluste aus der Stilllegung oder dem Abgang einer
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie werden im
Jahr der Stilllegung oder der Verauflerung erfasst.

(63) Immobilien werden aus dem Bestand der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien tUbertragen,
wenn eine Nutzungsanderung vorliegt, die durch den
Beginn der Selbstnutzung oder den Beginn der Ent-
wicklung mit der Absicht des Verkaufs belegt wird.

(64) Bei einer Ubertragung von als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien in den Bestand der vom Eigen-
timer selbst genutzten Immobilien entsprechen die



Anschaffungs- oder Herstellungskosten der Immo-
bilien fur die Folgebewertung deren beizulegendem
Zeitwert zum Zeitpunkt der Nutzungsanderung.

2 Sachanlagen

(65) Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten abziglich kumulierter planmaBiger
Abschreibungen und kumulierter Wertminderungsauf-
wendungen angesetzt. Nachtragliche Anschaffungskosten
werden angesetzt, sofern es wahrscheinlich ist, dass ein
mit der Sachanlage verbundener kiinftiger wirtschaft-
licher Nutzen der Deutsche Wohnen zuflieBen wird.

(66) Sachanlagen werden zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet. Den planmafligen linearen Abschrei-
bungen bzw. den leistungsbezogenen Abschreibungen
liegen die geschatzten Nutzungsdauern der Vermdgens-
werte zugrunde. Die Nutzungsdauer fir Grundstticke und
Gebaude betragt 50 Jahre. Fir das bewegliche Anlagever-
mogen betragen die Nutzungsdauern vier bis zehn Jahre.

(67) Die Buchwerte der Sachanlagen werden auf
Wertminderung Uberprift, sobald Indikatoren dafir
vorliegen, dass der Buchwert eines Vermogens-
werts seinen erzielbaren Betrag Ubersteigt.

(68) Eine Sachanlage wird entweder bei Abgang ausge-
bucht oder dann, wenn aus der weiteren Nutzung oder
Verauflerung des Vermdgenswerts kein wirtschaftlicher
Nutzen mehr erwartet wird. Die aus der Ausbuchung des
Vermadgenswerts resultierenden Gewinne oder Verluste
werden als Differenz zwischen den Nettoverduf3erungs-
erlosen und dem Buchwert ermittelt und in der Periode,
in der der Posten ausgebucht wird, erfolgswirksam in
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechung erfasst.

(69) Die Restwerte der Vermogenswerte, Nutzungsdauern
und Abschreibungsmethoden werden am Ende eines jeden
Geschaftsjahres tUberprift und gegebenenfalls angepasst.

3 Immaterielle Vermogenswerte

(70) In der Deutsche Wohnen werden ausschlieBlich
erworbene immaterielle Vermdgenswerte bilanziert.
Diese werden mit ihren Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten bewertet und planmaBig tUber die jewei-
lige Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Die Nut-
zungsdauer betragt zwischen drei und funf Jahren.

4 Anteile an assoziierten Unternehmen

(71) Die Anteile an assoziierten Unternehmen werden
nach der Equity-Methode bilanziert. Ein assoziiertes
Unternehmen ist ein Unternehmen, bei welchem der
Konzern tUber mafigeblichen Einfluss verfigt und das
weder ein Tochterunternehmen noch ein Joint Venture ist.

(72) Nach der Equity-Methode werden die Anteile an
assoziierten Unternehmen in der Bilanz zu Anschaf-
fungskosten zuziglich nach dem Erwerb eingetretener
Anderungen des Anteils des Konzerns am Reinver-
mogen des assoziierten Unternehmens erfasst. Bei
der Anwendung der Equity-Methode stellt der Konzern
fest, ob hinsichtlich der Nettoinvestition des Konzerns
beim assoziierten Unternehmen die Berticksichtigung
eines zusatzlichen Wertminderungsaufwands erfor-
derlich ist. Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
enthalt den Anteil des Konzerns am Erfolg des asso-
ziierten Unternehmens. Der Bilanzstichtag und die
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fir ahnliche
Geschaftsvorfalle und Ereignisse des assoziierten
Unternehmens und des Konzerns stimmen tberein.



5 Fremdkapitalkosten

(73) Fremdkapitalzinsen werden in der Periode als Aufwand
erfasst, in der sie anfallen.

6 Wertminderung von
nicht-finanziellen Vermogenswerten

Der Konzern beurteilt an jedem Bilanzstichtag, ob
Anhaltspunkte dafir vorliegen, dass ein Vermogenswert
wertgemindert sein konnte. Liegen solche Anhalts-
punkte vor oder ist eine jahrliche Uberpriifung eines
Vermogenswerts auf Werthaltigkeit erforderlich, nimmt
der Konzern eine Schatzung des erzielbaren Betrags
des jeweiligen Vermdgenswerts vor. Der erzielbare
Betrag eines Vermdogenswerts ist der hohere der beiden
Betrage aus beizulegendem Zeitwert eines Vermdogens-
werts oder einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit
abzlglich Verauflerungskosten und Nutzungswert. Der
erzielbare Betrag ist fur jeden einzelnen Vermaogens-
wert zu bestimmen, es sei denn, ein Vermogenswert
erzeugt keine Cashflows, die weitestgehend unabhéangig
von denen anderer Vermodgenswerte oder anderer
Gruppen von Vermégenswerten sind. Ubersteigt der
Buchwert eines Vermdgenswerts seinen erzielbaren
Betrag, ist der Vermogenswert wertgemindert und

wird auf seinen erzielbaren Betrag abgeschrieben.

(74) Wertminderungsaufwendungen werden erfolgs-
wirksam in den Aufwandskategorien erfasst, die

der Funktion des wertgeminderten Vermogens-
werts im Unternehmen entsprechen.

(75) Fir Vermogenswerte wird zu jedem Bilanzstichtag
eine Uberpriifung vorgenommen, ob Anhaltspunkte daftir
vorliegen, dass ein zuvor erfasster Wertminderungsauf-
wand nicht mehr langer besteht oder sich verringert hat.
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Wenn solche Anhaltspunkte vorliegen, nimmt der Konzern
eine Schatzung des erzielbaren Betrags vor. Ein zuvor
erfasster Wertminderungsaufwand wird nur dann rick-
gangig gemacht, wenn sich seit der Erfassung des letzten
Wertminderungsaufwands eine Anderung in den Schét-
zungen ergeben hat, die bei der Bestimmung des erziel-
baren Betrags herangezogen wurden. Ist dies der Fall,

so wird der Buchwert des Vermogenswerts auf seinen
erzielbaren Betrag erhoht. Dieser Betrag darf jedoch
nicht den Buchwert tbersteigen, der sich nach Berlck-
sichtigung planmafiger Abschreibungen ergeben wiirde,
wenn in den friheren Jahren kein Wertminderungs-
aufwand fir den Vermogenswert erfasst worden ware.
Eine Wertaufholung wird im Periodenergebnis erfasst.

7 Finanzielle Vermdgenswerte

(76) Finanzielle Vermogenswerte im Sinne von IAS 39

Sinne von IAS 39 werden entweder

» als finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden,

> als Kredite und Forderungen,

> als bis zur Endfélligkeit gehaltene
Finanzinvestitionen oder

> als zur VerauBerung verfigbare Finanz-
investitionen klassifiziert.

(77) Die finanziellen Vermégenswerte werden bei der
erstmaligen Erfassung zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Im Falle von anderen Finanzinvestitionen als
solchen, die als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet klassifiziert sind, werden dariber hinaus
Transaktionskosten berticksichtigt, die direkt dem Erwerb
des Vermogenswerts zuzurechnen sind. Die Designation
der finanziellen Vermdgenswerte in die Bewertungska-
tegorien erfolgt bei ihrem erstmaligen Ansatz. Umwid-



mungen werden, sofern diese zuldssig und erforderlich
sind, zum Ende des Geschaftsjahres vorgenommen.

(78) Alle marktiblichen Kaufe und Verkaufe von finan-
ziellen Vermdgenswerten werden am Handelstag,
d.h.am Tag, an dem der Konzern die Verpflichtung
zum Kauf oder Verkauf des Vermdgenswertes einge-
gangen ist, bilanziell erfasst. Marktibliche Kaufe und
Verkaufe sind Kaufe oder Verkaufe von finanziellen
Vermadgenswerten, die die Lieferung der Vermdgens-
werte innerhalb eines durch Marktvorschriften oder
—-konventionen festgelegten Zeitraumes vorschreiben.

(79) In der Deutschen Wohnen Gruppe werden, tber
die derivativen Finanzinstrumente hinaus (Zins-
swaps), bislang keine zu Handelszwecken gehaltenen
finanziellen Vermdgenswerte und bis zur Endfal-
ligkeit gehaltene Finanzinvestitionen bilanziert.

(80) Die in der Konzernbilanz der Deutsche Wohnen
Gruppe erfassten Forderungen und sonstigen Ver-
mogenswerte werden der Kategorie Kredite und Forde-
rungen zugeordnet. Kredite und Forderungen sind nicht-
derivative finanzielle Vermdgenswerte mit festen oder
bestimmbaren Zahlungen, die nicht in einem aktiven Markt
notiert sind. Nach der erstmaligen Erfassung werden

die Kredite und Forderungen zu fortgefihrten Anschaf-
fungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode
abziiglich etwaiger Wertminderungen bewertet. Gewinne
und Verluste werden im Periodenergebnis erfasst, wenn
die Kredite und Forderungen ausgebucht oder wertge-
mindert sind sowie im Rahmen von Amortisationen.

(81) Die Wertminderung auf die Forderungen aus
Vermietung wird auf Basis von Erfahrungswerten
vorgenommen. Fir die sonstigen Forderungen und

Vermogenswerte werden angemessene einzelfall-
bezogene Wertberichtigungen vorgenommen.

(82) Ein finanzieller Vermaogenswert (bzw. ein Teil eines
finanziellen Vermdgenswerts oder ein Teil einer Gruppe
ahnlicher finanzieller Vermogenswerte) wird ausgebucht,
wenn eine der drei folgenden Voraussetzungen erfillt ist:
> Die vertraglichen Rechte auf Cashflows aus einem
finanziellen Vermogenswert sind ausgelaufen.
> Der Konzern behalt die vertraglichen Rechte auf
den Bezug von Cashflows aus finanziellen Verma-
genswerten zurlck, dbernimmt jedoch eine vertrag-
liche Verpflichtung zur Zahlung der Cashflows ohne
wesentliche Verzégerungen an eine dritte Partei im
Rahmen einer Vereinbarung, die die Bedingungen in
IAS 39.19 erfillt (»pass-through arrangement«].
> Der Konzern hat seine vertraglichen Rechte auf
Cashflows aus einem finanziellen Vermogens-
wert tbertragen und hat (a) im Wesentlichen alle
Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum am
finanziellen Vermdgenswert verbunden sind, Gber-
tragen oder hat (b) im Wesentlichen alle Risiken
und Chancen, die mit dem Eigentum am finanziellen
Vermadgenswert verbunden sind, weder Ubertragen
noch zuriickbehalten, jedoch die Verfligungs-
macht Uber den Vermdgenswert Ubertragen.

(83) Wenn der Konzern seine vertraglichen Rechte
auf Cashflows aus einem Vermogenswert tber-
tragt und im Wesentlichen alle Risiken und Chancen,
die mit dem Eigentum an diesem Vermogenswert
verbunden sind, weder Ubertragt noch zurickbe-
halt und auch die Verfliigungsmacht an dem Uber-
tragenen Vermogenswert zurtickbehalt, erfasst der
Konzern den Ubertragenen Vermdgenswert weiter
im Umfang seines anhaltenden Engagements.



8 Vorrate

(84) Die Vorrate umfassen zur VerauBerung gehal-
tene Grundsticke mit fertigen und unfertigen Bauten
sowie unfertige Leistungen und sonstige Vorrate.

(85) Die Zugangsbewertung erfolgt zu Anschaffungs-
oder Herstellungskosten. Zum Bilanzstichtag erfolgt

die Bewertung mit dem niedrigeren Wert aus Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten und Nettoverauf3erungs-
wert. Der NettoverauBerungswert ist der geschatzte,

im normalen Geschaftsgang erzielbare Verkaufserlos
abziglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung
und der geschatzten notwendigen Vertriebskosten.

9 Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

(86) Zahlungsmittel in der Konzernbilanz umfassen
den Kassenbestand, Bankguthaben und kurz-
fristige Einlagen mit urspriinglichen Fallig-

keiten von weniger als drei Monaten.

10 Zur VerduBerung gehaltene Vermogenswerte

(87) Die Deutsche Wohnen Gruppe bilanziert als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien als zur Ver-
duferung gehaltene Vermogenswerte, wenn zum
Bilanzstichtag notarielle Kaufvertrage vorliegen, aber
der Eigentumstiibergang spater erfolgt. Die Bewer-
tung erfolgt zum niedrigeren Wert aus Buchwert und
beizulegenden Zeitwert abziglich Verauf3erungsko-
sten. Im Fall von eigengenutzten Immobilien (IAS 16)
wird die Abschreibung ab dem Zeitpunkt der Umglie-
derung ausgesetzt. Die Immobilien werden dem
Segment Wohnungsprivatisierung zugeordnet.

128 129 »KONZERNABSCHLUSS DER DEUTSCHEN WOHEN AG

11 Finanzielle Verbindlichkeiten

(88) Finanzielle Verbindlichkeiten im Sinne von

IAS 39 werden entweder

» als finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet oder

> als sonstige finanzielle Verbindlichkeiten zu fort-
gefihrten Anschaffungskosten bewertet.

Finanzverbindlichkeiten

(89) Darlehen werden bei der erstmaligen Erfassung
mit dem beizulegenden Zeitwert abziglich der mit
der Kreditaufnahme direkt verbundenen Transakti-
onskosten bewertet. Nach der erstmaligen Erfassung
werden die verzinslichen Darlehen unter Anwendung
der Effektivzinsmethode zu fortgefihrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Gewinne und Verluste werden
erfolgswirksam erfasst, wenn die Schulden ausge-
bucht werden sowie im Rahmen von Amortisationen.

Genussrechte

Die Mitarbeiter der GEHAG haben die Maglichkeit, sich
an der GEHAG in Form von Genussrechten als stille
Gesellschafter zu beteiligen. Diese Genussrechte
werden zu einem Nominalbetrag erworben und berech-
tigen zur Gewinnbeteiligung. Nach acht Jahren hat der
Mitarbeiter das Recht, das Genussrechtsverhaltnis zu
kiindigen. Bei Ausiibung des Kiindigungsrechtes wird
der kumulierte Saldo des Kapitalkontos ausgezahlt
(Nennwert + Gewinnanteile ./. Verlustanteile). Eine
Nachschusspflicht besteht nicht. Die Genussrechte
werden als langfristiges Fremdkapital (EUR 0,3 Mio.)
unter den Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen.



Wandelschuldverschreibungen

(90) Die Wandelschuldverschreibungen wurden

im Rahmen des Erwerbs der GEHAG Gruppe aus-
gegeben. Wandelschuldverschreibungen werden
als zusammengesetzte Finanzinstrumente ange-
sehen, die aus einer Verbindlichkeits- und einer
Eigenkapitalkomponente bestehen. Die Bewertung
der Verbindlichkeitskomponente am Ausgabetag
erfolgt durch Abzinsung der zukinftigen Zahlungen
mit einem adaquaten marktiblichen Zinssatz.

(91) Die Eigen- und Fremdkapitalkomponente sind
gesondert durch einen unabhangigen Sachverstandigen
bewertet worden. Die Summe aus beiden reprasentiert
den Gesamtwert der Wandelschuldverschreibungen.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten

(92) Die Verbindlichkeiten werden bei der erstmaligen
Erfassung mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet.
Nach der erstmaligen Erfassung werden sie unter
Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bewertet. Gewinne und Verluste
werden erfolgswirksam erfasst, wenn die Schulden aus-
gebucht werden sowie im Rahmen von Amortisationen.

Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten
(93) Nach IAS 32 (rev 2003) sind die Kiindigungsmag-
lichkeiten des Kommanditisten ein entscheidendes
Kriterium fur die Abgrenzung von Eigenkapital und
Fremdkapital. Finanzinstrumente, die dem Inhaber
(hier: Kommanditisten) das Recht zur Rickgabe an
den Emittenten gegen Zahlung eines Geldbetrages
ermachtigen, stellen eine finanzielle Verbindlichkeit
dar. Auf Grund der bestehenden Kiindigungsrechte der
Kommanditisten sind die Kommanditanteile und das
»Nettovermogen der Anteilseigner« im Fremdkapital

auszuweisen. Gem. IAS 32.35 (rev 2003) sind als Folge
dessen Ergebnisanteile der Kommanditisten und Minder-
heitengesellschafter im Finanzaufwand auszuweisen.

(94) Das Nettovermogen der Kemmanditisten muss
zum Geschaftsjahresende in Hohe des Verkehrswerts
(»fair value«) eines moglichen Rickzahlungsbetrags
erfasst werden. Werterhohungen werden dabei als
Finanzierungsaufwand, Wertminderungen als Finan-
zierungsertrag in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Die Hohe der Riickzahlungsverpflich-
tung richtet sich nach dem Gesellschaftsvertrag.

(95) Innerhalb der Deutsche Wohnen bestehen Ver-
bindlichkeiten gegentiber den Fonds-Kommanditisten
in Hohe von TEUR 46.631 (Vorjahr TEUR 49.783).

(96) Eine finanzielle Verbindlichkeit wird ausgebucht, wenn
die dieser Verbindlichkeit zugrunde liegende Verpflich-
tung erfillt oder gekiindigt oder erloschen ist. Wird eine
bestehende finanzielle Verbindlichkeit durch eine andere
finanzielle Verbindlichkeit desselben Kreditgebers mit
substanziell verschiedenen Vertragsbedingungen ausge-
tauscht oder werden die Bedingungen einer bestehenden
Verbindlichkeit wesentlich geandert, wird ein solcher
Austausch oder eine solche Anderung als Ausbuchung der
urspriinglichen Verbindlichkeit und Ansatz einer neuen
Verbindlichkeit behandelt. Die Differenz zwischen den
jeweiligen Buchwerten wird im Periodenergebnis erfasst.

12 Pensionen und andere Leistungen nach
Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

(97) Pensionsriickstellungen werden fir Verpflichtungen
(Renten-, Invaliditats-, Witwenrenten und Waisen-
rentenleistungen) aus Anwartschaften und aus lau-



fenden Leistungen an berechtigte aktive und ehemalige
Mitarbeiter sowie deren Hinterbliebene gebildet.

(98) Die Aufwendungen fir die im Rahmen der leistungs-
orientierten Plane gewahrten Leistungen werden unter
Anwendung der Projected-Unit-Credit-Methode ermit-
telt. Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
werden ergebnisneutral innerhalb des zusammen-
gefassten Konzernergebnisses in der Aufstellung der
erfassten Ertrdge und Aufwendungen (»SORIE«] erfasst.

(99) Ein eventuell nachzuverrechnender Dienstzeit-
aufwand wird linear Gber den durchschnittlichen
Zeitraum bis zum Eintritt der Unverfallbarkeit der
Anwartschaften verteilt. Soweit Anwartschaften sofort
nach Einfiihrung oder Anderung eines Pensionsplanes
unverfallbar sind, ist der nachzuverrechnende Dienst-
zeitaufwand sofort ergebniswirksam zu erfassen.

(100) Aus beitragsorientierten Altersversorgungs-
systemen (defined contribution plans] zahlt die
Deutsche Wohnen Gruppe aufgrund gesetzlicher
Bestimmungen Beitrage an staatliche Renten-
versicherungstrager. Die laufenden Beitragszahlungen
werden als soziale Abgaben im Personalaufwand aus-
gewiesen. Mit Zahlung der Beitrage bestehen fir den
Konzern keine weiteren Leistungsverpflichtungen.

(101) Weiterhin besteht ein Altersversorgungsplan

nach den Regeln der Zusatzversorgung im Offentlichen
Dienst. Sie beruht auf der Mitgliedschaft einer Konzern-
gesellschaft in der Bayerischen Versorgungskammer
(nachfolgend BVK] - Zusatzversorgungskasse der
bayerischen Gemeinden. Die Zusatzversorgung umfasst
eine teilweise oder volle Erwerbsminderungsrente sowie
eine Altersrente als Vollrente oder Hinterbliebenenrente.
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Die von der BVK erhobene Umlage bemisst sich nach dem
zusatzversorgungspflichtigen Entgelt der Mitarbeiter.

(102) Die BVK stellt demnach einen leistungsorien-
tierten gemeinschaftlichen Plan mehrerer Arbeit-
geber dar, der nach IAS 19.30 (a) wie ein beitrags-
orientierter Plan bilanziert wurde, da die BVK keine
ausreichenden Informationen fir eine Behandlung
als leistungsorientierter Plan zur Verfigung stellt.

(103) Konkrete Informationen tber etwaige Vermogens-
Uber- oder Vermogensunterdeckungen und damit
verbundene kiinftige Auswirkungen auf die Deutsche
Wohnen sind nicht bekannt. In einem externen Sach-
verstandigengutachten werden jedoch die derzeit
nicht ausfinanzierten Pensionsverpflichtungen der
Deutsche Wohnen bei der BVK mit EUR 12,35 Mio.
beziffert. Dies kann als Indikator fir eine bestehende
Vermdgensunterdeckung angesehen werden. Hieraus
konnten in der Zukunft steigende Beitragszahlungen
fur die Deutsche Wohnen an die BVK resultieren.

13 Riickstellungen

(104) Eine Rickstellung wird dann angesetzt, wenn der
Konzern eine gegenwartige (gesetzliche oder faktische)
Verpflichtung aufgrund eines vergangenen Ereignisses
besitzt, der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem
Nutzen zur Erfiillung der Verpflichtung wahrscheinlich
und eine verlassliche Schatzung der Hohe der Verpflich-
tung maglich ist. Sofern der Konzern fir eine passivierte
Rickstellung zumindest teilweise eine Riickerstattung
erwartet (wie z. B. bei einem Versicherungsvertrag),

wird die Erstattung als gesonderter Vermdgenswert nur
dann erfasst, wenn die Erstattung so gut wie sicher ist.
Der Aufwand zur Bildung der Riickstellung wird in der
Gewinn- und Verlustrechnung nach Abzug der Erstattung



ausgewiesen. Ist die Wirkung des Zinseffekts wesentlich,
werden Rickstellungen zu einem Zinssatz vor Steuern
abgezinst, der gegebenenfalls die fir die Schuld spezi-
fischen Risiken widerspiegelt. Im Falle einer Abzinsung
wird die durch Zeitablauf bedingte Erhchung der Riick-
stellungen als Finanzierungsaufwendungen erfasst.

14 Leasingverhadltnisse

(105) Bei Leasing-Geschéften wird zwischen Finanzie-
rungsleasing und Operating-Leasing unterschieden.
Vertragliche Regelungen, die dem Leasingnehmer

alle wesentlichen mit dem Eigentum verbundenen
Chancen und Risiken eines Vermadgenswertes Uber-
tragen, werden als Finanzierungsleasing bilanziert.

Der Leasinggegenstand wird bei dem Leasingnehmer
aktiviert, und die korrespondierenden Verbindlich-
keiten werden passiviert. Alle Ubrigen Leasinggeschafte
werden als Operating-Leasingverhaltnis bilanziert.

15 Ertragsrealisierung

(106) Ertrage werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist,
dass der wirtschaftliche Nutzen an den Konzern flieBen
wird und die Hohe der Ertrage verlasslich bestimmt
werden kann. Darlber hinaus missen zur Realisation

der Ertrage die folgenden Ansatzkriterien erfillt sein:

Mietertrage

(107) Mietertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien werden monatlich Gber die Laufzeit der Lea-
singverhaltnisse entsprechend dem Mietvertrag erfasst.

Verkauf von Immobilien

(108) Ertrage werden erfasst, wenn die mit dem
Eigentum an den verkauften Immobilien ver-
bundenen mafgeblichen Risiken und Chancen
auf den Erwerber Gibergegangen sind.

Dienstleistungen
(109) Ertrage werden entsprechend der Erbrin-
gung der Dienstleistung erfasst.

Zinsertrage

(110) Ertrage werden erfasst, wenn die Zinsen ent-
standen sind (unter Verwendung der Effektivzinsmethode,
d.h. des Kalkulationszinssatzes, mit dem geschatzte
kiinftige Zahlungsmittelzuflisse tber die erwartete
Laufzeit des Finanzinstruments auf den Nettobuchwert
des finanziellen Vermdégenswerts abgezinst werden).

16 Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

(111) Zuwendungen der &ffentlichen Hand werden erfasst,
wenn eine hinreichende Sicherheit dafur besteht, dass

die Zuwendungen gewahrt werden und das Unternehmen
die damit verbundenen Bedingungen erfiillt. Im Falle

von aufwandsbezogenen Zuwendungen werden diese
planmaBig als Ertrag tGber den Zeitraum erfasst, der
erforderlich ist, um sie mit den entsprechenden Aufwen-
dungen, die sie kompensieren sollen, zu verrechnen.

(112) Die Deutsche Wohnen hat Zuwendungen
der offentlichen Hand in Form von Aufwendungs-
zuschissen, Aufwendungsdarlehen und zins-
beginstigten Darlehen erhalten.

(113) Die Aufwendungszuschisse, in Form
von Mietzuschissen, werden ertragswirksam



erfasst. Der Ausweis erfolgt in den Umsatzer-
0sen aus der Wohnungsbewirtschaftung.

(114) Die Aufwendungs- und die zinsbegtnstigten Dar-
lehen sind Objektdarlehen und werden als Finanzver-
bindlichkeiten ausgewiesen. Beide weisen im Vergleich
zu marktiblichen Darlehen Vorteile wie niedrige Zinsen
oder zins- und tilgungsfreie Zeitraume auf. Die Darlehen
sind mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet worden
und werden in der Folge mit den fortgefihrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Dem stehen allerdings Restrikti-
onen bei der Mietentwicklung der Immobilien gegentiber,
die bei der Fair Value Ermittlung bertcksichtigt wurden.

17 Steuern

Tatsachliche Steuererstattungsanspriiche

und Steuerschulden

(115) Die tatsachlichen Steuererstattungsan-
spriche und Steuerschulden fiir die laufende Periode
und fur frihere Perioden sind mit dem Betrag zu
bewerten, in dessen Hohe eine Erstattung von den
Steuerbehdrden bzw. eine Zahlung an die Steu-
erbehdrden erwartet wird. Der Berechnung des
Betrags werden die Steuersatze und Steuergesetze
zugrunde gelegt, die am Bilanzstichtag gelten.

Latente Steuern

(116) Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwen-
dung der bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode auf
alle zum Bilanzstichtag bestehenden temporaren Diffe-
renzen zwischen dem Wertansatz eines Vermdgenswertes
bzw. einer Schuld in der Bilanz und dem steuerlichen
Wertansatz. Latente Steuerschulden werden fiir alle zu
versteuernden temporaren Differenzen mit folgender Aus-
nahme erfasst: Die latente Steuerschuld aus zu versteu-
ernden temporaren Differenzen, die im Zusammenhang
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mit Beteiligungen an Tochterunternehmen, assoziierten
Unternehmen und Anteilen an Joint Ventures stehen, wird
nicht angesetzt, wenn der zeitliche Verlauf der Umkehrung
der temporaren Differenzen gesteuert werden kann und
es wahrscheinlich ist, dass sich die temporaren Unter-
schiede in absehbarer Zeit nicht umkehren werden.

(117) Latente Steueranspriiche werden fir alle abzugs-
fahigen temporaren Unterschiede, noch nicht genutzten
steuerlichen Verlustvortrage und nicht genutzten Steuer-
gutschriften in dem Maf3e erfasst, in dem es wahrschein-
lich ist, dass zu versteuerndes Einkommen verflgbar
sein wird, gegen das die abzugsfahigen temporaren
Differenzen und die noch nicht genutzten steuerlichen
Verlustvortrage und Steuergutschriften verwendet
werden konnen. Hierzu gibt es folgende Ausnahmen:
> Latente Steueranspriiche aus abzugsfahigen tempo-
raren Differenzen, die aus dem erstmaligen Ansatz
eines Vermogenswerts oder einer Schuld bei einem
Geschaftsvorfall entstehen, der kein Unternehmens-
zusammenschluss ist und der zum Zeitpunkt des
Geschaftsvorfalls weder das handelsrechtliche
Periodenergebnis noch das zu versteuernde Ergebnis
beeinflusst, dirfen nicht angesetzt werden.
> Latente Steueranspriiche aus zu versteuernden
temporaren Differenzen, die im Zusammenhang mit
Beteiligungen an Tochterunternehmen, assoziierten
Unternehmen und Anteilen an Joint Ventures im
Zusammenhang stehen, dirfen nur in dem Umfang
erfasst werden, in dem es wahrscheinlich ist, dass
sich die temporaren Unterschiede in absehbarer Zeit
umkehren werden und ein ausreichendes zu versteu-
erndes Ergebnis zur Verfigung stehen wird, gegen das
die temporaren Differenzen verwendet werden kénnen.

(118) Der Buchwert der latenten Steueranspriche wird
an jedem Bilanzstichtag tUberprift und in dem Umfang



reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist,
dass ein ausreichendes zu versteuerndes Ergebnis zur
Verfligung stehen wird, gegen das der latente Steuer-
anspruch zumindest teilweise verwendet werden kann.
Nicht angesetzte latente Steueranspriche werden an
jedem Bilanzstichtag tUberprift und in dem Umfang
angesetzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist,
dass ein kinftiges zu versteuerndes Ergebnis die Rea-
lisierung des latenten Steueranspruches ermaglicht.

(119) Latente Steueranspriiche und -schulden werden
anhand der Steuersatze bemessen, deren Giltigkeit fir
die Periode, in der ein Vermogenswert realisiert wird oder
eine Schuld erfillt wird, erwartet wird. Dabei werden die
Steuersatze (und Steuervorschriften) zugrunde gelegt,

die zum Bilanzstichtag gtiltig oder angekindigt sind.

(120) Ertragsteuern, die sich auf Posten beziehen,
die direkt im Eigenkapital erfasst werden,
werden im Eigenkapital und nicht in der Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

(121) Latente Steueranspriiche und latente Steuer-
schulden werden miteinander verrechnet, wenn der
Konzern einen einklagbaren Anspruch auf Aufrechnung
der tatsachlichen Steuererstattungsanspriche gegen
tatsachliche Steuerschulden hat und diese sich auf
Ertragsteuern des gleichen Steuersubjektes beziehen,
die von derselben Steuerbehdrde erhoben werden.

Anderung von Steuersitzen

(122) Mit der Unternehmensteuerreform 2008 haben sich
unter anderem die Steuersatze ab dem 1. Januar 2008
gedndert. Der Kdrperschaftsteuersatz ist von 25

auf 15 Prozent gesenkt worden. Weiterhin hat sich

die Gewerbesteuermesszahl von 5 auf 3,5 Prozent

reduziert. Bei der Berechnung der latenten Steuern
sind die neuen Steuersatze angewandt worden.

Umsatzsteuer

(123) Umsatzerlose, Aufwendungen und Vermogens-

werte werden nach Abzug von Umsatzsteuern

erfasst. Hierzu gibt es folgende Ausnahmen:

> wenn beim Kauf von Giitern oder Dienstleistungen
angefallene Umsatzsteuer nicht von den Steuerbe-
horden eingefordert werden kann, wird die Umsatz-
steuer als Teil der Herstellungskosten des Vermdgens-
werts bzw. als Teil der Aufwendungen erfasst; und

> Forderungen und Schulden werden mitsamt dem
darin enthaltenen Umsatzsteuerbetrag angesetzt.

(124) Der Umsatzsteuerbetrag, der von der Steuerbehérde
erstattet wird oder an diese abgefihrt wird, wird unter
den Forderungen oder Schulden in der Bilanz erfasst.

18 Derivative Finanzinstrumente
und Sicherungsgeschafte

(125) Der Konzern verwendet derivative Finanzinstru-
mente (Zinsswaps), um sich gegen Zinsrisiken abzu-
sichern. Diese derivativen Finanzinstrumente werden
zu dem Zeitpunkt, zu dem der entsprechende Vertrag
abgeschlossen wird, zunachst mit ihren beizulegenden
Zeitwerten angesetzt und nachfolgend mit ihren beizu-
legenden Zeitwerten bewertet. Derivative Finanz-
instrumente werden als Vermdgenswerte angesetzt, wenn
ihr beizulegender Zeitwert positiv ist, und als Schulden,
wenn ihr beizulegender Zeitwert negativ ist. Die Bewer-
tung erfolgt durch eine Mark-to-Market-Methode.

(126) Bei derivativen Finanzinstrumenten, die
nicht die Kriterien fir eine Bilanzierung von Siche-
rungsgeschaften erfiillen, werden Gewinne oder



Verluste aus Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts sofort erfolgswirksam erfasst.

Die Deutsche Wohnen sichert ausschlielich Cash-
flows, die aus zuklnftigen Zinszahlungen resultieren.

D ANGABEN ZUR KONZERNBILANZ
Langfristige Vermdogenswerte

1 Als Finanzinvestition gehaltene Imm8bilien v
(127) Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

werden zum beizulegenden Zeitwert angesetzt. Die Zeit-
werte haben sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR
Periodenbeginn 1.341.596 1.358.413
Zugang durch
Unternehmenserwerb  1.790.248 0
Zugang durch
Portfolioerwerb 138.936 18.850
Sonstige Zugange 22.692 21.730
Abgang durch Verkauf - 53.215 - 70.338
Anpassung des bei-
zulegenden Zeitwerts 30.948 12.941
Periodenende 3.271.205 1.341.596

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sind im
Wesentlichen mit Sicherheiten fur die Darlehen belastet.

(128) Samtliche vom Konzern als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien werden im Rahmen eines Opera-
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ting-Leasingverhaltnisses vermietet. Die daraus resultie-
renden Mieteinnahmen beliefen sich auf EUR 144,6 Mio.
(2. RGj. 2006 (angepasst): EUR 43,2 Mio.). Die direkt

mit den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilen in
Zusammenhang stehenden Aufwendungen betrugen

EUR 89,7 Mio. (2. RGj. 2006 (angepasst): EUR 27,1 Mio.).

(129) Die Deutsche Wohnen unterliegt teilweise Ein-
schrankungen bei Mieterhdhungen gegeniber bestimmten
Vorrechtsmietern sowie im Zusammenhang mit Férder-
ungen in Form von zinsbegtinstigten Darlehen oder Inves-
titionszuschissen. Des Weiteren sind rechtliche Auflagen
bei der Privatisierung von Wohnungen einzuhalten.

2 Sachanlagen

4 4
In dieser Position werden nach IAS 16 klassifizierte
Grundsticke und Gebaude sowie technische Anlagen
und Betriebs- und Geschaftsausstattung ausgewiesen.
Diese haben sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Beginn der Periode 8.184 8.212
Anderung des
Konsolidierungskreises 25.773 0
Zugange 4.752 38
Abgange - 4.635 - 66
Umbuchungen - 2.147 0
Ende der Periode 31.927 8.184
Kumulierte Abschreibungen
Beginn der Periode 4.286 4.145
Zugange 1.514 207
Abgange - 1.529 - 66




Ende der Periode 3.979 4.286
Restbuchwerte 27.948 3.898 % TEUR
SES Stadtentwicklungsgesell-
schaft Eldenaer Strale mbH 50,00 135
Die in den Sachanlagen enthaltenen Grund- GbR Fernheizung Gropiusstadt 4426 300
sticke und Gebaude sind im Wesent- 435

lichen grundpfandrechtlich besichert.
3 Immaterielle Vermogenswerte

(130) Die immateriellen Vermogens-
werte haben sich wie folgt entwickelt:

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR
Anschaffungskosten
Beginn der Periode 845 645
Anderung des
Konsolidierungskreises 198 0
Zugange 157 199
Ende der Periode 1.200 844
Kumulierte Abschreibungen
Beginn der Periode 655 613
Zugange 175 42
Ende der Periode 830 655
Restbuchwerte 370 189

4 Anteile an assoziierten Unternehmen

(131) Folgende Unternehmen werden in den Konzern-
abschluss »at equity» einbezogen:

(132) Beide Unternehmen mit Sitz in Berlin
sind durch die Erstkonsolidierung der GEHAG
Gruppe erstmalig in den Konzernabschluss der
Deutsche Wohnen einbezogen worden.

(133) Die folgende Darstellung zeigt zusam-
mengefasste Informationen zu den ausge-
wiesenen assoziierten Unternehmen:

TEUR
Anteil an den Bilanzen der
assozilierten Unternehmen
Kurzfristige Vermogenswerte 2.646
Langfristige Vermogenswerte 5
Kurzfristige Verbindlichkeiten 1.786
Eigenkapital 865
Umsatz- und Ergebnisanteil
der assoziierten Unternehmen
Umsatzerlose 27
Ergebnis 18




5 Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebaude

(134) Der Anstieg der zum Verkauf bestimmten Grund-
stiicke und Gebaude ist im Wesentlichen auf die Erst-
konsolidierung der GEHAG Gruppe (TEUR 13.976)
zurickzufihren. Im Geschaftsjahr 2007 wurden Erlése
in Hohe von TEUR 812 (2. RGj. 2006: TEUR 2.791)
erzielt. Dem standen Buchwertabgange in Hohe von
TEUR 480 (2. RGj. 2006: TEUR 1.666) gegentiber.

6 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

(135) Die Forderungen setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2007 31.12.2006

Die Forderungen aus Vermietung sind unverzinslich
und grundsatzlich Gberfallig. Die Wertberichtigungen
werden aufgrund der Altersstruktur und/oder in
Abhangigkeit, ob es sich um aktive oder ehemalige
Mieter handelt, gebildet. Aufgrund dieser Vorgehens-
weise weisen diese Forderungen nur in sehr geringem
Umfang Uberfallige, nicht wertgeminderte Betrage auf.

Die Wertberichtigungen fir die Forderungen aus
Vermietung haben sich wie folgt entwickelt:

4
TEUR TEUR
Forderungen aus Vermietung 7.569 5.299
Forderungen aus Verkauf
von Grundstlicken 9.264 47.160
Forderungen aus sonstigen
Lieferungen und Leistungen 1.729
18.562 52.459
31.12.2007 31.12.2006 30.06.2006
TEUR TEUR TEUR
Gebildete Wertberichtigung 8.072 1.710 1.463
Zugang aus Unternehmenserwerb - 6.467 0 0
1.605 1.710 1.463
Nettozuflihrung/-auflosung - 105 247

Die Forderungen aus Verkauf von Grundsticken sind
unverzinslich und weisen grundsatzlich eine Falligkeit
von ein bis 90 Tagen auf. Auf die Forderungen aus Ver-
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kauf von Grundsticken wurde im Geschaftsjahr 2007 in
Hohe von EUR 2,1 Mio. eine Wertberichtigung gebildet.



Die nicht wertgeminderten Forderungen aus Verkauf
von Grundsticken weisen folgende Falligkeiten auf:

davon: zum davon: zum Abschlussstichtag nicht wertgemindert

Abschluss- und in den folgenden Zeitbandern liberfallig

stichtag weder weniger zwischen zwischen mehr

wertgemindert als 30 und 61 und als

noch uberfallig 30 Tage 60 Tagen 90 Tagen 91 Tage

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

2007 4.391 291 1.392 181 2.209
2006 45.841 381 790 0 148

Die sonstigen Forderungen sind unverzinslich und weisen
grundsatzlich eine Falligkeit von 1 bis 90 Tagen auf.

7 Derivative Finanzinstrumente

(136) Der Deutsche Wohnen Konzern hat mehrere
Zinssicherungsgeschafte abgeschlossen. Sofern
die Zinsswaps zu besichern sind, erfolgt dies tUber
ein Grundgeschéft. Die folgende Ubersicht stellt
die wesentlichen Vertragsbedingungen dar:



Nominalbetrag Strike Laufzeit ab Falligkeit 31.12.2007 31.12.2006
TEUR TEUR TEUR
230.000 3,9 % 01.07.2003 01.07.2013 6.855 0
125.000 3,4 % 10.04.2006 31.12.2015 8.421 0
101.700 4,1 % 08.12.2006 30.12.2016 3.833 0
75.000 3,2 % 10.04.2006 31.12.2012 3.918 0
50.000 4,2 % 18.01.2007 30.12.2016 1.096 0
50.000 4,1 % 10.04.2007 30.12.2016 1.659 0
35.000 3,5% 30.06.2003 30.06.2013 1.075 0
34.250 3,4 % 10.04.2006 31.12.2015 2.457 0
30.000 3,5 % 10.04.2006 31.12.2015 2.143 0
31.307 3,5%-4,5% 29.07.2005 30.12.2016 739 0
2.596 5,0 % 02.10.2006 03.10.2016 80 =5l
764.853 32.231 -55
172.000 4,7 % 20.09.2007 29.12.2017 -2.308 0
78.000 4,7 % 20.09.2007 29.12.2017 - 1.045 0
50.000 4,7 % 20.03.2008 29.12.2017 - 451 0
300.000 - 3.804 0
1.064.853 28.427 - 55

Im Geschaftsjahr wurden Finanzaufwendungen aus
der Anpassung in Hohe von TEUR 7.845 (Vorjahr:
TEUR 55) im Finanzergebnis erfasst. Der Ausweis
des Zinsswaps des Vorjahres (TEUR 55) erfolgt nun-
mehr unter den kurzfristigen Verbindlichkeiten.

Im Marz 2008 sind noch einmal Zinsswaps Uber einen
Nominalbetrag von EUR 120,0 Mio. zu Zinssatzen zwischen
3,88 Prozent und 4,06 Prozent abgeschlossen worden.

Wesentliche Bonitatsrisiken existieren nicht, da

die Zinsswaps mit Gro3banken erstklassiger Bonitat

abgeschlossen wurden. Bei Anderungen des Zins-

niveaus andern sich die Marktwerte entsprechend.
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Ertrage und Aufwendungen werden im laufenden
Ergebnis erfasst. Sollte sich das Zinsniveau um
50 Basispunkte erhéhen/vermindern, erhoht/ver-
mindert sich der beizulegende Zeitwert der Zins-
swaps um ca. EUR 30 Mio. (Vorjahr EUR 0,1 Mio.).

8 Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel in Hohe von EUR 47,9 Mio. (Vor-
jahr EUR 33,5 Mio.) bestehen im Wesentlichen aus
Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassen-

bestanden. Guthaben bei Kreditinstituten werden mit
variablen Zinssatzen fir taglich kiindbare Guthaben
verzinst. Kurzfristige Einlagen erfolgen fir unterschied-



liche Zeitraume, die in Abhangigkeit vom jeweiligen
Zahlungsmittelbedarf des Konzerns zwischen einem
Tag und drei Monaten betragen. Zum Bilanzstichtag
standen der Deutschen Wohnen Gruppe Zahlungsmittel
in Hohe von EUR 21,1 Mio. (Vorjahr: EUR 21,5 Mio.) nicht
zur freien Verfigung. Dies betrifft im Wesentlichen

die Zahlungsmittel des DB 14 und Mietkautionen

9 Eigenkapital

(137) In Bezug auf die Entwicklung des Eigen-
kapitals wird auf die Aufstellung Gber Verande-
rungen des Konzern-Eigenkapitals verwiesen.

a) Gezeichnetes Kapital

(138) Durch die Ausgabe von 6.400.000 Aktien im
Rahmen der GEHAG-Transaktion betragt das ein-
getragene Grundkapital EUR 26,4 Mio. (Vorjahr

EUR 20 Mio.). Das Grundkapital ist eingeteilt in
26.400.000 Stickaktien mit einem rechnerischen
Anteil am Grundkapital von EUR 1 je Aktie. Die Aktien
sind vollstandig ausgegeben und voll eingezahlt.

(139) Die Aktien der Gesellschaft sind Namens- oder
Inhaberaktien. Soweit die Aktien als Namensaktien
ausgegeben sind, sind die Namensaktionare berechtigt,
durch schriftliche Erklarung oder in Textform (§ 126 b
BGBJ gegeniiber dem Vorstand zu verlangen, dass ihre

im Aktienregister der Gesellschaft fir sie eingetragenen
Namensaktien in Inhaberaktien umgewandelt werden. Die
Umwandlung bedarf der Zustimmung des Vorstandes.

(140) Bei Kapitalerhéhungen werden die neuen
Aktien als Inhaberaktien ausgegeben.

(141) Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrates das Grundkapital der Gesellschaft in der

Zeit bis zum 9. August 2011 einmalig oder mehrmals
um insgesamt bis zu EUR 3.600.000 durch Ausgabe
von bis zu 3.600.000 neuen auf den Inhaber lautenden
Stammaktien gegen Bareinlagen oder Sacheinlagen
zu erhchen (genehmigtes Kapital]. Das urspriing-
liche genehmigte Kapital betrug EUR 10.000.000.

Es wurde durch die Ausgabe der 6.400.000 Aktien

im Rahmen der GEHAG-Transaktion gemindert.

(142) Das Grundkapital ist um weitere bis zu

EUR 10.000.000 durch Ausgabe von neuen auf den Inhaber
lautenden Stiickaktien mit Gewinnanteilberechtigung ab
Beginn des Geschéftsjahres ihrer Ausgabe bedingt erhéht
(bedingtes Kapital). Die bedingte Kapitalerhéhung dient
der Gewahrung von Aktien an die Inhaber oder Glaubiger
von Options- oder Wandelschuldverschreibungen sowie
Genussrechten mit Wandlungs- oder Optionsrecht, die
gemal der Ermachtigung der Hauptversammlung vom

10. August 2006 bis zum 9. August 2011 von der Gesell-
schaft oder einer 100-prozentigen unmittelbaren oder
mittelbaren Beteiligungsgesellschaft der Gesellschaft
ausgegeben werden, soweit die Ausgabe gegen bar erfolgt
ist. Sie wird nur insoweit durchgefiihrt, wie von Options-
oder Wandlungsrechten aus den vorgenannten Options-
und Wandelschuldverschreibungen bzw. Genussrechten
Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus
solchen Schuldverschreibungen erfiillt werden und soweit
nicht eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden.
Durch die Ausgabe der Wandelschuldverschreibungen im
Rahmen der GEHAG-Transaktion wiirden sich im Fall der
Wandlung das bedingte Kapital entsprechend vermindern.

(143) Der Vorstand wurde mit Beschluss der Haupt-
versammlung vom 21. Juni 2007 ermdachtigt, bis zum
20. Dezember 2008 unter Wahrung des Gleichbehand-
lungsgrundsatzes (§ 53 a Aktiengesetz] eigene Aktien



der Gesellschaft bis zu insgesamt 10 Prozent des beste-
henden Grundkapitals der Gesellschaft zu erwerben.

b) Kapitalriicklage

(144) Die Bildung der Kapitalricklage erfolgte durch
Beschluss der auf3erordentlichen Hauptversammlung
im Jahr 1999. Die Ricklage betragt zum Bilanzstichtag
EUR 349,5 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 170,8 Mio.).
Die Erhohung ist auf das Aufgeld der im Geschaftsjahr
ausgegebenen 6.400.000 Aktien im Zusammenhang
mit der GEHAG-Transaktion (EUR 177,6 Mio.) und dem
Eigenkapitalanteil der ausgegebenen Wandelschuld-
verschreibung (EUR 1,1 Mio.) zurtickzufiihren.

c) Kumuliertes Konzernergebnis

(145) Das kumulierte Konzernergebnis umfasst
die Gewinnricklagen der Deutsche Wohnen
sowie den kumulierten Ergebnisvortrag.

(146) Die gesetzliche Ricklage ist fur Aktiengesell-
schaften vorgeschrieben. Nach § 150 Abs. 2 AktG ist
ein Betrag von 5 Prozent des Jahresiberschusses des
Geschaftsjahres zu thesaurieren. Die gesetzliche Riick-
lage ist nach oben begrenzt auf 10 Prozent des Grund-
kapitals. Dabei ist eine bestehende Kapitalricklage
nach § 272 Abs. 2 Nr. 1-3 HGB in der Weise zu berick-
sichtigen, dass sich die erforderliche Zufihrung zur
gesetzlichen Ricklage entsprechend mindert. Bemes-
sungsgrundlage ist das am Abschlussstichtag rechts-
wirksam bestehende und in der jeweiligen Jahresbilanz
dieser Hohe auszuweisende gezeichnete Kapital. Die
gesetzliche Ricklage betragt unverandert EUR 1 Mio.

(147) Weiterhin werden hier die Bewertungsunter-
schiede zwischen den Rechnungslegungsstandards
HGB und IFRS (EUR 28,9 Mio.), dem Effekt aus der
Umstellung der Bilanzierung der als Finanzinvestition
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gehaltenen Immobilien von der Anschaffungskosten-
auf die Fair Value Methode (EUR 350,5 Mio.) und die
Korrektur des DB 14 (EUR 8,8 Mio.] ausgewiesen.

(148) Die direkt im Eigenkapital erfassten Ertrage
und Aufwendungen (SORIE) beriicksichtigen den
Anteil der versicherungsmathematischen Gewinne
und Verluste aus den Pensionsverpflichtungen
abzuglich der darauf entfallenden latenten
Steuern (EUR 2,1 Mio.; Vorjahr EUR 0,2 Mio.).

(149) Fur das Geschaftsjahr 2007 schlagt der Vorstand
vor, den Bilanzgewinn der Deutsche Wohnen AG in
Hohe von TEUR 433 auf neue Rechnung vorzutragen.

d) Minderheitsanteile
(150) Die Minderheitsanteile resultieren aus der
Erstkonsolidierung der GEHAG Gruppe.

LANGFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN
10 Finanzverbindlichkeiten

(151) Die Gesellschaft hat insbesondere zur Finan-
zierung der GEHAG-Transaktion und von Immobilien-
kaufen bei Kreditinstituten Darlehen aufgenommen.
Durch die gestiegene Fremdfinanzierung haben sich
auch die Finanzaufwendungen entsprechend erhoht.

(152) Die Finanzverbindlichkeiten setzen
sich wie folgt zusammen:



31.12.2007 31.12.2006
Buchwert Nominal Buchwert Nominal
TEUR TEUR TEUR TEUR
Unternehmensbezogene Darlehen 1.632.172 1.632.172 250.789 250.789
Objektbezogene Darlehen 547.075 668.907 322.901 417.416
Genussrechte 308 308 0 0
2.179.555 2.301.387 573.690 668.205
davon langfristig 2.034.087 562.186
davon kurzfristig 145.468 11.504
2.179.555 573.690

Die unternehmensbezogenen Darlehen sind Darlehen,
die im Rahmen von Portfoliokaufen aus 2007 bzw.
2006 oder im Zusammenhang mit Unternehmensak-
quisitionen aufgenommen wurden. Diese Darlehen
sind variabel verzinslich und weisen eine Restlaufzeit
zwischen vier und acht Jahren auf. Die durchschnitt-
lichen Zinssatze betragen 4,61 bis 5,69 Prozent. Die
Darlehen sind gegen das zinsbedingte Cashflow-Risiko
mit Zinsswaps zu ca. 86 Prozent abgesichert. Im Marz
2008 sind noch einmal Zinsswaps ber einen Nominal-
betrag von EUR 120,0 Mio. zu Zinssatzen zwischen
3,88 und 4,06 Prozent abgeschlossen worden.

(153) Die folgende Ubersicht listet die Darlehen groBer
EUR 10,0 Mio. auf:



Nominalbetrag Restvaluta Laufzeit Zinskondition
Konsortialdarlehen 440.000 396.166 31.12.2012 EURIBOR + Marge
Akquisition GEHAG 410.000 385.000 31.12.2017 EURIBOR + Marge
Darlehen 1
Darlehenstranche (a) 127.823 127.823 06.05.2014 5,79 %
Darlehenstranche (b) 51.129 51.129 06.05.2009 5,37 %
Darlehenstranche (c] 71.837 71.837 06.05.2014 5,74 %
Ankaufsdarlehen 1 183.000 183.000 31.12.2015 EURIBOR + Marge
Ankaufsdarlehen 2 230.000 225.086 31.12.2016 EURIBOR + Marge
Darlehen 2 270.000 89.400 30.09.2008 EURIBOR + Marge
Ankaufsdarlehen 3 45.000 43.125 31.12.2015 EURIBOR + Marge
Ankaufsdarlehen 4 19.000 19.000 31.12.2013 EURIBOR + Marge
Sonstige < EUR 10,0 Mio. 40.606
1.847.789 1.632.172

(154) Im Rahmen eines Down-Stream Mergers in 2002
hat die GEHAG Darlehen in Hohe von EUR 421 Mio.
Ubernommen. Mit Kreditvertrag vom 15. Oktober 2003
wurden die Gbernommenen Kreditverbindlichkeiten
sowie weitere Finanzverbindlichkeiten in langfristige
Objektfinanzierungen umgeschuldet (Konsortialdarlehen
EUR 440 Mio.). Das Konsortialdarlehen wird als Roll-
over-Kredit in Anspruch genommen und auf Basis des
EURIBOR zuziiglich einer Marge verzinst. Vom Gesamt-
kreditvolumen werden EUR 340 Mio. Uber drei Payer-
Swaps gegen das Zinsanderungsrisiko langfristig abge-
sichert. Die Kreditlaufzeit ist bis zum 31. Dezember 2012
befristet. Als Sicherheiten sind Grundschulden, per-
sonlich vollstreckbare Zahlungsversprechungen und
Abtretung der Rechte und Anspriiche aus Miet- und
Pachtvertragen sowie Kaufvertragen vereinbart.

(155) Fir die Finanzierung der GEHAG-Transaktion wurde
ein Darlehensvertrag tber EUR 410 Mio. abgeschlossen.
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Das Darlehen ist in vier Fazilitaten aufgeteilt. Die Zinsen
werden auf EURIBOR-Basis zuziiglich einer Marge
ermittelt. Die Laufzeit ist bis zum 31. Dezember 2017.
Das Darlehen ist zu 78 Prozent Uber Zinsswaps gegen
das Zinsanderungsrisiko langfristig abgesichert.

(156) Das Darlehen 1 wurde im Rahmen der
Entherrschung vom Deutsche Bank Kon-
zern und der damit verbundenen Umstruktu-
rierung der Finanzierung aufgenommen.

(157) Die Ankaufsdarlehen 1 und 2 kdnnen wahlweise
als kurzfristiges - oder als langfristiges Darlehen in
Anspruch genommen werden. Zum Bilanzstichtag
wurden ausschlieBlich Mittel als kurzfristige EURIBOR-
Darlehen aufgenommen. Die Laufzeiten der Ankaufs-
darlehen enden am 31. Dezember 2015/2016.



(158) Die Ankaufsdarlehen 3 und 4 stehen im Zusam-
menhang mit der Finanzierung der Immobilien, die dem
Bereich Pflege und betreutes Wohnen zuzuordnen sind.

(159) Der Deutsche Wohnen wurde eine Kredit-
linie Uber EUR 270 Mio. zur Verfiigung gestellt,

die zum 31. Dezember 2007 mit EUR 89,4 Mio. in
Anspruch genommen wurde (Darlehen 2).

(160) Die objektbezogenen Darlehen sind Darlehen, die
unmittelbar Immobilien zugeordnet werden kdnnen.
Diese sind in der Vergangenheit im Wesentlichen fur

den Ankauf oder Modernisierungsmafinahmen auf-
genommen worden. Im Falle einer VeraufBerung sind
diese zurlckzufihren. Die Darlehen weisen durch-
schnittliche Zinssatze zwischen 0,0 und 7,5 Prozent
auf. Die un- bzw. niedrigverzinslichen Darlehen,

fur die im Gegenzug Mieten zu Konditionen unter-
halb der Marktmiete gewahrt werden, werden mit
den fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt.
Insgesamt sind in der Deutsche Wohnen Gruppe

ca. 23 Prozent im preisgebundenen Bestand.

(161) Die Restlaufzeiten stellen sich wie folgt dar:

Restlaufzeit

Restlaufzeit Restlaufzeit

bis uber 1 bis iber
1 Jahr 5 Jahre 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
Finanzverbindlichkeiten zum 31.12.2007 2.179.555 145.468 255.917 1.778.170
Finanzverbindlichkeiten zum 31.12.2006 573.690 11.504 128.766 433.420
(162) Die Verbindlichkeiten sind in Héhe von
EUR 1.616,0 Mio. (Vorjahr EUR 376,9 Mio.)
durch die Immobilien besichert. TEUR
11 Wandelschuld hreib Nominalwert der
andetschuldverschreibungen Wandelschuldverschreibungen 25.000
(163) Die Wandelschuldverschreibung wurde im Rahmen Eigenkapitalkomponente - 1102
der GEHAG Akquisition am 31. Juli 2007 ausgegeben. Sie Ladiike
konnen zu jedem beliebigen Zeitpunkt zwischen dem Tag Schuldkompon.ente am Begebungstag 23.898
der Ausgabe und dem Rickzahlungstermin in Stamm- Abgegrenzte Zinsen 441
aktien der Gesellschaft umgewandelt werden. Zum Schuldkomponente am 31.12.2007 24.339

Ausgabezeitpunkt waren die Schuldverschreibungen zu
einem Wandlungspreis von 45 EUR/Aktie wandelbar.

(164) Falls die Wandelschuldverschreibungen
nicht in Stammaktien umgewandelt werden, so
werden sie am 31. Juli 2010 zum Nennwert zuziig-



lich Zinsen von 9 Prozent zuriickgenommen. Bis
zum Erflllungstag werden keine Zinsen gezahlt.

(165) Die ausgegebenen Wandelschuldverschrei-
bungen wurden in eine Schuld- sowie Eigenkapital-
komponente aufgeteilt. Die Eigenkapitalkomponente
spiegelt den Wert der enthaltenen Optionen, die Ver-
bindlichkeit in Eigenkapital umzuwandeln, wider.

(166) Der beizulegende Zeitwert der Wandelschuldver-
schreibung entspricht im Wesentlichen aufgrund der
kurzen Restlaufzeit und dem seit Begebung im Wesent-
lichen unveranderten Marktparametern dem Buchwert.
Die Wandelschuldverschreibung ist am 31. Juli 2010 fallig
und wird als langfristige Verbindlichkeit ausgewiesen.

12 Pensionsriickstellungen

(167) Die betriebliche Altersversorgung
besteht aus leistungs- und beitragsorien-
tierten Altersversorgungsplanen.

(168) Die Pensionsriickstellungen werden gem. IAS 19
nach der Projected-Unit-Credit-Methode ermittelt. Dabei
werden die zukinftigen Verpflichtungen unter Anwendung
versicherungsmathematischer Verfahren bei vorsichtiger
Einschatzung der relevanten Einflussgrof3en bewertet.

(169) Die Hohe der Pensionsverpflichtung (Anwart-
schaftsbarwert der Versorgungszusagen) wurde
nach versicherungsmathematischen Methoden
auf Basis folgender Annahmen berechnet:
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31.12.2007 31.12.2006

% %
Abzinsungsfaktor 5,60 4,40
Gehaltsdynamik 2,00 3,00
Rententrend 1,75 1,75
Erhohung der Beitrags-
bemessungsgrenze 2,00 2,75
Sterbetafeln R 056G R 056G

(170) Der Gehaltstrend umfasst erwartete zuklnftige
Gehaltssteigerungen, die unter anderem in Abhan-
gigkeit von der Inflation und der Dauer der Zugehorig-
keit zum Unternehmen jahrlich geschatzt werden.

(171) Die Netto-Pensionsaufwendungen/-ertrage setzen
sich wie folgt zusammen:

31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR
Zinsaufwand -1.021 - 113
Dienstzeitaufwand
ausgewiesen im
Personalaufwand - 268 - 14
Plankirzung 310 0
Versicherungsmathe-
matische Gewinne
ausgewiesen im SORIE 2.933 63
1.954 - 64

Die versicherungsmathematischen Gewinne/Verluste
werden unter Berlcksichtigung latenter Steuern erfolgs-
neutral im Eigenkapital im kumulierten Konzernergebnis
(EUR 2,1 Mio., Vorjahr EUR 0,2 Mio.] ausgewiesen.



Die folgende Ubersicht zeigt die Entwick- (172) Die Erhohung der Pensionsverpflichtung ist im
lung der Pensionsverpflichtung: Wesentlichen auf die Pensionsverpflichtung gegeniber
den Mitarbeitern der GEHAG Gruppe zurickzufihren.

31.12.2007 31.12.2006 Die Pensionszusagen erstrecken sich auf Alters-, Inva-
liden-, Witwen/r- und Waisenrente. Bezugsbasis ist das

TEUR TEUR letzte feste Jahres-Bruttogehalt. Je nach Stellung im
Pensionsverpflichtung, Unternehmen gibt es unterschiedliche Leistungsplane.
Periodenbeginn 5.084 5.121
Pensionszahlungen ~ 1306 ~ 140 (173) Der anteilige Aufwand aus der Aufzinsung

Anderung des wird in der Gewinn- und Verlustrechnung unter dem

Posten Zinsaufwand und die laufenden Rentenzah-

Konsolidierungskreises 39.686 0

Zinsaufwand 1.021 13 Lungen,Servicgkosten sowie Anpassungen der lau-
Dienstzeitaufwand 268 14 fenden Renten im Posten Personalaufwand erfasst.
Planktrzung - 310 0 (174) Die in den versicherungsmathematischen
Anpassung laufende Renten 52 59

Gewinnen enthaltenen erfahrungsbedingten

Versicherungsmathe- Anpassungen im Geschaftsjahr 2007 betragen

matislche Gewir\n/Verluste = 2933 - 63 TEUR -174. In den Vorjahren ergaben sich keine
Pensionsverpflichtung, wesentlichen erfahrungsbedingten Anpassungen.
Periodenende 41.562 5.084

(175) Die Betrage der laufenden und vorangegangenen
vier Berichtsperioden stellen sich wie folgt dar:

31.12.2007 31.12.2006 30.06.2006 31.12.2005

TEUR TEUR TEUR TEUR
Leistungsorientierte Verpflichtung 41.562 5.084 5.121 5.5




(176) Fur die beitragsorientierten Altersversorgungen
sind insgesamt Aufwendungen in Hohe von TEUR 1.601
(Vorjahr: TEUR 911) angefallen. Fir das Jahr 2008
werden auf Basis des derzeitigen Mitarbeiterbestands
Aufwendungen in Hohe von ca. EUR 3,4 Mio. anfallen.

13 Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten

(177) Die Rhein-Pfalz Wohnen GmbH hat den Komman-
ditisten des DB 14 einzelvertraglich ein Andienungsrecht
fur die Kommanditanteile ab dem Jahr 2005 bis zum Jahr
2019 eingeraumt. Danach ist der Konzern dazu ver-
pflichtet, die Anteile auf Aufforderung zu anfanglich (im
Jahr 2005) 105 Prozent des eingezahlten Kapitalanteils
zu erwerben. Der zugesagte Kaufpreis fur die Anteile
steigt ab dem Jahr 2005 um jahrlich finf Prozentpunkte.
Weiterhin werden ausstehende Dividendenzahlungen

fur angediente Kommanditanteile berticksichtigt.

(178) Die Verbindlichkeiten haben sich im Geschéftsjahr
wie folgt entwickelt:
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31.12.2007 31.12.2006

TEUR TEUR
Verbindlichkeiten
zu Beginn der Periode 49.783 54.817
Auszahlung fir
Andienung - 5.195 - 6.399
Ausschiittungen - 497 0
Aufzinsung 2.540 1.365
Verbindlichkeiten
zum Ende der Periode 46.631 49.783

(179) Der Ausweis der Verbindlichkeiten gegen-
Uber den Fonds-Kommanditisten erfolgt unter den
langfristigen Schulden, da zum 31. Dezember 2007
noch kein weiterer Kommanditist von seinem Andie-
nungsrecht Gebrauch gemacht hat. Aufgrund des
tatsachlichen Andienungsverhaltens konnen sich
Verschiebungen in den Fristigkeiten ergeben.

14 Riickstellungen

(180) Die Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:



Revitali- Restruk-
sierung turierung Sonstige Summe
TEUR TEUR TEUR TEUR
Beginn der Periode 0 0 818 818
Anderung des Konsolidierungskreises 10.994 0 4.702 15.696
Inanspruchnahme = 131 0 - 231 - 362
Auflosung 0 0 - 805 - 805
Zufiihrung 180 3.444 1.844 5.468
Ende der Periode 11.043 3.444 6.328 20.815
langfristig 11.043 0 332 11.375
kurzfristig 0 3.444 5.996 9.440

(181) Die Ruickstellung fur Revitalisierung resultiert aus
dem Privatisierungsvertrag zwischen dem Land Berlin
und der GEHAG. Danach wurde die GEHAG verpflichtet,
einen Betrag in Hohe von urspringlich TEUR 25.565

fir Wohnumfeldverbesserung zu investieren. Rege-
lungen hinsichtlich des Zeitraums bestehen nicht. Die
Berechnung unterstellt einen Zeitraum bis 2017 und
einen Zinssatz in Hohe von 5 Prozent. Die Zufiihrung
betrifft den Aufzinsungseffekt der Rickstellung.

(182) Die Restrukturierungsrickstellung bertck-
sichtigt Verpflichtungen aus einem Sozialplan, Abfin-
dungen und Gehalter fiur freigestellte Mitarbeiter.

15 Steuerschulden

(183) Die lang- und kurzfristigen Steuerschulden
beinhalten im Wesentlichen den Barwert (TEUR 77.397;
Vorjahr TEUR 0) aus der Abgeltung der EK 02 Besténde
im Deutsche Wohnen Konzern. Nach dem Jahressteu-
ergesetz 2008 wird die bisherige Regelung zur Behand-
lung der EKO2-Bestande abgeschafft und stattdessen
eine fur uns verpflichtende pauschale Abschlagszahlung

eingefihrt. Danach werden die Endbestande des EK02
zum 31. Dezember 2006 pauschal mit 3 Prozent verwen-
dungsunabhangig versteuert. Der verbleibende Bestand
entfallt und lost keine weitere Korperschaftsteuererho-
hung aus. Der sich ergebende Steuerbetrag ist entweder
innerhalb eines Zeitraums von zehn Jahren von 2008

bis 2017 in zehn gleichen Jahresraten oder barwertig in
einem Einmalbetrag zu entrichten. Der gesamte EK02-
Bestand der Deutsche Wohnen Gruppe belauft sich

auf EUR 3,2 Mrd. Bei der Bewertung wurde ein Zins-
satz von 4,2 Prozent zugrunde gelegt. Weiterhin wurde
unterstellt, dass die Auszahlung in zehn Jahresraten
und nicht als einmalige, barwertige Zahlung erfolgt.

16 Latente Steuern

(184) Die latenten Steuern setzen sich wie folgt
zusammen:



Zugang durch

Unternehmens-
31.12.2006 erwerb Veranderung 31.12.2007
TEUR TEUR TEUR TEUR
Aktive latente Steuern

Immobilien 9.400 47.889 -10.123 47.166
Verlustvortrage 28.629 9.619 - 7.494 30.754
Sonstige Rickstellungen 266 2.571 1.057 3.894
Pensionsverpflichtungen 254 2.682 - 653 2.283
Zinsswaps 10 0 1.234 1.244
Sonstiges 0 2.123 -850 1.273
38.559 64.884 -16.829 86.614

Passive latente Steuern
Immobilien 64.089 42.995 219 106.865
Zinsswaps 0 10.882 1.169 9.713
Darlehen 15.580 9.976 6.581 18.975
Sonstiges 0 280 -2 282
79.669 64.133 7.966 135.835
Latente Steuern - netto -41.110 751 - 8.863 - 49.222

2007 2. RG;j. 2006

TEUR TEUR
Ergebnisneutral als
Veranderung des SORIE - 883 - 86
Ergebniswirksam als
Steueraufwand -7.980 3.439
-8.863 3.353

(185) Die versicherungsmathematischen Gewinne
und Verluste aus den Pensionen werden ergeb-
nisneutral im Eigenkapital (SORIE] erfasst. Die
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darauf resultierenden latenten Steuern werden
ebenfalls ergebnisneutral im SORIE erfasst.

Die Deutsche Wohnen hat kdrperschaftsteuerliche
Verlustvortrége in Hohe von EUR 1.090,1 Mio. (Vorjahr
EUR 199,2 Mio.) und gewerbesteuerliche Verlustvortrage
in Hohe von EUR 908,8 Mio. (Vorjahr EUR 73,9 Mio.). Der
unbewertete kdrperschaftsteuerliche Verlustvortrag
betragt ca. EUR 1,0 Mrd., der gewerbesteuerliche Ver-
lustvortrag ca. EUR 0,9 Mrd. Die Verlustvortrage verfallen
grundsatzlich nicht. Eine Aktivierung aktiver latenter
Steuern auf die steuerlichen Verlustvortrage erfolgte
nur im Umfang vorhandener passiver latenter Steuern.



17 Leasing

(186) Die Mietvertrage, die die Deutsche Wohnen Gruppe
mit ihren Mietern abgeschlossen hat, werden nach IFRS
als Operating Leasing eingestuft. Entsprechend ist der
Konzern Leasinggeber in einer Vielzahl von Operating Lea-
sing Verhaltnissen (Mietverhéltnissen) unterschiedlichster
Gestaltung Uber Investment Properties, aus denen er den
Uberwiegenden Teil seiner Einnahmen und Ertrage erzielt.

(187) Aus bestehenden Operating Leasing Verhaltnissen
mit Dritten und mit den derzeitigen Immobilienbestand
wird die Deutsche Wohnen Gruppe Mindestleasingzah-
lungen in 2008 in Hohe von ca. EUR 193,0 Mio. (Vorjahr
EUR 90,0 Mio.) erhalten. Weiterhin wird die Deutsche
Wohnen Gruppe aus den Immobilien im Zusammenhang
mit dem betreuten Wohnen und den Pflegeleistungen
Mindestleasingzahlungen im Jahr 2008 in Hohe von

EUR 31 Mio., zwischen einem und finf Jahre von ca.
EUR 124 Mio. und mehr als finf Jahre ca. EUR 155 Mio.
erhalten. Dabei wurde eine Restmietzeit von finf Jahren
nach dem finften Jahr unterstellt. Die Mietvertrage sind
grundsatzlich unbefristet und enden mit dem Ableben
der Mieter bzw. bei Zahlungsverzug ist eine Kiindigung
seitens des Vermieters moglich. Weiterhin bestanden
noch im Vorjahr Leasingvertrage fir Immobilien aus
denen die Deutsche Wohnen Zahlungen erhalten hatte
(bis zu einem Jahr: EUR 1,2 Mio., zwischen einem und funf
Jahren EUR 3,2 Mio., langer als finf Jahre EUR 0,7 Mio].

E Angaben zur Konzerngewinn- und Verlustrechnung

(188) Die Konzerngewinn- und Verlustrechnung wird
nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

18 Umsatzerlose
(189) Die Umsatzerlése setzen sich wie folgt zusammen:

2. RGj. 2006
2007 (angepasst)

TEUR TEUR
Wohnungsbewirtschaftung 180.784 58.310
Pflege und
betreutes Wohnen 16.124 0
Betreuungstatigkeit 3.124 963
Telekommunikations-
leistungen 2.981 0
Sonstige Leistungen 1.341 2.812
204.354 62.085

Die Umsatzerlose aus Wohnungsbewirtschaf-
tung setzen sich wie folgt zusammen:

2. RGj. 2006

2007 (angepasst)

TEUR TEUR

Sollmieten und
sonstige Erlose 144.564 47.019
Erlosschmalerungen -12.383 -3.862
Istmieten und sonstige Erlose  132.181 43.157

Erlose aus der
Abrechnung von Umlagen 48.603 15.153
180.784 58.310

(190) Die Umsatzerlése aus Pflege und betreutes
Wohnen werden durch die Katharinenhof GmbH



erzielt. Diese waren erstmalig durch die Erst-
konsolidierung der GEHAG Gruppe zu bertcksichtigen.

19 Aufwendungen fiir bezogene
Lieferungen und Leistungen

(191) Die Aufwendungen fur bezogene Lieferungen und
Leistungen setzen sich wie folgt zusammen:

2. RGj. 2006
2007 (angepasst)

TEUR TEUR
Aufwendungen fir
Wohnungsbewirtschaftung 89.718 27.080
Aufwendungen fir Pflege
und betreutes Wohnen 3.312 0
Telekommunikations-
leistungen 2.267 0
Sonstige Aufwendungen 1.617 1.666
96.914 28.746

Die Aufwendungen fir die Wohnungsbewirt-
schaftung setzen sich wie folgt zusammen:

2. RGj. 2006
2007 (angepasst)

TEUR TEUR
Betriebskosten 52.625 16.474
Instandhaltungen 32.162 9.624
Sonstige Aufwendungen 4.931 982
89.718 27.080
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20 Personalaufwand

(192) Im Deutsche Wohnen Konzern waren im
Geschaftsjahr durchschnittlich 1.361 Mitarbeiter (Vor-
jahr 271 Mitarbeiter) beschéftigt. In den assoziierten
Unternehmen waren acht Mitarbeiter beschaftigt.

21 Sonstige betriebliche Aufwendungen

(193) Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
setzen sich wie folgt zusammen

2. RGj. 2006
2007 (angepasst)

TEUR TEUR
Rechts-, Beratungs- und
Prifungskosten 2.462 995
Wertberichtigungen
auf Forderungen 4.214 378
Raumkosten 3.859 588
Vertriebskosten 3.296 35897
Kosten der Daten-
verarbeitung und
Kommunikation 2.752 773
KFZ- und Reisekosten 1.035 384
Versicherungen 238 107
Kosten der Verwaltung
und sonstiges 9.412 2.962
27.268 11.784

Die Wertberichtigungen auf Forderungen beinhalten
die Wertberichtigung auf eine Forderung im
Zusammenhang mit einer VeraufBerung aus dem
Jahr 2005 (EUR 2,1 Mio., Vorjahr EUR 0,0 Mio.].



22 Restrukturierungs- und
Reorganisationsaufwendungen

(194) Die Restrukturierungs- und Reorganisationsauf-
wendungen beinhalten im Wesentlichen Personalkosten
(EUR 7,3 Mio., Vorjahr EUR 0,0 Mio.] fir Abfindungen und
Gehaltszahlungen an ausgeschiedene bzw. freigestellte
Mitarbeiter sowie damit zusammenhangende Rechts- und
Beratungskosten (EUR 1,4 Mio., Vorjahr EUR 0,0 Mio.) und
Aufwendungen im Zusammenhang mit der Integration
und Reorganisation (EUR 1,1 Mio., Vorjahr EUR 0,0 Mio.).

23 Aufwendungen im Zusammenhang
mit dem Borsenprospekt

(195) Die Aufwendungen im Zusammenhang mit dem
Borsenzulassungsprospekt (EUR 1,8 Mio.) beinhalten im
Wesentlichen Rechts-, Beratungs- und Prifungskosten.

24 Finanzaufwendungen

(196) Der Anstieg der Finanzaufwendungen ist im
Wesentlichen auf die notwendige Finanzierung der
im Geschaftsjahr neu erworbenen Portfolios und
dem Erwerb der GEHAG Gruppe zurtickzufihren.

(197) Die Finanzaufwendungen setzen sich wie
folgt zusammen:

2007 2.RGj. 2006

TEUR TEUR
Laufende Zinsen 62.506 14.017
Anpassung der Zinsswaps 7.845 00
Aufzinsung von Verbindlich-
keiten und Pensionen 10.233 2.221
80.584 16.293

25 Ertragsteuern

(198) Bei in Deutschland ansassigen Unternehmen

in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft fallen
Korperschaftsteuer i.H.v. 25 Prozent sowie ein Soli-
daritdtszuschlagi.H.v. 5,5 Prozent der geschuldeten
Korperschaftsteuer an. Zusatzlich unterliegen diese
Gesellschaften der Gewerbesteuer, deren Hohe sich in
Abhangigkeit von gemeindespezifischen Hebesatzen
bestimmt. Unternehmen in der Rechtsform der Per-
sonengesellschaft unterliegen ausschlieflich der
Gewerbesteuer. Das um die Gewerbesteuer gemin-
derte Ergebnis wird dem Gesellschafter fiir Zwecke der
Korperschaftsteuer zugerechnet. Die Gewerbesteuer
mindert ihre eigene Bemessungsgrundlage sowie bei
Kapitalgesellschaften die Bemessungsgrundlage fir die
Korperschaftsteuer. Mit Anwendung ab dem Veranla-
gungszeitraum 2004 ist eine eingeschrankte Nutzung der
korperschaft- und gewerbesteuerlichen Verlustvortrage
zu bertcksichtigen. Dabei ist eine positive steuerliche
Bemessungsgrundlage bis zu EUR 1 Mio. unbeschrankt,
dariber hinausgehende Betrage bis maximal 60 Pro-
zent um einen vorhandenen Verlustvortrag zu kirzen.

(199] Mit Beschluss des Bundesrates vom 6. Juli 2007
wurde das Unternehmensteuerreformgesetz 2008 verab-
schiedet. Das Gesetz sieht im Wesentlichen eine Senkung



der Steuersatze sowie - zu Gegenfinanzierungszwecken -
eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage vor; so wird
die Abzugsfahigkeit von Zinsaufwendungen auf 30 Prozent
des steuerlichen EBITDA beschrankt, die Gewerbesteuer
stellt zukinftig keine steuerlich abziehbare Ausgabe

mehr dar. Der fur 2008 erwartete Ertragsteuersatz der
Konzernobergesellschaft Deutsche Wohnen AG wird

sich nominal auf 31,93 Prozent belaufen. Bei der Berech-
nung der latenten Steuern zum 31. Dezember 2007

wurde bereits dieser Steuersatz zugrunde gelegt.

(200) Der Ertragsteueraufwand des laufenden
Geschaftsjahres setzt sich wie folgt zusammen:

2. RGj. 2006
2007 (angepasst)

TEUR TEUR
Tatsachlicher Steueraufwand
Laufende Ertragsteuern - 1.824 2.626
EK 02 Versteuerung 29.808 0
Latenter Steueraufwand
Immobilien 9.904 9.130
Verlustvortrage 7.494 - 2.951
Darlehen - 6.581 398
Zinsswaps - 2.403 -10
Sonstige Rickstellungen - 1.057 737
Pensionen - 230 -18
Sonstiges 852 - 500
35.963 9.412

Die laufenden Ertragsteuern beriicksichtigen im
Geschaftsjahr 2007 periodenfremde Ertrage in Hohe von
EUR 3,3 Mio. (Vorjahr Aufwendungen EUR 0,1 Mio.].
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Eine Uberleitung des Steueraufwandes/-
ertrages ergibt sich aus der folgenden Ubersicht:

2. RG;j. 2006
2007 (angepasst)

TEUR TEUR
Konzernergebnis vor Steuern 65.749 20.337
Anzuwendender
Steuersatz 40,86 % 40,86 %
Erwarteter Steueraufwand 26.865 8.310
Passivischer
Unterschiedsbetrag -26.191
Steueraufwand aus EK 02 29.808 0
Effekt aus
Steuersatzanderung 3.483 0
Sonstige Effekte 1.998 1.102
35.963 9.412

F Segmentberichterstattung

(201) Die Deutsche Wohnen berichtet nach
Geschaftssegmenten. Auf die Segmentinforma-
tionen nach geografischen Regionen wurde ver-
zichtet, da sich die Immobilien und damit samtliche
operative Tatigkeiten in Deutschland befinden.

(202) Die Deutsche Wohnen fokussiert sich im
Rahmen ihrer Geschaftsaktivitaten auf die fol-
genden drei Haupttatigkeitsbereiche:

Wohnungsbewirtschaftung
(203) Die wesentliche Geschaftstatigkeit der Deutsche

Wohnen besteht in der Bewirtschaftung von Wohnimmo-
bilien im Rahmen eines aktiven Bestandsmanagements.



Im Geschaftsbereich Wohnungsbewirtschaftung werden

Uber die bisherigen vier regionalen Geschaftsstellen

in Mainz, Frankfurt am Main, Koblenz und Neustadt an
der Weinstrafle sowie Uber die GEHAG-Gruppe in Berlin
samtliche Tatigkeiten erbracht. Das Bestandsmanage-
ment umfasst die Modernisierung und Instandhal-
tung des Immobilienportfolios der Deutsche Wohnen,
das Management von Mietvertragen, die Betreuung
der Mieter und die Vermarktung von Wohnungen. Der
Fokus in der Bewirtschaftung liegt dabei auf der Opti-
mierung der Mieterldse. Daher werden im Rahmen der
baulichen Unterhaltung laufend magliche Mafinahmen
mit Mietsteigerungspotential geprift, Mieterwechsel
fir Wertsteigerungen genutzt sowie Versorgungslei-
stungen nach Maf3gabe gro3tmaoglicher Einsparungen
eingekauft und an den Mieter weitervermittelt.

Die zur VeraufBerung gehaltenen Immobi-
lien werden diesem Segment zugeordnet.

Wohnungsprivatisierung

(204) Der Geschéftsbereich Wohnungsprivatisie-
rung ist die weitere Saule des operativen Geschafts
des Deutsche Wohnen-Konzerns. Die Privatisierung
kann zum einen im Wege der Einzelprivatisierung,
also durch Verkauf einzelner Wohnungen (z.B. an
Mieter), aber auch durch Blockverkaufe erfolgen.

(205) Der Geschéftsbereich Wohnungsprivatisierung

umfasst alle Aspekte der Vorbereitung und Durchfihrung
des Verkaufs von Wohnungen aus dem eigenen Portfolio

im Rahmen der Portfoliooptimierung und -bereinigung.

(206) Ferner kénnen Wohnungsprivatisierungen
im Zusammenhang mit dem zukinftigen Erwerb

von Portfolios zum Zwecke der Portfolioberei-
nigung sowie zur Finanzierung erfolgen.

(207) Im Hinblick auf die gednderte Ausrichtung des
Geschaftsbereichs Wohnungsprivatisierung findet
eine laufende Bewertung und Beurteilung des Immo-
bilienbestandes mit dem Ziel der Portfoliooptimie-
rung statt. Ziel des Verkaufs ist es, alle Wohnungen
eines Objekts zu verkaufen. Im Falle von Streube-
sitz werden die zu privatisierenden Objekte auch im
Wege des Einzelverkaufs angeboten. Zukinftig soll
das Privatisierungsvolumen bei rund 500 Wohnein-
heiten jahrlich liegen. Bei gréfBeren Objekten/Teil-
portfolios wird jedoch ein Blockverkauf angestrebt.

(208) Bezlglich bestimmter Wohnungen, vor allem

in Rheinland-Pfalz sowie im Hinblick auf einzelne
Bestdnde der GEHAG-Gruppe, unterliegt die Deutsche
Wohnen Privatisierungsbeschrankungen aufgrund
der Erwerbsvertrage. Aufgrund dieser Verpflich-
tungen ist sie in ihrer Privatisierungsentscheidung
zum Teil an bestimmte Vorgaben (z.B. Verkauf an
Mieter, soziale Rahmenbedingungen, etc.) gebunden.
Diese Beschrankungen sehen zum Teil auch vor, dass
fur einen bestimmten Zeitraum eine Verduf3erung der
betroffenen Objekte ganzlich ausgeschlossen ist.

Dienstleistungen

(209) Mit dem Erwerb der Mehrheit an der GEHAG-
Gruppe ist der Betrieb von Seniorenimmobilien und
das Erbringen von Telekommunikationsdienstlei-
stungen zu einer weiteren Saule der Geschaftstatig-
keit der Deutsche Wohnen geworden. Der Bereich
Seniorenimmobilien wird tber die KATHARINENHOF
Seniorenwohn- und Pflegeanlagen Betriebs-GmbH
(Katharinenhof) betrieben und umfasst die Vermarktung



und Bewirtschaftung von Pflege- und Wohnimmobilien
fir Senioren sowie die Dienstleistungen rund um die
Betreuung der in den Immobilien lebenden Senioren. Die
Telekommunikationsdienstleistungen werden Uber die
AKF - Telekabel TV und Datennetze GmbH erbracht.

(210) Durch die Umstellung der Bilanzierungsme-
thode von Anschaffungskosten auf Fair Value sind
die Werte des Vorjahres angepasst worden.

(211) Konzerninterne Transaktionen betreffen im
Wesentlichen Geschaftsbesorgungsvertrage, die zu
marktiblichen Bedingungen durchgefihrt werden.

(212) Die Segmentberichterstattung ist als
Anlage 2 dem Konzernanhang beigefiigt.

(213) Die Segmentberichterstattung fir das Vor-

Jahr wurde im Wesentlichen aufgrund der Fair Value
Umstellung und der Korrektur des DB 14 angepasst.

Die wesentlichen Anpassungen werden im Folgenden
beschrieben. Danach sind die Abschreibungen im Seg-
ment der Wohnungsbewirtschaftung entfallen. Die
Umsatzerlose in der Wohnungsbewirtschaftung sind von
EUR 52,7 Mio. um die Erlose des DB 14 (EUR 4,8 Mio.) auf
EUR 57,5 Mio. gestiegen. Das Ergebnis der Wohnungs-
privatisierung ist aufgrund der Fair Value Umstellung
von EUR 35,3 Mio. auf EUR 8,1 Mio. gesunken. Die
Umgliederung des Vertriebsleerstands entfallt.

(214) Die Uberleitung vom Segmentvermégen

bzw. den Segmentschulden zur Konzernbilanz
sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:
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31.12.2006

31.12.2007 (angepasst)

TEUR TEUR

Segmentvermdgen 3.430.909 1.445.666

Latente Steuern 86.614 38.559
Forderungen aus

Ertragsteuern 2.879 1.652

3.520.402 1.485.877

2006

2007 (angepasst)

TEUR TEUR

Segmentschulden 2.366.576 665.605

Latente Steuern 135.835 79.669

Schulden aus
Ertragsteuern 81.865 4.184
2.584.276 749.458

G Angaben zur Kapitalflussrechnung

(215) Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die
Zahlungsmittel des Konzerns durch Mittelzuflisse
und Mittelabflisse im Laufe des Geschaftsjahres
veréndert haben. Entsprechend IAS 7 (»Cash-

flow Statements«) wird zwischen Zahlungsstrémen
aus laufender Geschaftstatigkeit und aus Investi-
tions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden.

(216) Dem Konzern stehen insgesamt EUR 21,1 Mio.
nicht zur freien Verfiigung. Dabei handelt es

sich um die Zahlungsmittel des DB 14 und treu-
handerisch verwaltete Mietkautionen.



(217) Dem Konzern stehen finanzielle Mittel in Hohe
von EUR 212,3 Mio. (Vorjahr EUR 270,0 Mio.) aus Finan-
zierungszusagen zur Verfligung, die bis zum Bilanz-
stichtag nicht in Anspruch genommen wurden.

(218) Die Cashflows aus der Investitions- und
Finanzierungstatigkeit werden zahlungsbezogen
ermittelt. Der Cashflow aus laufender Geschafts-
tatigkeit wird demgegentber ausgehend vom
Konzernjahresergebnis indirekt abgeleitet.

H Ergebnis je Aktie

(219) Bei der Berechnung des unverwésserten
Ergebnisses je Aktie wird das Konzernergebnis
durch die gewichtete Anzahl der im Geschafts-
jahr im Umlauf befindlichen Aktien geteilt.

(220) Bei der Berechnung des verwéasserten Ergebnisses
je Aktie wird das Konzernergebnis um die Zinsaufwen-
dungen aus der Wandelschuldverschreibung bereinigt
und durch die gewichtete Anzahl der im Geschaftsjahr
im Umlauf befindlichen Aktien, zuziglich der Aktien, die
sich aus der Umwandlung ergeben wirden, geteilt.

(221) Nachfolgende Tabelle enthélt die der Berech-
nung des unverwasserten und verwasserten Ergeb-
nisses je Aktie zugrunde liegende Betrage:

2. RGj. 2006
2007 (angepasst)

Konzernergebnis zur
Berechnung des unver-

wasserten Ergebnis je Aktie 29.786 10.925
./. Zinsen aus der
Wandelanleihe (nach Steuern) 309 0

Bereinigtes Konzernergebnis
zur Berechnung des ver-
wasserten Ergebnis je Aktie 30.095 10.925

2.RGj. 2006
2007 (angepasst)

Ausgegebene Aktien,

Periodenbeginn 20.000 20.000
Ausgegebene Aktien
zum 9. August 2007 6.400 0
Ausgegebene Aktien,
Periodenende 26.400 20.000
Durschnittliche ausgegebene
Aktien, unverwassert 22.525 20.000
+ Wandlungsrecht 231 0
Durschnittliche ausgegebene
Aktien, verwassert 22.756 20.000
Ergebnis je Aktie
unverwassert 1,32 0,55
verwassert 1,32 0,55

Folgende Dividenden sind ausgeschuittet worden:



2. RGj.
2006 an-
gepasst
Dividende TEUR 17.600 52.600
Anzahl Aktien zum
Zeitpunkt der Tausend
Ausschittung Stiick 20.000 20.000
Dividende je Aktie EUR/Aktie 0,88 2,63

| Sonstige Angaben
Risikomanagement

Allgemeines zum Risikomanagement

(222) Das Risikomanagementsystem [RMS] ist ein Mittel
zur Erreichung des zentralen Unternehmensziels, sich
zu einem profitablen und tragfahigen Immobilienunter-
nehmen zu entwickeln, das sich hauptsachlich auf die
Bewirtschaftung und Entwicklung des eigenen Woh-
nungsbestandes konzentriert. Es bildet die Grundlage
der aktiven Risikosteuerung und dient als Informati-
onsgrundlage des Vorstandes und des Aufsichtrates
zur aktuellen Risikosituation im Unternehmen.

(223) Das Risikomanagement wird als kon-
tinuierlicher Prozess durchgefihrt, der
in folgende Phasen unterteilt ist:

> Festlegung der Vorgaben

> Risikoidentifizierung und -analyse
» Risikosteuerung

>> Berichterstattung

> Risikocontrolling
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(224) Risiken werden in Einklang mit den vom Manage-
ment festgelegten Risikomanagementleitlinien auf
qualifizierte und zeitnahe Weise Uberwacht. Die Risi-
komanagementleitlinien legen die Rollen und Verant-
wortlichen fest, fixieren die Grundsatze des RMS und
definieren die Rahmenbedingungen fir die Bewertung
und Steuerung der Risiken. Unter Anwendung von Risiko-
Frihwarnsystemen wird das Risiko proaktiv gesteuert.

Im Folgenden werden die Ma3nahmen in Bezug
auf das Finanzrisikomanagement beschrieben:

(225) Die wesentlichen durch den Konzern verwen-
deten Finanzinstrumente - mit Ausnahme derivativer
Finanzinstrumente - umfassen Bankdarlehen und
Zahlungsmittel. Der Hauptzweck dieser Finanzins-
trumente ist die Finanzierung der Geschaftstatigkeit
des Konzerns. Der Konzern verfligt Uber verschiedene
weitere finanzielle Vermogenswerte und Verbindlich-
keiten wie zum Beispiel Forderungen und Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen, die unmittelbar
im Rahmen seiner Geschaftstatigkeit entstehen.

(226) Des Weiteren geht der Konzern auch derivative
Geschafte in Form von Zinsswaps ein. Zweck dieser
derivativen Finanzinstrumente ist das Risikomanage-
ment von Zinsrisiken, die sich aus der Geschaftstatig-
keit des Konzerns und seinen Finanzierungsquellen
ergeben. Ein Handel mit den Zinsswaps erfolgte

nicht und wird auch in Zukunft nicht erfolgen.

(227) Die folgende Tabelle zeigt die die Eintei-

lung der Finanzinstrumente in die entspre-
chenden Klassen nach IFRS 7.6 mit der Zuordnung
zu den Bewertungskategorien nach IAS 39:



Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Bewertungs- Fortgefiihrte
kategorie An- Fair Value
nach Buchwert schaffungs- erfolgs- Fair Value
IAS 39 31.12.2007 kosten wirksam 31.12.2007
TEUR TEUR TEUR TEUR
Aktiva
Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen (1) 18.562 18.562 18.562
Sonstige Vermogenswerte (1) 3.907 3.907 3.907
Zahlungsmittel (1) 47.874 47.874 47.874
Derivative Finanzinstrumente (2) 32.231 32.231 32.231
Passiva
Finanzverbindlichkeiten (3) 2.179.555 2.179.555 2.179.555
Wandelschuldverschreibung (3) 24.339 24.339 24.339
Verbindlichkeiten gegeniliber
Fonds-Kommanditisten (4) 46.631 46.631 46.631
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen (3) 25.420 25.420 25.420
Sonstige Verbindlichkeiten (3) 24.451 24.451 24.451
Derivative Finanzinstrumente (4) 3.804 3.804 3.804
(1) Darlehen und Forderungen 70.343
(2)  Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Vermdgenswerte 32.231
(3)  Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 2.253.765

(4)  Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 50.435




Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Bewertungs- Fortgefiihrte
kategorie An- Fair Value
nach Buchwert schaffungs- erfolgs- Fair Value
IAS 39 31.12.2006 kosten wirksam 31.12.2006
TEUR TEUR TEUR TEUR
Aktiva
Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen (1) 52.459 52.459 52.459
Sonstige Vermogenswerte (1) 1.596 1.596 1.596
Zahlungsmittel (1) 33.516 33.516 33.516
Passiva
Finanzverbindlichkeiten (3) 573.690 573.690 573.690
Verbindlichkeiten gegeniiber
Fonds-Kommanditisten (4) 49.783 49.783 49.783
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen (3) 10.618 10.618 10.618
Sonstige Verbindlichkeiten (3) 25.301 25.301 25.301
Derivative Finanzinstrumente (4) 55 55 55 55
(1) Darlehen und Forderungen 87.571
(2)  Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Vermogenswerte 0
(3)  Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 609.609
(4)  Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 49.838

(228) Die folgende Ubersicht zeigt die vertraglichen Aus-
zahlungen (undiskontierte Zins- und Tilgungszahlungen).
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Buchwert

31.12.2007
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Finanzverbindlichkeiten' 2.179,6 204,6 153,2 104,0 103,2
Wandelschuldverschreibung 24,3 27,3
Verbindlichkeiten gegeniiber
Fonds-Kommanditisten 46,6 46,62
Verbindlichkeiten aus Steuern 81,9 13,7 9,6 9,6 9,6
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 25,4 25,4
Sonstige Verbindlichkeiten 24,5 24,5

Buchwert

31.12.2006 2007 2008 2009 2010

Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR

Finanzverbindlichkeiten' 573,7 27,5 37,9 83,9 35,8
Verbindlichkeiten gegentber
Fonds-Kommanditisten 49,8 49,82
Verbindlichkeiten aus Steuern 4,2 4,2
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 10,6 10,6
Sonstige Verbindlichkeiten 25,3 25,0 0,3

1) Die Auszahlungen aus den Zinsswaps sind bei den Auszahlungen der Finanzverbindlichkeiten bertcksichtigt.

2) Die tatsachlichen Auszahlungen sind vom Andienungsverhalten der Kommanditisten abh&ngig und somit unsicher

in der Einschatzung der Auszahlung.



Wert- Netto-

Zinsen berichtigung verlust
TEUR TEUR TEUR TEUR
Darlehen und Forderungen 2.029 2.029
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Vermdgenswerte 4.041 4.041
Zu fortgefihrten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 69.178 69.178
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 2.540 3.804 6.344
71.718 2.029 7.845 81.592
2. RGj. 2006 Wert- Netto-
Zinsen berichtigung verlust
TEUR TEUR TEUR TEUR
Darlehen und Forderungen 247 247
Zu fortgefihrten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 14.873 14.873
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 1.365 99 1.420
16.238 247 55 16.540

(229) Die sich aus den Finanzinstrumenten erge-
benden wesentlichen Risiken des Konzerns bestehen
aus zinsbedingten Cashflow-Risiken, Liquiditatsri-
siken und Ausfallrisiken sowie Marktpreisrisiken.
Die Unternehmensleitung erstellt und Gberpruft
Richtlinien zum Risikomanagement fur jedes dieser
Risiken, die im Folgenden dargestellt werden:
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Ausfallrisiko

(230) Ausfallrisiken bzw. das Risiko, dass ein Vertrags-
partner seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nach-
kommt, werden mittels der Verwendung von Kreditlinien
und Kontrollverfahren gesteuert. Sofern angemessen,
beschafft sich das Unternehmen Sicherheiten. Fir die
Deutsche Wohnen besteht weder bei einem einzelnen
Vertragspartner noch bei einer Gruppe von Vertrags-
partnern mit ahnlichen Merkmalen eine erhebliche
Konzentration des Ausfallrisikos. Das maximale Aus-



fallrisiko ergibt sich in Hohe der bilanziell ausgewie-
senen Buchwerte der finanziellen Vermadgenswerte.

Liquiditatsrisiko

(231) Der Konzern Uberwacht taglich das Risiko eines
Liquiditatsengpasses mittels eines Liquiditatspla-
nungs-Tools. Dieses Tool bericksichtigt die Ein- und
Auszahlungen aus dem operativen Geschaft sowie
die Auszahlungen der finanziellen Schulden.

(232) Die Deutsche Wohnen ist bestrebt, jederzeit
Uber ausreichend Liquiditat zur Bedienung zukinf-
tiger Verpflichtungen zu verfiigen. Deutsche Wohnen
hat derzeit eine Fremdkapitalquote von ca. 73 Prozent
(Vorjahr: 50 Prozent) bzw. eine Loan-to-Value-Ratio
(= Summe der Finanzverbindlichkeiten dividiert

durch die als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien) von 67 Prozent (Vorjahr: 43 Prozent).

Zinsbedingte Cashflow-Risiken

(233) Das Zinsanderungsrisiko, dem der Konzern aus-
gesetzt ist, entsteht hauptsachlich aus den langfri-
stigen finanziellen Schulden mit variablen Zinssatz.

(234) Die Steuerung der Zinsaufwendungen des Konzerns
erfolgt durch eine Kombination von festverzinslichem und
variabel verzinslichem Fremdkapital. Zur kosteneffizienten
Gestaltung dieser Kombination aus festverzinslichem und
variabel verzinslichem Fremdkapital schlie3t der Kon-
zern Zinsswaps ab, nach denen der Konzern in festge-
legten Zeitabstanden die unter Bezugnahme auf einen
vereinbarten Nennbetrag ermittelte Differenz zwischen
festverzinslichen und variabel verzinslichen Betragen mit
dem Vertragspartner austauscht. Mit diesen Zinsswaps
wird das zugrunde liegende Fremdkapital abgesichert.

Marktrisiken

(235) Die nicht zum Zeitwert bilanzierten Finanzinstru-
mente der Deutsche Wohnen umfassen in erster Linie
Zahlungsmittel, Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen, sonstige kurzfristige Vermogenswerte,
Finanzverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten.

(236) Der Buchwert der Zahlungsmittel kommt ihrem
Zeitwert auf Grund der kurzen Laufzeit dieser Finanz-
instrumente sehr nahe. Bei Forderungen und Schulden,
denen normale Handelskreditbedingungen zu Grunde
liegen, kommt der auf historischen Anschaffungskosten
beruhende Buchwert dem Zeitwert ebenfalls sehr nahe.

(237) Zeitwertrisiken konnen sich im Wesentlichen aus
den festverzinslichen Darlehen ergeben. Ein wesentlicher
Teil der Bankverbindlichkeiten der Deutsche Wohnen

ist festverzinslich, sodass die Auswirkungen von Zins-
satzschwankungen mittelfristig abschatzbar sind.

Kapitalsteuerung

(238]) Vorrangiges Ziel der Kapitalsteuerung des
Konzerns ist es sicherzustellen, dass es zur Unter-
stltzung seiner Geschaftstatigkeit und zur Maximie-
rung des Shareholder Value ein hohes Bonitatsrating
und eine gute Eigenkapitalquote aufrechterhalt.

(239) Bei der Steuerung der Kapitalstruktur werden die
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und anderen
Kreditgebern sowie die Wandelschuldverschreibung
bericksichtigt. Dabei wird auf die Restvaluta abgestellt.

(240) Wesentliche Kennzahlen bei der Kapitalsteuerung
sind:



» Eigen-/Fremdkapitalquote und Verschuldungsgrad
Der Konzern strebt dabei eine Eigenkapitalquote

von 30 Prozent an. Zuklnftige Investitionen

werden daher unter anderem vor dem Hintergrund
einer ausgewogenen Finanzierung getatigt.

» Loan-to-Value-Ratio

Das Verhaltnis von Finanzverbindlichkeiten und dem
Wert der als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien wird als Loan-to-Value-Ratio bezeichnet.

2007 2006
(angepasst)
TEUR TEUR
Finanzverbindlichkeiten 2.179.555 573.690
Wandelschuld-
verschreibung 24.339 0
2.203.894 573.690
Fair Value der als
Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien 3.271.205 1.341.596
Loan-to-Value-Ratio 67,4 % 42,8 %

Sicherungsbeziehungen

(241) Zum 31. Dezember 2007 bestehen verschiedene
Zinssicherungsgeschafte (Payer-Swaps), bei denen vari-
able Zinskonditionen gegen fixe ausgetauscht werden.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
(242) Der Vorstand hat am 11. Februar 2008 ein Restruktu-
rierungsprogramm fir die gesamte Gruppe verdoffentlicht.

Davon sind ca. 140 Mitarbeiter betroffen. Das Restruktu-
rierungsprogramm soll zu Personalkosteneinsparungen
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in Hohe von EUR 10 Mio. p.a. fihren. Die Kosten fir die
Umsetzung werden auf ca. EUR 10 Mio. geschatzt.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen
und Haftungsverhaltnisse

(243) Haftungsverhéltnisse bestehen zum

31. Dezember 2007 in Hohe von insgesamt EUR 8,5 Mio.
(Vorjahr EUR 3,4 Mio.) Sie resultieren im Wesent-
lichen Blrgschaften zur Abwicklung von Alters-
teilzeitguthaben sowie zur Besicherung von einem
Kreditinstitut gewahrte Darlehen und Zuschisse.

(244) Aus Erbbaurechtsvertragen resul-
tieren finanzielle Verpflichtungen in Hohe von
EUR 11,2 Mio. (Vorjahr: EUR 10,7 Mio.).

(245) Aus Geschaftsbesorgungsvertragen beziig-
lich IT-Dienstleistungen resultieren sonstige
finanzielle Verpflichtungen in Hohe von insge-
samt EUR 2,0 Mio. (Vorjahr: EUR 1,1 Mio.).

(246) Eine Konzerngesellschaft (Rhein-Pfalz Wohnen
GmbH] ist als Sanierungs- und Entwicklungstragerin
bestatigt (§§ 158, 167 Baugesetzbuch). Die von den
Gemeinden ubertragenen Aufgaben erfillt die Rhein-
Pfalz Wohnen GmbH als deren Treuhanderin.

(247) Zum 31. Dezember 2007 sind der Gesellschaft
treuhanderisch im Rahmen der Sanierungs- und Entwick-
lungsmafBnahmen Bankguthaben in Hohe von EUR 0,4 Mio.
zuzuordnen. Die treuhdnderischen Aufgaben der Rhein-
Pfalz Wohnen GmbH sind auf Basis des mit der Entwick-
lungsgesellschaft Rhein-Pfalz Wohnen GmbH & Co. KG
abgeschlossenen Geschaftsbesorgungsvertrages zum

30. Juni 2001 an diese Ubergegangen. Eine Umschrei-
bung der Bankkonten erfolgt im Jahr 2007. Die Gesell-



schaft hat in diesem Zusammenhang als Treuhander

Kredite fir Gemeinden in Hohe von EUR 0,0 Mio. (Vor-
jahr: EUR 3,6 Mio.) aufgenommen. Ein Risiko hieraus

besteht nicht; die Umschreibung erfolgte in 2007.

(248) Die Konzerngesellschaften verwalten treuhéande-
risch auf den Namen der Mieter eingerichtete Kautions-

konten in Héhe von EUR 29,7 Mio. (Vorjahr: EUR 4,4 Mio.).

Leasingverhdltnisse

Folgende Leasingzahlungen werden in Zukunft fallig:

langer als 1 langer
Jahr und bis als
zu 5 Jahren 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR

Erbbaupacht-
vertrage 62 304 3.448
Leasingvertrage 2.194 4.928 0
2.256 5.232 3.448
2. RGj. 2006 langer als 1 langer
Jahr und bis als
zu 5 Jahren 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR

Erbbaupacht-
vertragen 51 253 2.859
Leasingvertrage 1.200 4.555 0
1.251 4.808 2.859

Dienstleistungen des Abschlusspriifers

(249) Das fir den Abschlussprifer Ernst & Young AG,
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungs-
gesellschaft, im Berichtsjahr als Aufwand erfasste
Honorar belauft sich fir die Abschlussprii-

fung auf TEUR 393 und fir sonstige Leistungen

auf TEUR 980. Die sonstigen Leistungen sind im
Wesentlichen die Prifungskosten im Zusammen-
hang mit dem Borsenprospekt und Due Diligence
Leistungen im Rahmen der GEHAG-Transaktion.

Angaben iiber Beziehungen zu nahe
stehenden Unternehmen und Personen

(250) Als nahe stehende Unternehmen und Personen
werden Unternehmen und Personen betrachtet, die
Uber die Mdglichkeit verfiugen, die Deutsche Wohnen
Gruppe zu beherrschen oder einen mafigeblichen Ein-
fluss auf deren Finanz- und Geschaftspolitik auszutiben.
Bei der Bestimmung des maf3geblichen Einflusses,

den nahe stehende Personen bzw. nahe stehende
Unternehmen der Deutsche Wohnen Gruppe auf die
Finanz- und Geschaftspolitik haben, wurde die beste-
henden Beherrschungsverhaltnissen beriicksichtigt.

Nahe stehende Unternehmen

(251) Die in den Konzernabschluss einbezo-
genen verbundenen, gemeinschaftlich gefihrten
und assoziierten Unternehmen sind als nahe
stehende Unternehmen zu betrachten.

(252) Im Konzern bestehen Dienstleistungs-
und Cash-Managementvertrage. Die Leis-
tungen zwischen den Gesellschaften werden
im Rahmen der Konsolidierung eliminiert.



(253) Zwischen dem Hauptaktiondr und der Deutsche
Wohnen AG besteht ein Beratungsvertrag. Der Vertrag
kann mit einer Frist von einem Monat zum Monatsende
gekindigt werden. Die Vergitung erfolgt in Abhangig-
keit der erbrachten Leistungen und ist auf TEUR 300
p.a. zzgl. Umsatzsteuer beschrankt. Anfallende Reise-
kosten werden gesondert erstattet. Im Jahr 2007 sind
TEUR 50 (Vorjahr TEUR 0] abgerechnet worden.

Nahe stehende Personen

(254) Folgende Personen sind als nahe
stehende Personen zu betrachten:

Vorstand der Deutsche Wohnen AG
> Michael Zahn, Berlin, Sprecher des Vorstands
> Helmut Ullrich, Konigstein

Weiterhin sind die Alt-Vorstande der Deutschen Wohnen
AG, Herr Andreas Lehner, Herr Michael Neubtrger
sowie Herr Dr. Michael Gellen im Jahr 2007 als

nahe stehende Personen zu bezeichnen.

Aufsichtsratsmitglieder der Deutsche Wohnen AG
> Hermann T. Dambach, Bad Homburg, Vorsitzender
(seit 7. September 2007)
Geschaftsfihrer Oaktree GmbH, Frankfurt am Main
Weitere Mitgliedschaften in Aufsichtsraten
>»> GEHAG GmbH, Berlin
> Nordenia International AG, Greven
> Sanierungs- und Gewerbebau-AG, Aachen
> ESG Eisenbahn-Siedlungs-Gesell-
schaft Berlin GmbH, Berlin
> OCM German Real Estate Holding AG, Hamburg
» R&R Ice Cream Ltd., North Yorkshire/GroBbritannien
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> Dr. rer. pol. Andreas Kretzschmer,
Stellvertretender Vorsitzender
Geschaftsfiihrer der Arzteversorgung Westfalen-Lippe
Einrichtung der Arztekammer Westfalen-Lippe
- Korperschaft des offentlichen Rechts -, Miinster

Weitere Mitgliedschaften in Aufsichtsraten

und anderen Kontrollgremien

> BIOCEUTICALS Arzneimittel AG, Bad Vilbel

> Biofrontera AG, Leverkusen

> Oppenheim Immobilien-Kapitalanlage-
gesellschaft mbH, Wiesbaden

> Private Life Biomed AG, Hamburg

> TRITON, St. Helier/Jersey

» Uwe E. Flach, Frankfurt am Main (ab 16. Januar 2008)
Unternehmensberater, Finanzbranche,
Frankfurt am Main
Weitere Mitgliedschaften in Aufsichtsraten
» Nordenia International AG, Greven (Vor-
sitzender des Aufsichtsrats)
»> Stada AG, Bad Vilbel,
» Andreae-Noris Zahn AG (ANZAG), Frankfurt am Main,
» GEHAG GmbH, Berlin (Vorsitzender des Aufsichtsrats),
> Eisenbahn-Siedlungs-Gesell-
schaft Berlin GmbH, Berlin,
> Haus und Heim Wohnungsbau-Aktiengesell-
schaft, Berlin (Vorsitzender des Aufsichtsrats),
> Mitglied des Beirats der DZ Bank AG,
Frankfurt am Main

> Dr. Florian Stetter, Geschéftsfihrer der DeTe
Immobilien und Service GmbH, Frankfurt am Main
Weitere Mitgliedschaften in Aufsichtsraten
und anderen Kontrollgremien
>»> GEHAG GmbH, Berlin
gep Global Equity Partners, Wien,
Conject.com, Minchen



>> Matthias Hiinlein Managing Director
Tishman Speyer, Frankfurt am Main

Weitere Mitgliedschaften in Aufsichtsraten

und anderen Kontrollgremien

» A.AA. Aktiengesellschaft Allgemeine
Anlagenverwaltung, Frankfurt am Main

> Jens Bernhardt, Geschaftsfiihrer, Oppen-
heim Vermogenstreuhand GmbH, Koln

Weitere Mitgliedschaften in Aufsichtsraten

und anderen Kontrollgremien

GEHAG GmbH, Berlin

» Hans-Werner Jacob (bis 3. Januar 2008)

Mitglied der Geschaftsleitung Deutsche Bank AG,

Private Banking, Frankfurt am Main
Weitere Mitgliedschaften in Aufsichtsraten
und anderen Kontrollgremien
> GEHAG GmbH, Berlin

» Helmut Ullrich (bis 31. Juli 2007)
Managing Director DB Real Estate Manage-
ment GmbH, Eschborn (bis 31. Juli 2007)
Transaktionen mit nahe stehenden Personen
(255]) Im Geschéftsjahr fanden keine Geschafts-
transaktionen zwischen den nahe stehenden Per-

sonen und der Deutsche Wohnen statt.

Vergiitungen fiir Vorstand und Aufsichtsrat

(256) Fur die Vergltung der Vorstande sind folgende
kurzfristig fallige Aufwendungen entstanden:

Fixe Variable
Vergiitung Vergiitung Abfindungen

TEUR TEUR TEUR TEUR
Michael Zahn, seit 01.09.2007 100 0 0 100
Helmut Ullrich, seit 01.08.2007 97 583 0 680
Andreas Lehner, bis 31.10.2007 211 0 1.450 1.661
Michael Neublrger, bis 19.04.2007 58 0 1.320 1.378
Dr. Michael Gellen, von 20.04.2007 bis 31.07.2007 32 0 0 32
498 583 2.770 3.851




2. RGj. 2006 Fixe Variable
Vergiitung Vergiitung Abfindungen
TEUR TEUR TEUR TEUR
Andreas Lehner 93 551 0 644
Michael Neublrger 84 364 0 448
177 915 0 1.092

(257) Pensionsriickstellungen fir aktive bzw. ausge-
schiedene Vorstande oder Aufsichtsrate bestehen nicht.

(258) Der Aufsichtsrat hat Verglitungen in Héhe
von TEUR 79 (2006: TEUR 42] erhalten.

Corporate Governance

(259) Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach § 161 AktG
vorgeschriebene Entsprechenserklarung zum Corporate
Governance Kodex abgegeben und mit Veroffentlichung
im Internet (www.deutsche-wohnen.com) den Aktionaren
dauerhaft zuganglich gemacht.

Frankfurt am Main, den 25. Marz 2008

“ C

Michael Zahn Helmut Ullrich
Sprecher des Vorstands Finanzvorstand
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Deutsche Wohnen AG Frankfurt am Main

ANTEILSBESITZ - NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT Anteil am Eigen-
Anlage 1 zum Konzernanhang Kapital kapital*

% TEUR TEUR
Aufbau-Gesellschaft der GEHAG mbH, Berlin (GEHAG-Aufbau) 100,00 434,72 -994,7
ESG Grundwert Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 24,9 -0,1
GEHAG GmbH 100,00 131.107,0 -74.133
ESG Grundwert | GmbH & Co. KG 100,00 0,9 -0,1
ESG Grundwert Il GmbH & Co. KG 100,00 0,9 -0,1
ESG Grundwert Ill GmbH & Co. KG 100,00 0,9 -0,1
Gehag Akquisition Co. GmbH 100,00 2.125,0 -6,5
HESIONE Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH 100,00 23,9 -1
GEHAG Erwerbs GmbH & Co KG 99,99 19.193 -2,0
GEHAG Erste Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 23,7 -1,0
GEHAG Zweite Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 494,0 -6.623,8
GEHAG Immobilien Management GmbH, Berlin 100,00 19,2 0,0
GEHAG Immobilien Vertriebs GmbH, Berlin 100,00 17,7 0,0
GEHAG Versicherungsvermittlungs-
und Vermogensverwaltungs GmbH, Berlin 100,00 25,6 0,0
GEHAG Wohnungsverwaltungs- und Vertriebs-GmbH, Berlin 100,00 79,9 0,0
GEHAG Service Technik GmbH, Berlin 100,00 25,0 0,0
KATHARINENHOF Service GmbH, Berlin 100,00 36,0 16,0
Pflegedienst Daheim GmbH, Berlin 100,00 4,6 -19,3
BWi Berliner Wohnimmobilien GmbH, Berlin 100,00 25,0 0,0
KATHARINENHOF
Seniorenwohn- und Pflegeanlagen Betriebs GmbH, Berlin (Katharinenhof] 100,00 1.950,0 0,0
Fortimo GmbH, Berlin 100,00 4.284,6 0,0
AKF - Telekabel TV und Datennetze GmbH, Frankfurt 100,00 3.483,0 0,0
AKF - Betreibungs- und Verwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,00 621,1 - 203,9
Main-Taunus Wohnen GmbH & Co. KG, Eschborn 100,00 8.252 3.906
Deutsche Wohnen Management- u. Servicegesellschaft mbH,
Frankfurt a. M. 100,00 26 0

* Angaben basieren auf HGB Rechnungslegung
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Deutsche Wohnen AG Frankfurt am Main

ANTEILSBESITZ - NAME UND SITZ DER GESELLSCHAFT Anteil am Eigen-
Anlage 1 zum Konzernanhang Kapital kapital*

% TEUR TEUR
Rhein-Pfalz Wohnen GmbH, Mainz 100,00 31.017 - 6.807
Rhein-Main Wohnen GmbH, Frankfurt am Main 100,00 239.190 8.801
Rhein-Mosel Wohnen GmbH, Mainz 100,00 93.629 -1.318
RMW Projekt GmbH, Frankfurt am Main 100,00 16.231 0
Deutsche Wohnen Asset Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 24 0
Deutsche Wohnen Beteiligung Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 - 905 - 928
Deutsche Wohnen Corporate Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 21 -3
Deutsche Wohnen Direkt Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 133 - 891
Deutsche Wohnen Eigentum Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 21 -3
Sanierungs- und Gewerbebau-AG, Aachen 99,44 2.193,0 0,0
Sanierungs- und Gewerbebau-AG & Co. KG, Aachen 9,58 1.405,0 0,0
Eisenbahn-Siedlungsgesellschaft mbH, Berlin 94,90 1.019,4 - 6.226,7
Haus und Heim AG, Berlin 97,29 761,9 26,1
Kabel Service Prenzlau GmbH, Prenzlau 90,00 25,0 0,0
DB Immobilienfonds 14 Rhein-Pfalz Wohnen GmbH & Co. KG, Eschborn 32,17 38.881 - 751
SES Stadtentwicklungsgesellschaft Eldenaer Strale mbH, Berlin 50,00 687,6 36,9
GbR Fernheizung Gropiusstadt, Berlin 44,26 563 -32
AVUS Immobilien Treuhand GmbH & Co. KG 100,00 k.A. k.A.

* Angaben basieren auf HGB Rechnungslegung



Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main
Konzernsegmentberichterstattung fiir das Geschaftsjahr 2007, Anlage 2 zum Konzernanhang
Wohnungsbewirtschaftung Wohnungsprivatisierung

31.12.2007 2. RGj. 2006 31.12.2007 2. RGj. 2006

(angepasst) (angepasst)
TEUR TEUR TEUR TEUR
Segmenterlose von Dritten 180.784 57.510
Ergebnis aus Privatisierung 5.285 8.136
Ubrige Ertriage 30.948 12.941
Transaktion mit anderen Segmenten 501 98
Segmenterlose 212.233 70.549 5.285 8.136
Aufwendungen fiir bezogene
Lieferungen und Leistungen -89.718 -27.080

Aufwendungen der Vertriebstatigkeit

Personalaufwand
Ubriger betrieblicher Aufwand - 4.254 -5.573
Abschreibungen

Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

Finanzertrage

Finanzaufwendungen

Ertragsteuern

Segmentaufwendungen -89.718 - 27.080 - 4.254 - 5.573
Segmentergebnis 122.515 43.469 1.031 2.563
Segmentvermaogen 3.280.499 1.347.260 35.748 50.500
Segmentschulden

Segmentinvestitionen 161.628 3.701 0 0
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Dienstleistungen Sonstiges Uberleitung Konzern

31.12.2007 und Konzernfunktion
2. RGj. 2006 31.12.2007 2. RGj. 2006 31.12.2007 2. RG;j. 2006 31.12.2007 2. RGj. 2006
(angepasst) (angepasst) (angepasst) (angepasst)
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
19.105 0 4.465 4.575 204.354 62.085
5.285 8.136
70.390 1.868 101.338 14.809
40.320 12.514 - 40.821 -12.612 0 0
19.105 0 115.175 18.957 - 40.821 -12.612 310.978 85.030
-5.579 0 -1.617 - 1.666 -96.914 - 28.746
- 8.057 0 - 23.672 - 8.354 -31.729 - 8.354
- 34.813 -6.211 -39.067 - 11.784
-1.180 0 - 509 - 249 -1.689 - 249
18 0 18 0
300 0 4.436 733 4.736 733
- 509 0 - 80.075 -16.293 - 80.584 -16.293
-1 0 - 35.952 -9.412 -35.963 - 9.412
-15.036 0 -172.184 - 41.452 -281.192 - 74.105
4.069 0 -57.008 - 22.495 29.786 10.925
30.553 0 84.109 47.906 3.430.909 1.445.666
20.514 0 2.346.063 665.604 2.366.577 665.604
0 0 3.824 26.505 165.452 30.206




BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den von der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt
am Main, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus
Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,
Konzernkapitalflussrechnung, Konzerneigenkapitalveran-
derungsrechnung und den Konzernanhang - sowie den
Bericht Gber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns
fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2007 geprift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und
Bericht Gber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns
nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der

von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung tber
den Konzernabschluss und tber den Bericht tGber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Abschlussprifung vorgenommen.
Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufihren,
dass Unrichtigkeiten und Verstdfle, die sich auf die Dar-
stellung des durch den Konzernabschluss unter Beach-
tung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung
und durch den Bericht Uber die Lage der Gesellschaft
und des Konzerns vermittelten Bildes der Vermdégens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber
die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen
tber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der
Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben in Konzernabschluss und Bericht tber
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die Lage der Gesellschaft und des Konzerns tberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Pri-
fung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der
in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen,
der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der ange-
wandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
des Konzernabschlusses und des Berichts tber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend
sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.



Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, sowie den erganzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser
Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermadgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns. Der Bericht tber die Lage der Gesellschaft
und des Konzerns steht in Einklang mit dem Konzern-
abschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Eschborn / Frankfurt am Main, den 26. Marz 2008
Ernst & Young AG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

4@(\ %
Volker Spall
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer

~

BILANZEID

»Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzern-
lagebericht der Geschaftsverlauf einschliefilich des
Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussicht-
lichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.«

Frankfurt am Main, den 25. Marz 2008

Deutsche Wohnen AG

“o L

Helmut Ullrich
Vorstand

Michael Zahn
Sprecher des Vorstands
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»> ZUSAMMENGEFASSTER
LAGEBERICHT

Zusammengefasster Lagebericht der
Deutsche Wohnen AG und des Deutsche
Wohnen-Konzerns fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007



|. GESCHAFT- UND RAHMENBEDINGUNGEN

A ORGANISATORISCHE UND RECHTLICHE
STRUKTUR IN GRUNDZUGEN

Die Deutsche Wohnen' ist nach dem Zusammenschluss
mit der GEHAG-Gruppe gegenwartig eine der grofiten
borsennotierten Wohnimmobilien-Aktiengesellschaften
in Deutschland. Sie konzentriert sich auf die Bewirtschaf-
tung und Entwicklung des konzerneigenen Wohnungs-
bestands. Der Geschaftsbereich Wohnungsbewirtschaf-
tung umfasst alle Tatigkeiten im Zusammenhang mit

der Instandhaltung und Modernisierung, dem Mietver-
tragsmanagement und der Mieterbetreuung. Ein weiterer
Geschaftsbereich ist der kleinteilige Verkauf von Woh-
nungen an Mieter und Selbstnutzer sowie Blockverkaufe
an institutionelle Investoren zur Bestandsoptimierung.

Die Deutsche Wohnen AG fungiert innerhalb der
Deutsche Wohnen, die unter Bertcksichtigung der
GEHAG-Gruppe aus insgesamt mehr als 40 Konzern-
gesellschaften besteht, als Finanz- und Management
Holding. Die auf Basis neuer Arbeitsvertrage seit Feb-
ruar/Marz 2008 direkt in der Muttergesellschaft ange-
stellten Mitarbeiter bilden die direkt dem Vorstand unter-
stellten Stabsbereiche (Asset-Management, Personal,
Recht, Finanzierung/Controlling/Rechnungswesen, IT,
Kommunikation/Investor Relations und Marketing].

1) »Deutsche Wohnen« umfasst die
Deutsche Wohnen Gruppe
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B ERGANZENDE ANGABEN NACH
8§ 289 ABS. 4, 315 ABS. 4 HGB

Gezeichnetes Kapital und Stimmrechte

Das Grundkapital der Deutsche Wohnen AG betragt

EUR 26.400.000 und ist eingeteilt in 26.400.000 Stickak-
tien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
EUR 1 je Aktie. Rund 97,4 Prozent der Aktien sind Inha-
beraktien (25.720.921 Sttick], die verbleibenden 2,6 Pro-
zent der Aktien sind Namensaktien (679.079 Stiick].

Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte und Pflichten
verbunden. Jede Aktie gewahrt in der Hauptversamm-
lung eine Stimme und ist maf3gebend fir den Anteil
der Aktiondre am Gewinn der Gesellschaft. Hiervon
ausgenommen sind von der Gesellschaft zukinftig
ggf. gehaltene eigene Aktien, aus denen der Gesell-
schaft dann keine Rechte zustehen wiirden. Die Rechte
und Pflichten der Aktionare ergeben sich im Einzelnen
aus den Regelungen des Aktiengesetzes, insbeson-
dere aus den §§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG.

Dem Vorstand der Deutsche Wohnen AG sind
keine Beschrankungen bekannt, welche die Stimm-
rechte oder Ubertragung der Aktien betreffen.

Wesentliche Beteiligungen

Die Oaktree Capital Group Holdings GP, LLC, ist Uber

die OCM Luxembourg Real Estate Investments S.a.R. L.
und der OCM Luxembourg Opportunities Investments
S.a.R.L. mit 24,2 Prozent an der Deutsche Wohnen AG
beteiligt. Weitere Kapitalbeteiligungen, die die 10-Prozent-
Grenze der Stimmrechte Uberschreiten, bestehen nicht.



Aktien mit Sonderrechten
Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse
verleihen, bestehen nicht.

Kontrollrechte durch Arbeitnehmer

Sollten Arbeitnehmer der Deutsche Wohnen AG in
Deutsche Wohnen-Aktien beteiligt sein, so haben sie
keine Kontrollrechte gegeniiber dem Vorstand.

Ernennung und Abberufung der Mitglieder

des Vorstands und Satzungsanderungen

Mitglieder des Vorstands werden laut § 84 und § 85 AktG
bestellt und abberufen. Der Aufsichtsrat bestellt Vor-
standsmitglieder fir hochstens finf Jahre. Eine erneute
Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, jeweils fur
hochstens funf Jahre, ist zulassig. Die Satzung der Deut-
sche Wohnen AG erganzt hierzu in § 5 Abs. 2, dass der
Aufsichtsrat die Zahl der Vorstandsmitglieder bestimmt.
Er kann stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellen
und ebenso ein Mitglied des Vorstands zum Vorstandsvor-
sitzenden oder zum Sprecher des Vorstands ernennen.

Gem. § 119 Abs. 1 Ziffer 5 AktG beschlief3t die Hauptver-
sammlung (ber Anderungen der Satzung. Zu Anderungen
der Satzung, die lediglich die Fassung betreffen, ist der
Aufsichtsrat laut § 11 Abs. 4 der Satzung ermachtigt. Gem.
8 11 Abs. 3 der Satzung werden die Beschlisse der Haupt-
versammlung mit einfacher Stimmenmehrheit und, soweit
eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit einfacher Kapi-
talmehrheit gefasst, falls nicht das Gesetz oder die Sat-
zung zwingend etwas anderes vorschreibt. Laut § 4 Abs. 4
der Satzung bedarf eine Satzungsanderung, aufgrund
derer die Umwandlung von Inhaberaktien in Namens-
aktien unmittelbar erfolgt oder nach vorhergehendem
Verlangen der Aktionare gem. § 24 AktG erfolgen kann,
eines Hauptversammlungsbeschlusses, der mit einer
Mehrheit von 95 Prozent des vertretenen Grundkapitals zu

fassen ist. Dasselbe gilt fiir eine Anderung des § 4 Abs. 3.
8 4 a Abs. 4 der Satzung bestimmt, dass der Aufsichtsrat
ermadchtigt ist, die Fassung der Satzung der Gesellschaft
nach Durchfihrung der Kapitalerhohung oder nach Ablauf
der Ermachtigungsfrist ohne Erhéhung neu zu fassen.

Aktienemission und -riickkauf

Der Vorstand wurde mit Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 21. Juni 2007 ermachtigt, bis zum

20. Dezember 2008 unter Wahrung des Gleichbehand-
lungsgrundsatzes (§ 53 a Aktiengesetz) eigene Aktien
der Gesellschaft bis zu insgesamt 10 Prozent des beste-
henden Grundkapitals der Gesellschaft zu erwerben.
Dabei dirfen auf die aufgrund dieser Ermachtigung
erworbenen Aktien zusammen mit anderen Aktien der
Gesellschaft, welche die Gesellschaft bereits erworben
hat oder noch besitzt, zu keinem Zeitpunkt mehr als

10 Prozent des Grundkapitals der Gesellschaft entfallen.
Die Ermachtigung kann ganz oder in Teilen, einmalig oder
mehrmalig, ausgelbt werden. Der Erwerb kann inner-
halb des Ermachtigungszeitraums bis zur Erreichung des
maximalen Erwerbsvolumens in Teiltranchen, verteilt auf
verschiedene Erwerbszeitpunkte, erfolgen. Der Erwerb
kann auch durch von der Gesellschaft abhangige Kon-
zernunternehmen oder fir ihre oder deren Rechnung
durch Dritte durchgefihrt werden. Der Erwerb erfolgt
Uber die Borse oder mittels eines an alle Aktionare der
Gesellschaft gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots.

Der Vorstand wurde zudem ermachtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft
in der Zeit bis zum 9. August 2011 einmalig oder mehrmals
um insgesamt bis zu EUR 3.600.000 durch Ausgabe von
bis zu 3.600.000 neuen auf den Inhaber lautenden Stamm-
aktien gegen Bareinlagen oder Sacheinlagen zu erhdhen
(sogenanntes genehmigtes Kapital; urspriingliches geneh-
migtes Kapital: EUR 10.000.000). Ndhere Bestimmungen



ergeben sich aus § 4 a der Satzung.Das Grundkapital ist
um weitere bis zu EUR 10.000.000,00 (in Worten: EURQO
zehn Millionen) durch Ausgabe von neuen auf den Inhaber
lautenden Stiickaktien mit Gewinnanteilsberechtigung ab
Beginn des Geschaftsjahres ihrer Ausgabe bedingt erhoht
(bedingtes Kapital). Die bedingte Kapitalerhéhung dient
der Gewahrung von Aktien an die Inhaber oder Glaubiger
von Options- oder Wandelschuldverschreibungen sowie
Genussrechten mit Wandlungs- oder Optionsrecht, die
gemal der Ermachtigung der Hauptversammlung vom

10. August 2006 bis zum 9. August 2011 von der Gesell-
schaft oder einer 100-prozentigen unmittelbaren oder
mittelbaren Beteiligungsgesellschaft der Gesellschaft
ausgegeben werden, soweit die Ausgabe gegen bar erfolgt
ist. Sie wird nur insoweit durchgeftihrt, wie von Options-
oder Wandlungsrechten aus den vorgenannten Options-
und Wandelschuldverschreibungen bzw. Genussrechten
Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus
solchen Schuldverschreibungen erfillt werden und soweit
nicht eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden.

C WESENTLICHE VERANDERUNGEN IM
BETEILIGUNGSBEREICH

Der Konzernabschluss umfasst die Deutsche Wohnen
AG und die von ihr beherrschten Tochtergesellschaften
ab dem Erwerbszeitpunkt, d.h. ab dem Zeitpunkt, an
dem der Konzern die Beherrschung erlangt. Die Ein-
beziehung in den Konzernabschluss endet, sobald die
Beherrschung durch das Mutterunternehmen nicht mehr
besteht. Durch verschiedene, miteinander zusammen-
hangende Einzeltransaktionen hat die Deutsche Wohnen
im August 2007 die Mehrheit der Geschaftsanteile an
der GEHAG-Gruppe von den ehemaligen Gesellschaf-
tern erworben. Dabei liegen dem Erwerb der Anteile

an der GEHAG-Gruppe durch die Deutsche Wohnen
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vertragliche Vereinbarungen zugrunde, auf die im Kon-
zernanhang 2007 im Einzelnen eingegangen wird.

D IMMOBILIENBESTAND

Durch die GEHAG-Transaktion hat sich der Immobilien-
bestand der Deutsche Wohnen in 2007 gegentber dem
Bilanzstichtag 2006 deutlich vergréfBert. Die nachste-
hende Tabelle zeigt wesentliche Bestandskennzahlen:

31.12.2007 31.12.2006

Anzahl eigener

Wohneinheiten 51.127 23.630
Anzahl fremd-

verwalteter Wohneinheiten 11.779 3.834
Anzahl Gewerbeeinheiten 522 113

Anzahl Senioren-
wohnungen, Wohn-
und Pflegeplatze 2026 0

Unbebaute Flachen 613.045 m?  423.162 m?
Anzahl Parkplatze
und Garagen 16.481 13.607

Am 31. Dezember 2007 standen 51.127 Wohneinheiten
im Eigentum der Deutsche Wohnen. Der so genannte
fremdverwaltete Wohnungsbestand bestand am
Jahresende 2007 aus 11.779 Wohnungen, die von Mit-
arbeitern der Deutsche Wohnen fiir andere Eigentimer
gegen Zahlung einer Vergltung verwaltet wurden.

Die Gewerbeeinheiten der Gruppe (kleine Geschéfte
und Biros) dienen dem Produkt Wohnen, so dass die
Bewirtschaftung der Gewerbeeinheiten nicht als Kern-
geschaft der Deutsche Wohnen zu qualifizieren sind.



Mit dem Erwerb der GEHAG-Gruppe ist der Betrieb
von Seniorenimmobilien zu einem weiteren Bestand-
teil der Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen
geworden. Der Bereich Seniorenimmobilien wird Gber
die KATHARINENHOF Seniorenwohn- und Pflegeanlage
Betriebs-GmbH (nachfolgend auch »KATHARINENHOF«]
betrieben und umfasst die Vermarktung und Bewirt-
schaftung von Pflege- und Wohnimmobilien fur
Senioren sowie die Dienstleistungen rund um die
Betreuung der in den Immobilien lebenden Senioren.

Die unbebauten Flachen beziehen sich im Wesent-
lichen auf sogenannte Entwicklungsliegenschaften
mit noch zu schaffenden Planungsrechten bezie-
hungsweise mit planungsrechtlichen Potenzialen.

DB Immobilienfonds 14 Rhein-Pfalz
Wohnen GmbH & Co. KG

Der Deutsche Wohnen-Konzern halt zum

31. Dezember 2007 insgesamt rund 32 Prozent der
Anteile an dem geschlossenen Immobilienfonds DB
Immobilienfonds 14 Rhein-Pfalz Wohnen GmbH &
Co. KG (DB 14). Der DB 14 ist eine Zweckgesellschaft
(special purpose entity] im Sinn von SIC 12.10 d.

Die Deutsche Wohnen besitzt zwar nicht mehr als
die Halfte der Stimmrechte, tragt jedoch auf der Basis
der mit dem DB 14 geschlossenen vertraglichen Ver-
einbarungen die mit dieser Zweckgesellschaft verbun-
denen wesentlichen Residual- oder Eigentimerrisiken
(SIC 12.10 d). Der DB 14 wurde daher zunachst erst-
malig mit Ablauf des 31. Dezember 2006 im Rahmen
einer Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss
einbezogen. Die ca. 2.600 Wohnimmobilien des DB
14 sind in der obigen Ubersicht zur Zusammenset-

zung des Immobilienbestands der Deutsche Wohnen
infolgedessen im eigenen Wohnungsbestand erfasst.

Ein Prifungsverfahren vor der Deutschen Prifstelle
fir Rechnungslegung e.V. [DPR] in Bezug auf den Kon-
zernabschluss der Deutsche Wohnen AG fir das Rumpf-
geschaftsjahrvom 1. Juli bis zum 31. Dezember 2006
ist inzwischen inhaltlich abgeschlossen. Die DPR
kommt zum Ergebnis, dass der DB 14 nicht erst zum
31. Dezember 2006, sondern bereits in den Vorjahren in
den Konzernabschluss der Deutsche Wohnen einzube-
ziehen war. Der Vorstand der Deutsche Wohnen AG stimmt
dieser Feststellung zu und hat die Korrektur im Konzern-
abschluss fir das Geschaftsjahr 2007 vorgenommen.

E STRATEGIE

Die Unternehmensstrategie der Deutsche Wohnen
ist auf die nachhaltige Steigerung des inneren Unter-
nehmenswertes ausgerichtet. Oberstes Ziel ist
profitables, internes und externes Wachstum.

Das im Fokus der operativen Geschaftstatigkeit
stehende, aktive Asset- und Portfoliomanagement zielt
auf die Werterhohung des Immobilienportfolios durch
eine hohere Wertschopfung pro Einheit. Auch der klein-
teilige Verkauf von Wohnungen an Mieter und andere
Selbstnutzer sowie kiinftige Blockverkaufe an institu-
tionelle Investoren flihren zur Bestandsoptimierung.

Wir verstehen uns als Manager von Wohnungs-
bestanden Uberdurchschnittlicher Qualitat an aus-
gesuchten Standorten in Ballungszentren mit
Uberdurchschnittlichem Entwicklungspotential.
Ausgangspunkt fir die kommenden Jahre sind die
derzeitigen Kernmarkte Berlin und Rhein-Main.



Die Steigerung der Unternehmenswerte erfolgt durch

> Fokussierung auf Wohnimmobilien: Wir kon-
zentrieren uns auf die Entwicklung unserer
eigenen Wohnungsbestande und bilden hier
die gesamte Wertschopfungskette ab.

> Klare Produktstrategie: Angestrebt sind obere Preis-
segmente. Dabei liegt unser Fokus auf preisfreie, inner-
stadtische Lagen und zusammenhangende Bestanden.

> Regionale Portfoliostrategie: Im Friihjahr 2008
konzentriert sich unser Wohnungsportfolio auf die
beiden Kernmarkte Berlin und Rhein-Main. Port-
foliozukaufe in anderen Ballungszentren werden
angestrebt; der Abverkauf unserer nicht in den
Kernmarkten liegenden Einheiten ist geplant.

> Realisierung vorhandener Mietpotenziale und Leer-
standssenkung: Unsere Mietsteigerungen sind heute
bereits beachtlich. Kontinuitat im taglichen Vermie-
tungsgeschaft und Fokus auf effiziente Instandhal-
tungen und Modernisierungen werden Mietzahlungs-
strome langfristig auf einem hohen Niveau halten.

> Verbesserung der Kostenstruktur zur Steigerung
der Rentabilitat: Kostensenkungen im Personal-
und Verwaltungsbereich werden durch den zlgigen
Abschluss des Integrations- und Restrukturierungs-
prozesses im Nachgang zum Zusammenschluss der
Deutsche Wohnen und der GEHAG Gruppe erfolgen.

> Wertorientierte Ausschittungspolitik: Wir
sehen eine am erwirtschafteten Brutto-Cash-
flow und dem Gedanken der steten Wertsteige-
rung orientierte Ausschittungspolitik vor.
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F SEGMENTE
Wohnungsbewirtschaftung

Die wesentliche Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen
besteht in der Bewirtschaftung der konzerneigenen
Wohnimmobilien im Rahmen eines aktiven Bestandsma-
nagements. Im Geschaftsbereich Wohnungsbewirtschaf-
tung werden Uber regional ansassige Geschaftsstellen
samtliche Tatigkeiten erbracht: Instandhaltung und
Modernisierung, das Management von Mietvertragen, die
Betreuung der Mieter und die Wohnungsvermarktung.

Mieterlosoptimierung und die daraus resultierende
Wertsteigerung im Portfolio stehen im Vordergrund
der Aktivitaten von Management und Mitarbeitern. Das
konsequente Miteinander von mietrechtlich konformen
Mietanpassungen [Anpassung an das Niveau des Miet-
spiegels und Umlagefahigkeit von Investitionen in die
Modernisierung) und Neuvermietung sorgt fir beacht-
liche Mietsteigerungen innerhalb des Wohnungsbe-
stands. Konzernweit hat sich die stichtagsbezogene,
durchschnittliche Nettokaltmiete fir den Wohnim-
mobilienbestand gegeniiber dem 31. Dezember 2006
(EUR 4,72 pro m?) um 3,6 Prozent auf EUR 4,89 pro m?
am 31. Dezember 2007 erhoht. Im Portfolio der Deut-
sche Wohnen vor der Ubernahme der GEHAG-Gruppe
(Rhein-Main-Gebiet und Rheinland-Pfalz] liegt der
Zuwachs bei 2,9 Prozent [Anstieg von EUR 4,91 pro m? auf
EUR 5,05 pro m?) und im GEHAG-Portfolio bei 4,4 Pro-
zent (Anstieg von EUR 4,55 pro m? auf EUR 4,75 pro m?).

Im Berichtszeitraum wurden im Konzern gesamte
Sollmieterlése (Nettokaltmieten) und sonstige Erlése
von EUR 144,6 Mio. (Vergleichszeitraum 1. Juli bis
31. Dezember 2006: EUR 47,0 Mio.] erzielt. Der leer-
standsbedingte Mietausfall betrug EUR 12,4 Mio.



(Vergleichszeitraum 1. Juli bis 31. Dezember 2006:
EUR 3,9 Mio.). Die Istmieterlose und sonstigen Erldse
beliefen sich auf EUR 132,2 Mio. (Vergleichszeitraum
1. Juli bis 31. Dezember 2006: EUR 43,2 Mio ).

An Betriebskosten wurden EUR 48,6 Mio. umge-
legt (Vergleichszeitraum 1. Juli bis 31. Dezember 2006:
EUR 15,2 Mio.).

Vom 1. Januar bis 31. Dezember 2007 wurden rund
4.600 neue Mietvertrage bei der Deutsche Wohnen und der
GEHAG-Gruppe [volle 12 Monate) abgeschlossen. In Berlin
lag die durchschnittliche Neuvermietungsmiete 17 Prozent
oberhalb der durchschnittlichen Nettokaltmiete unseres
Berliner Wohnungsbestands; in Rhein-Main / Rheinland-
Pfalz ergab sich ein Wert oberhalb von 9 Prozent, so dass
die durchschnittliche Neuvermietungsmiete mit EUR 5,54
pro m? konzernweit 13 Prozent oberhalb der durch-
schnittlichen Nettokaltmiete von EUR 4,89 pro m? lag.

Wesentliche Bedeutung fir die Aufrechterhaltung
der Portfolioqualitat und das Ergebnis der Neuvermie-
tung haben kontinuierliche und zielgerichtete Instand-
haltungsmafinahmen und Einzelmodernisierungen.

In 2007 belief sich die ergebniswirksame Instand-
haltung auf EUR 11,31 pro m? bzw. EUR 36,9 Mio.

Uber die Instandhaltung hinaus besteht die miet-
rechtliche Mdglichkeit, die Wohnqualitat verbessernde
Modernisierungsmafinahmen mit einer jahrlichen
11-prozentigen Umlage auf die Mieter umzulegen.

Das aktivierungspflichtige Modernisierungsvolumen
lag in 2007 bei EUR 5,12 pro m? bzw. EUR 16,7 Mio.

Wohnungsprivatisierung

Der Geschaftsbereich Wohnungsprivatisierung ist
eine weitere, der Wohnungsbewirtschaftung nach-
geordnete Saule des operativen Geschafts des
Deutsche Wohnen-Konzerns. Die Privatisierung
erfolgt zum einen im Wege der Einzelprivatisie-
rung und zum anderen durch Blockverkaufe.

Aufgrund der geanderten Ausrichtung der Geschafts-
politik sollen kiinftig im Rahmen der kleinteiligen
Privatisierung weniger Wohnungen als in den ver-
gangenen Jahren (ca. 500 Wohnungen pro Jahr) an
Privatpersonen verkauft werden. Blockverkaufe
dienen in erster Linie der Portfoliobereinigung.

Vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2007 wurden
in Einzel- und Blockverkauf zusammen 883 Woh-
nungen bilanzwirksam veraufert. Der durchschnitt-
liche Verkaufspreis lag bei EUR 1.105 pro m?.

Dienstleistungen

Im Segment Dienstleistungen werden der
Betrieb von Seniorenimmobilien sowie Telekom-
munikationsdienstleistungen zusammengefasst.

Betrieb von Seniorenimmobilien

Mit dem Erwerb der GEHAG-Gruppe wurde der Betrieb
von Seniorenimmobilien zu einem weiteren Geschaftsfeld
der Deutsche Wohnen. Der Geschaftsbereich Senioren-
immobilien wird Uber die KATHARINENHOF betrieben
und umfasst die Vermarktung und Bewirtschaftung von
Pflege- und Wohnimmobilien fir Senioren (rund 2.000
Seniorenwohnungen sowie Wohn- und Pflegepl&tze)
sowie die Dienstleistungen rund um die Betreuung der

in den Immobilien lebenden Senioren. Die im Geschafts-



bereich Seniorenwohnen bewirtschafteten Immobilien
stehen im Eigentum der Deutsche Wohnen-Gruppe und
werden von der Katharinenhof-Gruppe bewirtschaftet.

Die Umsatzerlose aus betreutem Wohnen
beliefen sich auf EUR 16,1 Mio.

Telekommunikationsdienstleistungen
Telekommunikationsdienstleistungen gehoren seit
der GEHAG-Akquisition ebenfalls zur Produktpalette
der Deutsche Wohnen und werden tber die AKF -
Telekabel TV und Datennetze GmbH (AKF] erbracht.
AKF kiimmert sich bundesweit um 75.600 Kabel-
verbindungen im triple play-Standard und verfligt
Uber eine hochmoderne technische Infrastruktur.

Die Umsatzerlose aus Telekommunikations-
dienstleistung beliefen sich auf EUR 3,0 Mio.

Abweichungen von prognostizierten
Umsatzen und Aufwendungen

Aufgrund der Akquisition der GEHAG-Gruppe in
2007 und der daraus resultierenden Umstellung des
Geschaftsmodells haben sich friihere Umsatz-, Auf-
wands- und Ergebnisprognosen vollstandig Gber-
holt. Aus diesem Grund ist es wenig sinnvoll, in
diesem Lagebericht Stellung zu Abweichungen der
Prognosewerte zu Istwerten 2007 zu nehmen.
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G WESENTLICHE RECHTLICHE UND
WIRTSCHAFTLICHE EINFLUSSFAKTOREN

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft ist auch 2007 dynamisch
gewachsen. Allerdings verstarkte sich im Jahresver-
lauf der Einfluss der Krise am US-Hypothekenmarkt.
In den meisten Industriestaaten verlor der Auf-
schwung daher an Kraft. In den Schwellenlandern
dagegen setzte er sich nahezu ungebremst fort.

Die deutsche Wirtschaft ist 2007 wiederum kraftig
gewachsen. Um 2,5 Prozent war das preisbereinigte Brut-
toinlandsprodukt (BIP) nach ersten Berechnungen des
Statistischen Bundesamtes (Destatis) hcher als im Vorjahr.

Die Wirtschaftsleistung wurde im Jahresdurchschnitt
2007 von gut 39,7 Mio. Erwerbstatigen erbracht, das
waren 649.000 Personen mehr (+1,7 Prozent] als ein
Jahr zuvor. Die Erwerbstatigkeit erreichte damit den
hochsten Stand seit der Wiedervereinigung. Die Zahl der
Erwerbslosen (internationale Abgrenzung) sank nach
vorlaufigen Ergebnissen der Arbeitskrafteerhebung
um 641.000 (- 15,1 Prozent) auf 3,6 Mio. Personen.

Auf der Entstehungsseite des Bruttoinlandspro-
dukts (preisbereinigt) trugen alle Wirtschaftsbereiche
positivzum Wachstum bei. Ein kraftiges Plus verzeich-
nete insbesondere das produzierende Gewerbe, dessen
Bruttowertschopfung im Vorjahresvergleich um 5,2 Pro-
zent zulegte. Deutlich gestiegen ist die Wirtschaftsleis-
tung auch in den Bereichen Handel, Gastgewerbe und
Verkehr (+ 2,3 Prozent), Finanzierung, Vermietung und
Unternehmensdienstleister (+ 3,1 Prozent) sowie in der
Land- und Forstwirtschaft sowie Fischerei (+ 2,7 Pro-
zent). Die Wirtschaftsleistung des Baugewerbes



verbesserte sich um 1,7 Prozent. Der im Jahr 2006
einsetzende Aufschwung - die preisbereinigte Brut-
towertschopfung stieg seinerzeit um 5,4 Prozent - hat
sich damit allerdings deutlich abgeflacht. Die Bruttowert-
schopfung der offentlichen und privaten Dienstleister
nahm gegeniber dem Vorjahr um 0,6 Prozent zu.

Auf der Verwendungsseite des Bruttoinlandsprodukts
kamen 2007 die Wachstumsimpulse sowohl aus dem Aus-
land als auch aus dem Inland. Die ungebrochene Nach-
frage des Auslands nach deutschen Waren und Dienst-
leistungen bescherte dem Export einen Zuwachs von
8,3 Prozent. Das Wachstum der Importe blieb mit einem
Plus von 5,7 Prozent deutlich hinter dem der Exporte
zuriick. Der daraus resultierende preisbereinigte Expor-
tiberschuss (AuBenbeitrag) trug mit 1,4 Prozentpunkten
zum BIP-Wachstum bei. Die inlandische Verwendung
lieferte einen Wachstumsbeitrag von einem Prozentpunkt,
derin erster Linie von den Bruttoanlageinvestitionen
getragen wurde; sie waren preisbereinigt um 4,9 Prozent
hoher als 2006. Als Wachstumstreiber erwiesen sich
erneut die Ausristungsinvestitionen: Die Unternehmen
investierten in Maschinen, Anlagen und Fahrzeuge
8,4 Prozent mehr als im Jahr zuvor. Die Bauinvestiti-
onen stiegen demgegeniber lediglich um 2,0 Prozent.
Dieser Zuwachs geht fast ausschlieBlich auf das Konto
der Investitionen in Nichtwohnbauten, die mit einem Plus
von 4,3 Prozent an das gute Ergebnis des Jahres 2006
(ebenfalls +4,3 Prozent) ankntpfen konnten. Die preisbe-
reinigten Wohnungsbauinvestitionen stiegen demgegen-
Uber lediglich um 0,3 Prozent und blieben deutlich hinter
der Zuwachsrate des Vorjahres (+4,3 Prozent) zurick.

Deutscher Wohnungsmarkt

Die besondere volkswirtschaftliche Bedeutung des
Wohnungsmarktes in Deutschland belegt der Anteil der
Wohnbauten von 47 Prozent am gesamten Bruttoanlage-
vermdgen. Dies entspricht einer Summe von EUR 5,1 Bill.
was mehr als das Doppelte des deutschen Bruttoinlands-
produktes eines Jahres ausmacht. Den gréften Anteil

an diesem Immobilienvermdgen halten mit 40,3 Prozent
die privaten Haushalte als Selbstnutzer ihrer Woh-
nungen. Auf gewerbliche Anbieter entfielen im Jahr 2006
23,3 Prozent der Wohneinheiten. Bei den gewerblichen
Anbietern stellen private Unternehmen der Wohnungs-
wirtschaft mit 44,6 Prozent den grofiten Anteil, gefolgt von
offentlichen Wohnungsunternehmen mit 25 Prozent und
Genossenschaften mit 22,8 Prozent, die verbleibenden
7,6 Prozent entfallen auf sonstige Anbieter. Wichtige
Anbieter an Wohnungen fir institutionelle Anleger sind
Unternehmen und die offentliche Hand. Diese verfiigen
Uber umfangreiche Wohnungsportfolios, welche in den
letzten Jahren zunehmend an international tatige Inve-
storen verauflert wurden. Mit den insgesamt 39,7 Mio.
Wohnungen (Stand 2006) ist der deutsche Wohnungsmarkt
der grof3ite Wohnungsmarkt in der Europdischen Union.

Im europaischen Vergleich ist die deutsche Wohneigen-
tumsquote mit insgesamt 43 Prozent duf3erst niedrig. In
Frankreich betragt sie beispielsweise ca. 57 Prozent, in
Norwegen und Spanien sogar 85 Prozent. Die Ursache fir
die niedrige Eigentumsquote liegt darin, dass die Ent-
scheidung zum Erwerb einer Immobilie in Deutschland
eher eine »Lebensentscheidung« darstellt als in anderen
europaischen Staaten. Dort werden durch einen Haushalt
viel eher Immobilien erworben und veraufert. Damit ist
bei unseren europdischen Nachbarn neben anderen Fak-
toren eine sehr viel hohere »Eigentumsmobilitat« fir die
hohere Eigentumsquote verantwortlich. In Westdeutsch-



land liegt sie mit 45 Prozent dabei um zehn Prozent-
punkte Uber der Eigentumsquote von Ostdeutschland.

Die Entwicklung des Wohnungsbestandes ist in
Deutschland in der letzten Dekade durch zuriickgehende
Fertigstellungen gekennzeichnet. In Ostdeutschland
nahmen die Fertigstellungszahlen seit 1997 kontinuierlich
ab, in Westdeutschland folgten sie seit 2007 ebenfalls
diesem Trend. Fur 2004 und 2006 waren noch einmal
steigende Fertigstellungszahlen zu beobachten. Von
Januar bis Dezember 2007 wurden dann allerdings nur
noch rund 157.000 Baugenehmigungen im Wohnungs-
neubau erteilt, ein Minus von 26,3 Prozent im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum. Mit rund 35 Prozent fallen die
EinbuBen bei Ein- und Zweifamilienhdusern besonders
drastisch aus. Aber selbst der Riickgang im Geschoss-
wohnungsneubau war mit rund 12 Prozent erheblich.

Ausschlaggebend fir den Bedarf und damit die Nach-
frage nach Wohnungen ist die Anzahl der Haushalte. Diese
wiederum wird maf3geblich von der demographischen
Entwicklung und den Veranderungen der Lebensgewohn-
heiten der Bevolkerung beeinflusst. Der gesellschaftliche
Trend zu kleineren Haushalten verschont derzeit die
Nachfrage am Wohnungsmarkt zunachst vor den direkten
Wirkungen der sinkenden Bevdlkerungszahl. Parallel mit
der Bevdlkerungszahl wird sich auch die Altersstruktur
der deutschen Bevolkerung deutlich verandern. Der Anteil
alterer Menschen wird bedingt durch die héhere Lebens-
erwartung und die geringe Geburtenrate zunehmen.
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Il. ERLAUTERUNGEN ZUR VERMOGENS-,
FINANZ- UND ERTRAGSLAGE

Zusammenschluss der Deutsche Wohnen
AG mit der GEHAG-Gruppe

Die Deutsche Wohnen AG hatte sich am 2. Juli 2007

mit der OCM Luxembourg Real Estate Investments
S.a.R.L.und der OCM Luxembourg Opportunities Invest-
ments S.a.R.L. in einem notariellen Vertrag Uber einen
Zusammenschluss des Deutsche Wohnen-Konzerns

mit der GEHAG-Gruppe, Berlin, geeinigt. Die beiden
genannten Verkauferparteien werden durch Oaktree
Capital Management LLC, Los Angeles, USA, verwaltet.

Der rechtswirksame Vollzug der Trans-
aktion erfolgte am 9. August 2007.

Im Zuge des Zusammenschlusses Ubernahm der
Deutsche Wohnen-Konzern indirekt knapp 85 Pro-
zent der GEHAG GmbH. Die Ubernahme von weiteren
15 Prozent von der HSH Real Estate AG erfolgte eben-
falls in 2007, so dass die Deutsche Wohnen nunmehr
zu 99,99 Prozent Eigentimerin der GEHAG-Gruppe
ist. Das Land Berlin ist mit einem Geschaftsanteil
von 0,0004 Prozent an der GEHAG GmbH beteiligt.

Die GEHAG-Gruppe ist Eigentimerin von rund 27.000
in Berlin und Brandenburg gelegenen Wohneinheiten.
Durch den Zusammenschluss mit der GEHAG-Gruppe
erweiterte die Deutsche Wohnen ihr Wohnimmobilien-
portfolio von rund 23.600 auf insgesamt rund 51.000
Wohneinheiten. Zur GEHAG-Gruppe gehdren auflerdem
20 Senioren- und Pflegeheime sowie das eigenstan-
dige Telekommunikationsdienstleistungsgeschaft.



Eingeschrankte Vergleichbarkeit der
Finanzkennzahlen und -ergebnisse 2007

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Deutsche
Wohnen AG und des Deutsche Wohnen-Konzerns hat sich
infolge der Akquisition und des Zusammenschlusses mit
der GEHAG-Gruppe deutlich verandert. Die Vergleich-
barkeit der Finanzkennzahlen und -ergebnisse 2007 mit
denen der Vorjahre ist nur sehr eingeschrankt maoglich.

Der rechtliche Vollzug der GEHAG-Transaktion war am
9. August 2007. Der Konzernabschluss der neuformierten
Deutsche Wohnen-Gruppe berticksichtigt die Geschafts-
zahlen der GEHAG-Gruppe daher nur Gber fiinf Monate.

Zudem bestand die 12-Monats-Periode 2006
aus zwei Rumpfgeschaftsjahren, vom 1. Januar bis
30. Juni 2006 und vom 1. Juli bis 31. Dezember 2006.
Die Finanzkennzahlen und -ergebnisse 2007 werden in
der Darstellung der Vermadgens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Deutsche Wohnen-Konzerns daher denen
des zweiten Rumpfgeschéaftsjahres 2006 (1. Juli bis
31. Dezember 2006) gegentibergestellt. Auch im Hinblick
auf den lediglich sechsmonatigen Vergleichszeitraum
ergibt sich eine nur sehr eingeschrankt mogliche Ver-
gleichbarkeit der Zahlen des Geschaftsjahres 2007.

A Vermadgenslage der Deutsche Wohnen AG
(Management-Holding)

Die Deutsche Wohnen AG ist wesentlich gepragt durch
ihre Funktion als Finanz- und Management-Holding.

Im gesamten Anlagevermadgen der Deutsche
Wohnen AG von EUR 286,3 Mio. werden zum Bilanz-
stichtag 2007 unter der Position »Finanzanlagen«

Anteile an verbundenen Unternehmen in gleicher Hohe
bilanziert (31. Dezember 2006: EUR 286,3 Mio.).

Das gesamte Umlaufvermaogen belief sich auf
EUR 460,5 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 180,0 Mio.) und
bestand zum groften Teil aus Forderungen gegen ver-
bundene Unternehmen; diese beinhalten im Wesentlichen
Forderungen aus Darlehen gegen Tochtergesellschaften
innerhalb des Deutsche Wohnen-Konzerns in Hohe von
EUR 458,6 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 177,9 Mio.).

Die Bilanzsumme betrug EUR 746,8 Mio.
(31. Dezember 2006: EUR 466,3 Mio.).

B Finanzlage der Deutsche Wohnen
AG (Management-Holding)

Das eingetragene Grundkapital betragt nach
einer Sachkapitalerhohung (Nutzung des von
der ordentlichen Hauptversammlung 2006 aus-
gesprochenen genehmigten Kapitals) nunmehr
EUR 26,4 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 20 Mio.).

Die Rickstellungen betreffen unter anderem vari-
able Vergitungen fir die Vorstandsmitglieder in Hohe
von EUR 0,2 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 1,04 Mio.)
sowie eine Drohverlustrickstellung in Hohe von
EUR 1,0 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 0,0 Mio.).

Die gesamten Verbindlichkeiten der Deutsche
Wohnen AG beliefen sich am 31. Dezember 2007 auf
EUR 368,3 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 255,9 Mio.).
Davon sind 64 Prozent langfristige Verbindlichkeiten
mit mehr als finf Jahren, 31 Prozent mittelfristige
(ein bis funf Jahre) und 5 Prozent kurzfristige Ver-
bindlichkeiten (kiirzer als ein Jahr). Der stichtags-
bezogene Verschuldungsgrad der Deutsche Wohnen



AG (Verhaltnis aus Fremdkapital zur Bilanzsumme)
betragt 50 Prozent (31. Dezember 2006: 55 Prozent).

C Ertragslage der Deutsche Wohnen AG
(Management-Holding)

Nachstehend Hinweise zu ausgewahlten Kennzahlen der
Gewinn- und Verlustrechnung der Deutsche Wohnen AG:

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten im
Wesentlichen Ertrage aus dem konzerninternen Ver-
kauf von Finanzanlagen in Hohe von EUR 19,2 Mio.

Im Personalaufwand sind Abfindungen an ausgeschie-
dene Vorstandsmitglieder von EUR 2,8 Mio. enthalten.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind
Aufwendungen fir Beratungs- und Prifungsleistungen
in Hohe von EUR 2,3 Mio. (1. Juli bis 31. Dezember 2006:
EUR 0,3 Mio.) und Kosten fir die Ausrichtung der Haupt-
versammlung in Héhe von EUR 0,1 Mio. (1. Juli bis
31. Dezember 2006: EUR 0,1 Mio.) enthalten. Des Wei-
teren enthalt die Position Aufwendungen fir die Erstel-
lung von Geschafts- und Zwischenberichten in Hohe von
EUR 0,8 Mio. (1. Juli bis 31. Dezember 2006: EUR 0,1 Mio.).

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit
des Geschaftsjahres 2007 belief sich auf EUR 0,4 Mio.
(1. Juli bis 31. Dezember 2006: - EUR 8,9 Mio.).

Der Vorschlag des Vorstands hinsichtlich der Verwen-
dung des Bilanzgewinns 2007 sieht keine Dividendenzah-
lung an die Aktionare sondern eine Thesaurierung vor, so
dass anders als in den vorherigen Geschaftsjahren keine
Entnahme aus der Kapitalricklage vorgenommen wurde.
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Der Bilanzgewinn ergab sich daher mit
EUR 0,4 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 17,6 Mio.).

D Vermogenslage des Konzerns

Die Aktivseite der Konzernbilanz ist wesentlich von
den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
(EUR 3.271,2 Mio.) gepragt (93 Prozent der gesamten
Aktiva von EUR 3.520,4 Mio.). Die als Finanzinvesti-
tion gehaltenen Immobilien beinhalten alle als lang-
fristige Vermogenswerte gehaltenen Immobilien, mit
Ausnahme derjenigen, die innerhalb des Deutsche
Wohnen-Konzerns eigengenutzt werden. Sie sind mit
einem Konzernbuchwert von EUR 3.271,2 Mio. auf-
grund des Portfoliowachstums durch die Akquisition
der GEHAG-Gruppe gegentiber dem 31. Dezember 2006
(EUR 1.341,6 Mio.) deutlich angestiegen.

Die Bilanzierung der als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien wurde zum 31. Dezember 2007
vom Anschaffungskostenmodell auf das Modell der
Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert umge-
stellt. Die Umstellung auf Fair Value erfolgte retro-
spektiv. Umfassende Informationen zu diesem
Themenkomplex finden Sie im Konzernanhang 2007.

Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts der
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien erfolgte
auf der Grundlage einer zum 30. Juni 2007 vorgenom-
menen Neubewertung des Immobilienportfolios der
neuformierten Deutsche Wohnen-Gruppe. Die Werte
zum 30. Juni 2007 wurden im Hinblick auf den Konzern-
bilanzwert zum 31. Dezember 2007 plausibilisiert.

Neben den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
haben sich die aktiven latenten Steuern (EUR 86,6 Mio.
gegenlber EUR 38,6 Mio. am 31. Dezember 2006 und die



Zinsswaps (EUR 32,2 Mio. gegentiber EUR 0,0 Mio. am
31. Dezember 2006) ebenfalls aufgrund der Akquisition
und Finanzierung der GEHAG-Gruppe wesentlich erhoht.

E Finanzlage des Konzerns

1. Eigenkapital des Konzerns

Durch die Ausgabe von 6.400.000 Aktien im Rahmen
der GEHAG-Transaktion (Aktienkomponente fir OCM
Luxembourg Real Estate Investments S.a.R.L. und
OCM Luxembourg Opportunities Investments S.a.R.L.]
betragt das eingetragene Grundkapital EUR 26,4 Mio.
(Vorjahr EUR 20 Mio.). Das Grundkapital ist einge-

teilt in 26.400.000 Stickaktien mit einem rechne-
rischen Anteil am Grundkapital von EUR 1 je Aktie.

Die Kapitalriicklage belief sich zum Bilanzstichtag 2007
auf EUR 349,5 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 170,8 Mio.).
Die Erhohung ist auf das Aufgeld der im Geschaftsjahr
ausgegebenen 6.400.000 Aktien im Zusammenhang
mit der GEHAG-Transaktion (EUR 177,6 Mio.) und die
Eigenkapitalkomponente der ausgegebenen Wandel-
schuldverschreibung (EUR 1,1 Mio.) zurickzufihren.

Das kumulierte Konzernergebnis umfasst
die Gewinnricklagen der Deutsche Wohnen
sowie den kumulierten Ergebnisvortrag.

Die gesetzliche Riicklage betrug, gegentiber dem
31. Dezember 2006 unverandert, EUR 1,0 Mio.

Weiterhin werden hier die Bewertungsunterschiede
zwischen den Rechnungslegungsstandards HGB und
IFRS (EUR 28,9 Mio.), dem Effekt aus der Umstellung
der Bilanzierung der als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien von der Anschaffungskosten- auf

die Fair Value Methode (EUR 350,5 Mio.) und die Kor-
rektur des DB 14 (EUR 8,8 Mio.) ausgewiesen.

Die direkt im Eigenkapital erfassten Ertrage
und Aufwendungen berlcksichtigen den Anteil der
versicherungsmathematischen Gewinne und Ver-
luste aus den Pensionsverpflichtungen abzlg-
lich der darauf entfallenden latenten Steuern
(EUR 2,1 Mio.; Vorjahr EUR 0,2 Mio.).

Das gesamte Konzern-Eigenkapital belief sich auf
EUR 936,1 Mio. (31. Dezember 2006: EUR 736,4 Mio.).

2. Finanzverbindlichkeiten

Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten des Deutsche
Wohnen-Konzerns beliefen sich am 31. Dezember 2007
auf EUR 2.034,1 Mio.; sie haben sich gegeniber

dem 31. Dezember 2006 (EUR 562,2 Mio.) infolge der
Akquisition der GEHAG-Gruppe und der damit ver-
bundenen Ubernahme der langfristigen Finanzver-
bindlichkeiten der GEHAG-Gruppe deutlich erhoht.

In der GEHAG-Akquisition waren eine Kaufpreis-
komponente Wandelschuldverschreibungen im Nomi-
nalwert von EUR 25,0 Mio. Die Wandelschuldverschrei-
bungen wurden im Rahmen der GEHAG-Akquisition
am 31. Juli 2007 ausgegeben. Sie konnen zu jedem
beliebigen Zeitpunkt zwischen dem Tag der Ausgabe
und dem Rickzahlungstermin in Stammaktien der
Gesellschaft umgewandelt werden. Zum Ausgabe-
zeitpunkt waren die Wandelschuldverschreibungen zu
einem Wandlungspreis von EUR 45 je Aktie wandelbar.



Wandelschuldverschreibungen

TEUR
Nominalwert der
Wandelschuldverschreibungen 25.000
Eigenkapitalkomponente -1.102

23.898
Schuldkomponente am Begebungstag 23.898
Abgegrenzte Zinsen L4
Schuldkomponente am 31.12.2007 24.339

Auch die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten der
Deutsche Wohnen-Gruppe haben sich durch die
Akquisition der GEHAG-Gruppe und weiterer Zukaufe
erhoht (EUR 145,5 Mio. am 31. Dezember 2007 gegen-
Uber EUR 11,5 Mio. am 31. Dezember 2006).

Die Restlaufzeiten stellen sich wie folgt dar:

Restlaufzeit Restlaufzeit Restlaufzeit

bis tiber 1 tiber

1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
Langfristige und kurzfristige
Finanzverbindlichkeiten
zum 31. Dezember 2007 2.179.555 145.468 255.917 1.778.170
Langfristige und kurzfristige
Finanzverbindlichkeiten zum 31. Dezember 2006 573.690 11.504 128.766 433.420

F

Wesentliche Positionen der
Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung:
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01.07.-31.12.2006

01.01.-31.12.2007 (angepasst)

Umsatzerlose 204,4 62,1
Davon: Umsatzerlése Wohnungsbewirtschaftung 180,8 58,3
Sollmieterlose (Nettokaltmieten) 1446 47,0
Ergebnis aus Wohnungsprivatisierung 5,3 8,1
Instandhaltungsaufwendungen - 32,2 -9,6
Betriebskostenergebnis (Umlagen-Kosten) 17,6 5,0
Personalaufwand -31,7 -84
Abschreibungen -1,7 -0,2
Sonstige betriebliche Aufwendungen -273 -11,8
Operatives Ergebnis 48,2 23,2
Ergebnis aus der Erstkonsolidierung der GEHAG-Gruppe 64,1 0,0
Anpassung der Marktwerte der als Finanzinvestion gehaltenen Immobilien 30,9 12,9
Finanzergebnis -75,8 -15,6
Ergebnis vor Steuern 65,7 20,3
Ertragsteuern -36,0 -9.4
Konzernjahresiiberschuss 29,8 10,9

Die Vergleichsperiode 2006 ist lediglich
ein 6-Monats-Zeitraum (Rumpfgeschéafts-
jahrvom 1. Juli bis 31. Dezember 2006).

Es ist an dieser Stelle zudem noch einmal darauf hinzu-
weisen, dass die in diesem zusammengefassten Lagebe-
richt dargestellte Ertragslage die GEHAG-Gruppe nur fir
funf Monate (August bis Dezember 2007) bertcksichtigt.

Neben den Umsatzerlosen der Wohnungsbewirt-
schaftung sind Umsatzerlose aus betreutem Wohnen
(EUR 16,1 Mio.), Telekommunikationsdienstleistung
(EUR 3,0 Mio.;) und Betreuungstatigkeit (sogenannte
WEG-Verwaltung; EUR 3,1 Mio.; Vergleichszeit-

raum 1. Juli bis 31. Dezember 2006: EUR 1,0 Mio.}
Bestandteile der gesamten Umsatzerlose.

Aus den in der Tabelle genannten Sollmieter-
0sen resultieren infolge des leerstandsbedingten
Mietausfalles (EUR - 12,4 Mio.; Vergleichszeitraum
1. Juli bis 31. Dezember 2006: EUR -3,9 Mio.] Istmiet-
erlése in Hohe von EUR 132,2 Mio. (Vergleichszeit-
raum 1. Juli bis 31. Dezember 2006: EUR 43,1 Mio.).

Soll- und Istmieterlose haben sich infolge des
deutlichen Portfoliowachstums (GEHAG-Akquisition)
wesentlich erhoht. Dies hat einen nachhaltigen posi-
tiven Einfluss auf die Ertragslage des Konzerns.



Das gegentber dem Vergleichszeitraum und
den Vorjahren deutlich verringerte Ergebnis der
Wohnungsprivatisierung resultiert aus der redu-
zierten Anzahl der privatisierten Wohnungen (siehe
auch Kapitel »Wohnungsprivatisierung«.

Die Positionen Instandhaltungsaufwendungen
(EUR - 32,2 Mio. gegentiber EUR - 9,6 Mio. im Rumpf-
geschéftsjahr vom 1. Juli bis 31. Dezember 2006),
Personalaufwendungen (EUR - 31,7 Mio. gegeniiber
EUR - 8,4 Mio. im Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Juli bis
31. Dezember 2006) und sonstige betriebliche Aufwen-
dungen (EUR - 27,3 Mio. gegentiber EUR - 11,8 Mio. im
Rumpfgeschéftsjahr vom 1. Juli bis 31. Dezember 2006)
haben sich ebenfalls aufgrund des Zusammenschlusses
der Deutsche Wohnen mit der GEHAG-Gruppe erhoht.

Das verminderte Abschreibungsvolumen resul-
tiert aus der Bilanzierungsumstellung; Fair Values
werden nach IFRS nicht planmafig abgeschrieben.
Die verbliebenen Abschreibungen beziehen sich im
Wesentlichen auf Biro- und Geschaftsausstattung.

Umstellung auf das Modell der Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert (auch

Fair Value Methode genannt) der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

Die Deutsche Wohnen stellte ihre Bewertung der

als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien von der
Anschaffungskostenmethode zum 31. Dezember 2007
auf das Modell der Bewertung zum beizulegenden
Zeitwert um. Die Umstellung auf das Modell der Bewer-
tung zum beizulegenden Zeitwert erfolgte retrospektiv
(IAS 8.19, 23). Der vorangegangene Konzernabschluss
der Deutsche Wohnen war ein Rumpfgeschaftsjahr
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vom 1. Juli bis zum 31. Dezember 2006. Damit erfolgte
die rickwirkende Anpassung auf den 1. Juli 2006.

Bezogen auf die historischen Ausgangszahlen der
Deutsche Wohnen ergibt sich aus dieser Bewertungs-
anpassung gegeniber den fur die Zeitraume 1. Juli bis
31. Dezember 2006 verdéffentlichten historischen Finanz-
informationen eine Erhohung der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien, eine Erhohung der aktiven
und passiven latenten Steuern und eine Ausbuchung
des langfristigen Rechnungsabgrenzungspostens.

Der Rechnungsabgrenzungsposten fir den Zins-
vorteil aus geforderten Darlehen war auszubuchen,
da sowohl die Restriktionen aus der Vermietung der
betreffenden Immobilien als auch der Zinsvorteil aus
den geforderten Darlehen bereits bei der Fair Value
Bewertung der Immobilien beriicksichtigt worden sind.

Ferner ergibt sich in der Gewinn- und Verlustrech-
nung eine Reduzierung des Privatisierungsergebnisses
(Ergebnis aus Wohnungsverkaufen), eine Erhéhung der
Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leis-
tungen, eine Reduzierung der Abschreibungen, eine
Reduzierung der sonstigen betrieblichen Ertrage als
Folge der Ausbuchung des langfristigen Rechnungs-
abgrenzungspostens sowie eine ergebniswirksame
Anpassung des beizulegenden Zeitwerts der Immobilien
in den Konzern-Gewinn- und Verlustrechnungen fiir das
Rumpfgeschaftsjahr vom 1. Juli bis 31. Dezember 2006.

Die geanderte Bilanzierung fuhrt in den Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnungen ebenfalls zu einer
Anderung der erfassten latenten Steuern. Der bislang
als Vermdgenswert bilanzierte Instandhaltungsan-
teil der Hausgelder wurde im Zusammenhang mit
der Fair Value Umstellung als Aufwand erfasst.



Ertrag aus dem Erwerb der GEHAG-Gruppe

Durch den Erwerb der GEHAG-Gruppe ist im Rahmen
der Kaufpreisallokation ein passivischer Unterschieds-
betrag entstanden, der ergebniswirksam erfasst wurde.
Dieser ist unter anderem auf die Entwicklung des Akti-
enkurses zwischen dem Zeitpunkt der Unterzeichnung
der Kaufvertrage und dem tatsachlichen Ubertragungs-
stichtag zurickzufihren. Dieser hat sich zwischen dem
2. Juli 2007 und dem 9. August 2007 von ca. EUR 39

je Aktie auf ca. EUR 29 je Aktie verringert. Dies ent-
spricht bei 26,4 Mio. umlaufenden Aktien einer Redu-
zierung des GEHAG-Kaufpreises von ca. EUR 64 Mio.

Zusatzliche Steuerbelastungen durch EK02

Nach dem Jahressteuergesetz 2008 wird die bisherige
Regelung zur Behandlung der EK 02-Bestande abge-
schafft und stattdessen eine fir uns verpflichtende
pauschale Abschlagszahlung eingefihrt. Danach werden
die Endbestande des EK02 zum 31. Dezember 2006 pau-
schal mit 3 Prozent verwendungsunabhangig versteuert.
Der verbleibende Bestand entfallt und lost keine weitere
Korperschaftsteuererhchung aus. Der sich ergebende
Steuerbetrag ist entweder innerhalb eines Zeitraums
von zehn Jahren von 2008 bis 2017 in zehn gleichen
Jahresraten oder barwertig in einem Einmalbetrag zu
entrichten. Der gesamte EK 02-Bestand der Deutsche
Wohnen belduft sich auf EUR 3,2 Mrd. Das Konzerner-
gebnis nach Steuern wurde mit EUR 30 Mio. belastet.
Der Anteil der GEHAG-Gruppe (ca. EUR 44,7 Mio ) ist im
Rahmen der Kaufpreisallokation bereits erfasst gewesen.

[ll. NACHTRAGSBERICHT

Der Vorstand der Deutsche Wohnen AG hat am

11. Februar 2008 die Neustrukturierung der Deutsche
Wohnen beschlossen. Die Folge sind Standortschlie-
Bungen und Personalabbau. Bis 2009 sollen von derzeit
rund 490 Arbeitsplatzen insgesamt ca. 140 Arbeitsplatze
eingespart und jahrlich insgesamt Personaleinsparungs-
effekte in Hohe von EUR 10 Mio. realisiert werden.

Die Realisierung der Kosteneinsparpotenziale kann
die Ertragslage der Deutsche Wohnen deutlich positiv
beeinflussen (siehe auch im Prognosebericht].

Die DPR hat uns eine Fehlerfeststellung hinsichtlich
des Zeitpunktes der Konsolidierung des DB 14 mit-
geteilt. Hierzu ist auf die obigen Ausfihrungen (siehe
oben im Kapitel Immobilienbestand) zu verweisen.

Weitere beachtliche und nach dem 31. Dezember 2007
eingetretene Sachverhalte bestehen nicht.

IV.RISIKOBERICHT/
UNTERNEHMENSSTEUERUNG

Unternehmerische Tatigkeit bedeutet auch das Ein-
gehen von Risiken, von deren frihzeitiger Erken-
nung und professioneller Bewaltigung der Erfolg des
Deutsche Wohnen Konzerns abhangt. Nur wer seine
wesentlichen Risiken rechtzeitig erkennt und ihnen
systematisch begegnet, ist in der Lage, sich bietende
Chancen unternehmerisch verantwortlich zu nutzen.

Im Konzern Deutsche Wohnen ist ein zentrales Risiko-
managementsystem implementiert, das die |dentifizie-
rung, Messung, Steuerung und Uberwachung aller den



Konzern betreffenden wesentlichen Risiken sicherstellt.
Hauptsachliche Bestandteile dieses Systems sind die
ausgereifte Reportingstruktur relevanter operativer Kenn-
zahlen und Finanzkennzahlen mit Bezug zu den von der
Gesellschaft identifizierten Risikofeldern und die starke
Verzahnung der Fihrungsmannschaft durch ein System
intensiver Kommunikation. Auf diese Weise wird sicher-
gestellt, dass die Entscheidungstrager jederzeit Uber

alle relevanten Entwicklungen im Unternehmen Kenntnis
erlangen und fur potenziell bestandsgefahrdende Ent-
wicklungen friihzeitig geeignete Gegenmafinahmen
ergriffen werden kénnen. Die Risikofriherkennung ist
dabei integraler Bestandteil. Nach Einschatzung des
Vorstands existieren keine bestandsgefédhrdenden Risiken.

Risikoinformationen aus dem Risikomanage-
ment werden je nach Themenstellung und Aktuali-
tatsbedarf monatlich, quartalsweise sowie jahrlich
erstellt. Eine themenzugeordnete Berichterstattung
erfolgt nach festem Empfangerkreis innerhalb des
Deutsche Wohnen Konzerns sowie gegeniiber dem
Aufsichtsrat. Einmal pro Jahr wird das interne
Risikomanagement-Handbuch aktualisiert.

Strategische Risiken

Aus der Neuausrichtung des Geschaftsmodells im
Zuge der Neuformierung der Deutsche Wohnen-
Gruppe kdnnen sich grundsatzlich Risiken ergeben.

Generell konnten sich strategische Risiken aus
Kooperationen und weiteren Unternehmenszusam-
menschlissen sowie Risiken aus der Nichterkennung
von Marktentwicklungen oder Trends, aus fehlender
Akzeptanz der Strategie am Kapitalmarkt oder aus
Imageverlusten/Rufschadigungen ergeben. Um diesen
strategischen Risiken entgegenzuwirken, werden im
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konkreten Falle frihzeitig alle in Betracht kommenden
internen und externen Analysen vom Vorstand in Auf-
trag gegeben. Der Vorstand ist sich in diesem Zusam-
menhang bewusst, dass ein strategisches, externes
Wachstum nicht unter allen Umstanden zu verfolgen ist.

Politische, rechtliche und
gesellschaftsrechtliche Risiken

Um magliche rechtliche Verstéfe zu vermeiden ist es
von wesentlicher Bedeutung, fir eine ausreichende
Uberwachung und Umsetzung von Anderungen bei
Vorschriften, Gesetzen bzw. Rechtsprechung zu
sorgen. Ebenso sollten Vertrage ausreichend gestaltet,
Vertragsanpassungen zeitnah durchgefihrt sowie
Altvertrage tberwacht werden, um Risiken, wie bei-
spielsweise zusatzliche Kosten, einen maoglichen
Rechtsstreit oder Imageschaden zu vermeiden. Die
Gesellschaft hat hierzu eine eigene Abteilung »Corpo-
rate Law« geschaffen, die diese Risiken Uberwacht.

Fir die Gesellschaft ist eine ausreichende Uberwa-
chung von Schadensféllen und Versicherungen, um eine
Uber- oder Unterdeckung im Versicherungsschutz zu
verhindern wichtig, da etwaige Defizite in der Vermei-
dung oder Abwendung dieser Risiken eine verschlech-
terte Ertragslage der Gesellschaft zur Folge haben
konnen. Die Gesellschaft hat durch die Einschaltung
eines Versicherungsmaklers dafir Sorge getragen, dass
derartige Risiken professionell Uberwacht werden.

Einen negativen Effekt konnten weiterhin Baustop-
verfligungen und gegebenenfalls fehlende Baugeneh-
migungen haben, da diese zu ungeplanten Kosten und
Bauverzug fihren kdnnen. Beseitigungen von Konta-
minationen und die Umsetzung von gednderten gesetz-
lichen Grundlagen kénnen erhdohte Aufwendungen mit



sich ziehen. Die Gesellschaft schatzt die Eintrittswahr-
scheinlichkeit dieser Risiken allerdings als gering ein.

Risiken aus Nichteinhaltung Corporate Governance

Ein langwieriger Integrationsprozess der Deut-

sche Wohnen und der GEHAG-Gruppe sowie unklare
Aufbau- und Ablaufstrukturen inkl. Rahmenbedin-
gungen (Aufgaben, Verantwortung, Zusténdigkeiten,
Kompetenz, Schnittstellen) konnen zu einer ineffizienten
Erfillung der Arbeitsaufgaben fiihren. Dies konnte
sich negativ auf den Geschaftsverlauf der Deutsche
Wohnen auswirken. Die Gesellschaft ordnet daher den
Integrationsprozess und setzt ihn Gber 23 Projekte um,
die jeweils von Fihrungskraften geleitet und von einem
externen Berater gesteuert und tUberwacht werden.

Dieselbe Folge kdnnte eine mégliche Uber- oder
Unterschreitung eines im Rahmen der Wirtschaftspla-
nung ermittelten Plan-Budgets haben, die zu deutlichen
Mehr-Aufwendungen oder Minderertragen fihren konnte.
Zur Uberwachung und frilhzeitigen Gegensteuerung
dieser Risiken hat die Gesellschaft ein effizientes Control-
lingsystem etabliert. Ein weiteres, nach Unternehmen-
seinschatzung aber geringes Risiko, stellen Risiken aus
Mitarbeiterverhalten, wie Untreue oder Korruption, dar.

IT-Risiken

In 2008 wird bei der Deutsche Wohnen ein konzerneinheit-
liches, neues IT-System (SAP) eingefiihrt. Der Ubergang
von den beiden bisherigen, unterschiedlichen IT-Systemen
der Deutsche Wohnen einerseits und der GEHAG-Gruppe
andererseits konnte voribergehende Betriebsbeeintrach-
tigungen mit sich bringen. Vorteile der SAP-Migration sind
effizientere Prozess- und Berichtsstrukturen, die einen
schnelleren Informations- und Datenfluss ermdglichen.

Personalwirtschaftliche Risiken

Eine unzureichende Personalplanung bzw. Einstel-
lungspolitik kdnnte zu Uberkapazitdten und damit zu
einem Anstieg des Personalaufwandes oder zu Unter-
kapazitaten fihren. Zudem konnte es dazu kommen,
dass das urspringliche Wissen und Konnen des Per-
sonals der Deutsche Wohnen nicht mehr den aktu-
ellen Anforderungen des Arbeitsgebietes gentigt. Ein
Mangel an Fihrungskraften kann zu Ineffizienzen

und Fehlern fiihren. Diesem als gering bewerteten
Risiko begegnet die Gesellschaft jedoch durch Weiter-
bildungsprogramme und eine schnelle Wiederbeset-
zung von Schlisselpositionen. Sie versucht damit,
einen negativen Einfluss von Personalplanungsrisiken,
Personalentwicklung und Quantifizierung auf die Deut-
sche Wohnen gering zu halten oder gar abzuwenden.

Marktrisiken

Veranderungen der konjunkturellen Lage kénnten

zur Stagnation oder zum Riickgang der Marktmieten
fihren und somit den Geschaftsverlauf der Deutsche
Wohnen negativ beeinflussen. Ebenso konnte ein Riick-
gang des verfligbaren Netto-Einkommens der Haus-
halte fiir Miete erheblich zu einer solchen Situation
beitragen (z.B. durch Abgabenerhéhungen, Steuer-
anpassungen, Nebenkostensteigerungen). Dem Ein-
tritt eines solchen Risikos wird durch die Gesellschaft
eine geringere Wahrscheinlichkeit zugemessen.

Des Weiteren kdnnen Veranderungen am Kapital-
markt zu Risiken fihren, die Bewertung der Gesell-
schaft am Kapitalmarkt l&sst im unglnstigen Falle
keine ausreichende Versorgung mit Eigenkapital
zu. Dieses Risiko steht in engem Zusammenhang
mit Risiken, die aus Zinsanderungen resultieren.



Ein verstarkter Wettbewerb bei der Vermietung
von Mietobjekten konnte eine Stagnation oder einen
Rickgang von Marktmieten oder eine Erhohung des
Leerstands zur Folge haben. Da sich das Verhaltnis
zwischen Angebot und Nachfrage stark zugunsten
der Nachfrager verschiebt und somit zu einem Wett-
bewerb um jeden Mieter fihrt, kann dies zukinftig zu
Mietsenkungen oder zu anderen Anreizmafinahmen
(z.B. mietfreie Monate, bestimmte mieterveranlasste
Renovierungen, Gutscheinvergabe bei Einzug) fihren.
Gemeinsam konzentrierten sich die Unternehmensbe-
reiche Wohnungsbewirtschaftung und -privatisierung
im Jahr 2007 weiter erfolgreich auf die wirtschaftliche
Balancierung des Leerstands mit der Miethdhe.

Objektrisiken

Klumpenbildungen in der Struktur der Bestande kdnnen
verschiedene Risiken nach sich ziehen. Hierzu gehdren
zum Beispiel erhohte Instandhaltungs- und Sanierungs-
aufwendungen und eine erschwerte Vermietbarkeit. Zu
den Risiken in Bezug auf Objekte gehoren auch maogliche
Instandhaltungsversaumnisse, Bauschaden, Brand-
schutz oder Abwohnung. Eine Veranderung des Umfelds
(Infrastruktur, Bevolkerung) kénnte sowohl einen langfri-
stigen (z.B. Instandhaltung) als auch kurzfristigen (z. B.
Verdnderungen von Flugruten, Fahrplanausweitungen)
Eintrittshorizont haben. Im Falle des Eintritts dieser
Risiken konnte sich dies negativ auf die Ertragslage des
Deutsche Wohnen-Konzerns auswirken. Durch eine auf
Holding-Ebene etablierte Abteilung »Asset-Manage-
ment« werden die Portfolios und deren Entwicklung
laufend Uberwacht, optimiert und es wird sich abzeich-
nenden, negativen Entwicklungen entgegengesteuert.
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Finanzwirtschaftliche Risiken

Bei einer Vielzahl an Beteiligungen und einer kom-
plexen Beteiligungsstruktur sind eine erhohte Trans-
parenz und ein erhohter Steuerungsaufwand notig,
um negative Auswirkungen auf den Geschaftsverlauf
der Gesellschaft zu vermeiden. Zudem erhdht sich
die Abhangigkeit von handels- und steuerrechtlichen
Rahmenbedingungen. Unzureichende Planung und
Steuerung sowie mangelndes Controlling der Beteili-
gungserlose konnten Mindererlose zur Folge haben.

Die grundlegende Veranderung steuerlicher Rahmen-
bedingungen konnte zu Finanzrisiken fihren. Die kontinu-
ierliche steuerliche Beratung durch externe Steuerberater
unterstitzt das Management der Deutsche Wohnen regel-
mafig und bringt es gleichzeitig auf den neuesten Stand
hinsichtlich laufender Veranderungen, so dass gegebe-
nenfalls erforderliche MafBnahmen durch das Manage-
ment rechtzeitig erfolgen kdnnen. Das aus Steigerungen
des Marktzinsniveaus resultierende Risiko ist im Deutsche
Wohnen Konzern durch einen weitaus tUberwiegenden
Anteil an Langfrist- und Forwarddarlehen mit langfristig
vereinbarten Zinsen weitgehend ausgeschlossen.

Weiterhin wird Finanzrisiken durch den Ein-
satz derivativer Instrumente in Form von Zinsswaps
vorgebeugt, indem Festzinszahlungen in variable
Zinszahlungen getauscht und dadurch gegen Markt-
wertanderungen gesichert werden. Weitere Infor-
mationen hierzu finden sich im Konzernanhang.

Zu den finanzwirtschaftlichen Risiken zahlt die Deut-
sche Wohnen ebenso einen verzogerten Geldfluss bei
Umsatzerldsen und Darlehensvergaben sowie unvor-
hergesehene Ausgaben, die zu Liquiditatsengpassen
fihren konnen. Zudem kdnnten Schwankungen der



Bewertung von Immobilien (IAS 40) und Derivaten zu
jahrlichen erfolgswirksamen Korrekturen fihren.

Ein weiteres Risiko stellt der Anstieg von For-
derungsausfallen dar, der Ergebnis- und Liqui-
ditatsrisiken beglinstigen konnte.

Investitionsrisiken

Die Auswahl und Planung von Groflinstandsetzungs-
mafBnahmen kann zu einer falschen Allokation von
[nvestitionsmitteln fihren, ebenso ist es moglich, dass
der Ankauf von zusatzlichen Einheiten der Rendite-
erwartung nicht entspricht. Dies kdnnte einen nega-
tiven Einfluss auf den Geschaftsverlauf des Konzerns
haben. Ebenfalls konnen unvollstandige Angaben in
Due Diligence-Berichten und Auswertungen sowie
intransparente Vergabeentscheidungen und die Nicht-
beachtung von Vergabebestimmungen (z.B. bei der
Inanspruchnahme von offentlichen Fordermitteln mit
der Folge der Rickzahlung) Risiken nach sich ziehen.

Weitere Risikofaktoren, die in unmittelbarem Zusam-
menhang mit Investitionen durch die Gesellschaft
stehen, sind die Uberschreitung der geplanten Kosten,
die Nichteinhaltung von Terminen sowie die Unter-
schreitung von Ausstattungsstandards. Dies konnte
zusatzlichen Aufwand fur die Gesellschaft bedingen.
Ebenso konnen verspatete Inbetriebnahmen, Mietaus-
falle (u.U. Mietminderungen)] oder unzureichende Man-
gelverfolgungen zu einem erhéhten Aufwand fihren.
Die Gesellschaft wird bei Investitionen jeweils ein
Team aus internen und externen Fachkraften zusam-
menstellen, um diesen Risiken entgegenzuwirken.

Unternehmenssteuerung

Der Vorstand der Deutsche Wohnen steuert samt-
liche Unternehmensbereiche anhand von stra-
tegischen und operativen Vorgaben sowie ver-
schiedenen finanziellen Kenngréfen.

Das operative Ergebnis EBIT ist ein geeigneter
Parameter, um die Ertragskraft der Unterneh-
mensbereiche zu messen und berechnet sich auf
Basis der Ergebnisse vor Steuern und Zinsen.

Der EBIT ist zudem die Grundlage fiir die Berech-
nung des EBITDA, das heif3t des angepassten Gewinns
vor Steuern, Abschreibungen und Wertminderungen.

Der sowohl fur die Berechnung des EBIT als
auch fur das EBITDA wesentliche Gesamtumsatz
setzt sich neben den Umsatzerlosen aus der Woh-
nungsbewirtschaftung auch aus Umsatzerlosen aus
betreutem Wohnen, Telekommunikationsdienst-
leistung und Betreuungstatigkeit, dem Verkaufser-
gebnis sowie den aktivierten Eigenleistungen und
den sonstigen betrieblichen Ertragen zusammen.

Eine weitere durch die Deutsche Wohnen verwen-
dete KenngréfBe ist der Brutto-Cashflow (englisch:
Funds from Operations, FFQ). Hierbei handelt es sich
um eine Bewertungskennzahl, die auf der Ebene der
Ertragslage eines Unternehmens berechnet wird.

Der FFO errechnet sich auf Basis des EBITDA und
beriicksichtigt weiterhin das Finanzergebnis sowie die
Unternehmenssteuern. Samtliche nicht nachhaltige
unternehmerische Effekte (z. B. Blockverkaufe, einma-
lige Steueraufwendungen oder andere Sondereffekte)
werden bei der FFO-Berechnung nicht berticksichtigt.



V. PROGNOSEBERICHT

Ausblick Gesamtwirtschaft und Wohnungsmarkt

Der seit fast drei Jahren andauernde Wachstumsprozess
in Deutschland wird sich in diesem Jahr weiter, wenn auch
moglicherweise bedingt durch die Einflisse der welt-
weiten Immobilien- und Finanzkrise gebremst, fortsetzen.

Trotz der Immobilienkrise in den USA im Sommer 2007
und der daraus resultierenden Anpassungs- und Liqui-
ditatskrise auf den internationalen Finanzmarkten sowie
der teilweise erheblichen Verluste der Banken hat sich
der Finanzplatz Deutschland bisher als vergleichsweise
robust erwiesen. Von Ausnahmen abgesehen verfiigen
die Banken Uber ausreichende Reserven, um der deut-
lich veranderten Marktlage angemessen entgegentreten
zu konnen. Anzeichen fur eine nachhaltige, schwer-
wiegende Kreditklemme deutscher Unternehmen als
Folge der Turbulenzen auf dem Finanzmarkt gibt es laut
Angaben im Jahreswirtschaftsbericht 2008 bisher nicht.

Nach dem Jahreswirtschaftsbericht 2008 soll das
Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Jahr 2008 um 1,5 Prozent
im Vergleich zu 2007 steigen. Hinsichtlich der Entwicklung
der Arbeitslosenquote wird im Jahreswirtschaftsbericht
2008 eine Verringerung um 0,8 Prozent gegentiber dem
Vorjahr (von 9,0 auf 8,2 Prozent) prognostiziert. Die Preise
sollen im Jahresdurchschnitt um 2,3 Prozent ansteigen.
Aufgrund steigender Einkommen soll der private Konsum
wachsen [um 3,1 Prozent gegentiber dem Vorjahr).

Vor allem langfristig gesehen, d.h. in den kommenden
Jahrzehnten wird ein Rickgang der Bevolkerungszahlen
in Deutschland erwartet, ebenso wird sich die Alters-
struktur andern, denn der Anteil der alteren Beval-
kerung nimmt stetig zu. Regionale Unterschiede sind
hierbei jedoch zu erwarten. Bis 2050 soll, laut Angaben
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von DB Research, die Einwohnerzahl in Deutschland
um rund 10 Prozent sinken, der Anteil der Senioren
jedoch deutlich zunehmen (um rund 170 Prozent). Die
Anzahl der Kinder und Jugendlichen wird dann rund ein
Drittel weniger betragen als zum heutigen Zeitpunkt.

Die Anzahl der Haushalte in Deutschland wird jedoch
nicht in gleichem Mafle wie die Zahl der Bevdlkerung
zurickgehen. Der Rickgang der in einem Haushalt
lebenden Personen stiitzt die Nachfrage nach Woh-
nungen, die langfristig gesehen zwar auch, aber folglich
nicht so stark wie die Bevolkerungszahlen sinken wird.
Auch in Bezug auf die Entwicklung der Haushalts-
zahlen sind regionale Unterschiede zu beachten, laut
DB Research wird die Zahl der Haushalte in den neuen
Bundeslandern schneller sinken als in den alten.

Auf die Nachfrage nach Wohnungen positiv aus-
wirken kénnte sich auch die Anderung des gesetz-
lichen Rentensystems, mit der ein allgemeiner
Rickgang der Rentenleistung einhergehen wird.
Immobilien kénnen hier als finanzielle Absiche-
rung und vergleichsweise stabile Anlage dienen.

Risiken der kiinftigen Entwicklung

Die Deutsche Wohnen ist durch den Zusammenschluss
mit der GEHAG-Gruppe weiteren Risiken ausgesetzt.
Unvorhergesehene Schwierigkeiten bzw. ausblei-
bende Synergieeffekte beim Zusammenschluss mit
der GEHAG-Gruppe konnten sich nachteilig auswirken,
zudem konnte die Deutsche Wohnen daran gehin-

dert sein, bestimmte Unternehmensentscheidungen

in Bezug auf die GEHAG-Gruppe zu treffen.



Die Deutsche Wohnen ist potenziellen finanzi-
ellen Risiken durch die Beteiligung der GEHAG-
Gruppe Fonds-Gesellschaften ausgesetzt.

Die Deutsche Wohnen-Gruppe hat tUber die Akquisition
der GEHAG-Gruppe deren Beteiligungen an Fondsge-
sellschaften mit erworben. Das Fondsgeschaft wurde
von Konzerngesellschaften der GEHAG-Gruppe bis 2005
betrieben. Diese Fondsbeteiligungen unterliegen poten-
ziellen finanziellen Risiken, insbesondere Haftungsrisiken
aus den einzelnen Fonds. Im Jahr 2005 wurde der
Geschaftsbereich »geschlossene Immobilienfonds«
tberwiegend auf eine Unternehmensgruppe, die nicht
mit der Deutschen Wohnen verbunden ist, Gbertragen.
Im Zuge dessen erteilte diese Unternehmensgruppe
eine Freistellungserklarung zugunsten der GEHAG-
Gruppe. AuBerdem ist die Deutsche Wohnen potenziellen
finanziellen Risiken als Beklagte von Prospekthaf-
tungsklagen ausgesetzt, deren Eintrittswahrscheinlich-
keiten als gering eingeschatzt werden.

Ein weiteres Risiko besteht in Bezug auf den
Geschaftsbereich Seniorenimmobilien. Hier konnte
die Deutsche Wohnen aufgrund gesetzlicher
Reformen starkeren Regulierungszwangen ausge-
setzt sein. Auch die Nichtdurchsetzbarkeit notwen-
diger Entgelderhdhungen im Pflegebereich kdnnen
sich nachteilig auf die Umsatz- und Ergebnisent-
wicklung dieses Geschaftsbereichs auswirken.

Im Tatigkeitsbereich Telekommunikationsdienst-
leistungen steht der Deutsche Wohnen-Konzern Wett-
bewerbern mit héheren Marktanteilen und grof3eren
finanziellen Ressourcen gegeniber, was sich negativ
auf den Geschaftsverlauf auswirken konnte. Ebenfalls
kdnnte eine Veranderung des technischen Standards
zur Verbindung von Rundfunksignalen in einem Glas-

fasernetz sowie die Etablierung weiterer Ubertra-
gungstechnologien die Ertrage im Tatigkeitsbereich
Telekommunikationsdienstleistungen schmalern.

Die Kommanditisten des DB 14 haben die Maglichkeit,
ihre Fondsanteile bis 2019 an die Rhein-Pfalz Wohnen
GmbH anzudienen. Es ist in diesem Zusammenhang
nicht zweifelsfrei vorhersehbar, wie sich die Volumina
der Andienungen ab 2008 entwickeln werden. Allerdings
lassen die relative Illiquiditat der Anteile an geschlossenen
Immobilienfonds einerseits und mogliche Veranderungen
steuerlicher Rahmenbedingungen andererseits ver-
muten, dass sich die Andienungsquote in 2008 und den
kommenden Geschaftsjahren weiter erhéhen wird.

Chancen der kiinftigen Entwicklung

Die Deutsche Wohnen hat sich durch die Akquisition der
GEHAG-Gruppe insgesamt neu positioniert. Damit wird
die Position der Deutsche Wohnen am deutschen Woh-
nungsmarkt als zweitgréfite deutsche bérsennotierte
Wohnungsgesellschaft nachhaltig ausgebaut. Mit dieser
Fusion hat die Deutsche Wohnen eine Konsolidierungs-
plattform mit ausreichender kritischer Masse geschaffen,
die erhebliche Synergie- und damit strategisches
Wachstumspotenzial aufweist. Die jetzigen Wohnungs-
bestande liegen an zwei der starksten Wachstumsmar-
kten Deutschlands; dies schafft die Voraussetzung fiir
zuklnftiges Ertragswachstum. Die Deutsche Wohnen
wird kiinftig eine partnerschaftlich orientierte Plattform
fur potenzielle Verkaufer von Wohnimmobilien-Portfolios
groBer offentlicher und privater Bestandshalter bieten.

Die Deutsche Wohnen kann in 2008 und danach weiter
durch Portfolio und Firmenibernahmen wachsen.
Portfolioerweiterungen konnen den inneren Wert des
Konzerns (Net Asset Value) positiv beeinflussen.



Entwicklung der Vermogenslage

Der Vorstand sieht fiir die kommenden Geschaftsjahre
die Chance, den vorhandenen Wohnungsbestand durch
Portfolio- und Gesellschaftsakquisitionen weiter zu
vergrof3ern. Fiur diesen Fall wirde der Buchwert der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien ansteigen.

Entwicklung der Finanzlage

Der Verschuldungsgrad der Gruppe, gemessen Uber
die loan-to-value-ratio (Marktwert der als Finan-
zinvestition gehaltenen Immobilien im Verhaltnis zu
den Finanzverbindlichkeiten einschlieBlich der Wan-
delschuldverschreibung), lag am 31. Dezember 2007
bei rund 67,4 Prozent (Vorjahr: 42,8 Prozent).

Die Deutsche Wohnen verfigt zur Bedienung ihrer
Zahlungsverpflichtungen neben den frei verfligharen
liquiden Mitteln zusatzlich insgesamt Uber frei verfiig-
bare Kreditlinien von ca. EUR 212 Mio. [nicht genutzte
Kreditlinien). Die Planung der nachsten zwei Jahre
beinhaltet neben Auszahlungen fir Restrukturierungs-
mafBnahmen auch zusatzliche Einzahlungen aus der
Bereinigung des Immobilienportfolios. Die uns aus
den geplanten Verkaufen von Immobilien zuflieBende
Liquiditat soll im Wesentlichen fir die Finanzierung der
Restrukturierung, der Riickfihrung von Finanzverbind-
lichkeiten und den Investitionen in den Bestand, um
zukinftigeres Mietenwachstum zu generieren, dienen.

Entwicklung der Ertragslage
Es ist bekannt, dass die Ertragslage der Deutsche

Wohnen wesentlich von einer nicht wettbewerbsfa-
higen Kostenstruktur gepragt ist. Konkret sind dies
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unsere im Branchenvergleich deutlich zu hohen Per-
sonal- und allgemeinen Verwaltungsaufwendungen.

Die rasche Implementierung der neuen Strukturen,
Prozesse und einer einheitlichen EDV-Platttform sollen
im Wesentlichen noch in 2008 abgeschlossen sein. In
den nachsten zwolf Monaten werden wir die Vorausset-
zung fir nachhaltiges Wachstum schaffen. Wir werden
unseren Wohnungsbestand auf die Wachstumsregionen
ausrichten, und wir werden dem Unternehmen eine
wettbewerbsfahige Kostenstruktur vermitteln. Dabei
werden wir auf eine hohe Qualitat in den Kernprozessen
Wert legen und Standartaufgaben verstarkt outsourcen.
Nach Abschluss dieses Transformationsprozesses
werden wir ein hocheffizientes Unternehmen sehen mit
einem perspektivisch hochattraktiven Portfolio und die
Mittel haben um unser Portfolio gezielt zu vergréof3ern.

Die geplante Leerstandsverringerung
(31. Dezember 2007: 6,4 Prozent; Ziel bis Ende 2009:
ca. 4,3 bis 4,5 Prozent], nachhaltige Ergebnisbeitrage
aus der Verkaufstatigkeit (ca. 500 Wohnungsverkéaufe
pro Jahr], ein gleichbleibendes Instandhaltungsniveau
(EUR 10-11 pro m? und pro Jahr) sowie restrukturie-
rungsbedingt sinkende Personal- und Verwaltungs-
aufwendungen (Einsparung von ca. EUR 13 Mio. pro
Jahr ab spatestens 2010) werden dazu beitragen,
die Ertragslage der Gruppe in den kommenden
beiden Geschaftsjahren positiv zu beeinflussen.

Mit diesen Ergebnissen sollten wir auch
wieder das Vertrauen unserer Anteilseigner
haben und damit eine solide Basis schaffen
konnen fur weiteres externes Wachstum.



VI. MITARBEITER Die vollstandig fixe Aufsichtsratsvergiitung wird
durch Hauptversammlungsbeschluss festgelegt.

Die Managementholding Deutsche Wohnen

AG beschaftigte im Geschaftsjahr 2007 bis auf Frankfurt am Main, den 25. Marz 2008

den Vorstand selbst keine Mitarbeiter.

Im Kerngeschaft Wohnen sind in den Konzerngesell-
schaften zum Jahresende 2007 insgesamt 514 in Vollzeit
angestellte Mitarbeiter (31. Dezember 2006: 271 Mitar-
beiter) beschaftigt.

Weitere 883 Mitarbeiter sind am 31. Dezember 2007 Der Vorstand
den Unternehmensbereichen Seniorenimmobilien und Michael Zahn
Telekommunikationsdienstleistung zuzuordnen.

Die leistungsorientierten Gehaltsbestandteile
des Vorstands und der leitenden Mitarbeiter werden
unter anderem auf Basis erzielter Ergebnisparameter
bemessen. Diese Incentivierung stellte einen wesent-
lichen Motivationsfaktor dar und soll im Zug der lau-
fenden Entwicklung eines konzernibergreifend ein-
heitlichen Gehaltssystems weiter erhoht werden.

Einzelheiten der Vorstandsvergitung sind
in den Vorstandsvertragen festgelegt.

Der Vorstandsvertrag von Helmut Ullrich enthielt
bis zum 9. Januar 2008 eine sogenannte »Change of
Control«-Klausel, die durch die am 10. Januar 2008
vorgenommene Neufassung des Vorstandsvertrages
von Helmut Ullrich gegenstandslos geworden ist.

YA

C

Helmut Ullrich
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» DISCLAIMER

Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen.
Zukunftsgerichtete Aussagen sind Aussagen, die nicht Tat-
sachen der Vergangenheit beschreiben, sie umfassen auch
Aussagen liber Annahmen, Erwartungen, Absichten und
Meinungen der Deutschen Wohnen. Aussagen in diesem
Bericht, die Annahmen, Erwartungen, Absichten oder Mei-
nungen wiedergeben, sind zukunftsgerichtete Aussagen.

Zahlreiche bekannte und unbekannte Risiken, Unsicherheiten
und andere Faktoren konnen dazu beitragen, dass die tat-
sachlichen Ergebnisse, Vermdgenslage, oder die Entwicklung
der Gesellschaft erheblich von zukunftsgerichteten Aussagen,
die in diesem Bericht wiedergegeben oder impliziert werden,
abweichen. Die Gesellschaft Gbernimmt daher keine Ver-
antwortung dafir, dass die Annahmen, auf denen zukunfts-
gerichtete Aussagen beruhen, korrekt sind, oder fir den
Eintritt von vorhergesagten Entwicklungen.

Die in diesem Bericht getroffenen zukunftsgerichteten
Aussagen beruhen dariber hinaus auf Informationen,
Schatzungen und Prognosen, die der Geschaftsleitung der
Deutschen Wohnen zu diesem Zeitpunkt zur Verfigung

stehen. Die Deutsche Wohnen Gbernimmt keine Verpflichtung,

zukunftsgerichtete Aussagen angesichts neuer Informati-
onen oder kinftiger Ereignisse nach dem Zeitpunkt dieses
Berichts zu revidieren.

Risikofaktoren, die sich auf die zukinftige Entwicklung
und Haltbarkeit von zukunftsgerichteten Aussagen aus-
wirken konnen, sind in unserem Wertpapierprospekt vom
12. November 2007 im Abschnitt . Risikofaktoren™ im
Detail dargestellt. Dieses Dokument ist auf unserer Internet-
prasenz unter www.deutsche-wohnen.com verfiighar.



»>VORSTAND

(Stand April 2008)

Michael Zahn
» Sprecher des Vorstands
Berlin

Helmut Ullrich
» Mitglied des Vorstands
Kénigstein

» AUFSICHTSRAT

(Stand April 2008)
Hermann T. Dambach
» Vorsitzender

Bad Homburg

Dr. Andreas Kretschmer

» Stellvertretender Vorsitzender

Disseldorf

Jens Bernhardt
Kénigstein

Matthias Hiinlein
Oberursel

Dr. Florian Stetter
Erding

Uwe E. Flach
Frankfurt am Main




»SITZ DER GESELLSCHAFT

Deutsche Wohnen AG

Firmensitz:
Pfaffenwiese 300
65929 Frankfurt am Main

Biiro Mainz:
Rhabanusstrafle 3

55118 Mainz

Telefon: (06131) 4800-301
Telefax: (06131) 4800-4441

Biiro Berlin:
Mecklenburgische Strafle 57
14197 Berlin

Telefon: (030) 89786 -0
Telefax: (030) 89786-191

ir@deuwo.com
deutsche-wohnen.com




» TERMINE

29. April 2008

28./29. Mai 2008

29. Mai 2008

17. Juni 2008

29. August 2008

10./11. September 2008
23./25. September 2008
26. September 2008
20./21. Oktober 2008
12./13. November 2008

27. November 2008

Veroffentlichung Geschéftsbericht 2007

Kempen & Co: Konferenz in Amsterdam

Veroffentlichung Zwischenbericht zum 31.03.2008

Ordentliche Hauptversammlung 2008 in Frankfurt am Main
Veroffentlichung Halbjahresbericht 2008

UBS-Konferenz in New York

UniCredit-Konferenz in Miinchen

Investor Day in Berlin

8. Konferenz .Initiative Immobilien-Aktie” in Frankfurt am Main

WestLLB-Konferenz in Frankfurt am Main

Veroffentlichung Zwischenbericht zum 30.09.2008 (Analysten- und
Investorenkonferenz in Frankfurt am Main)




»> IMPRESSUM

Herausgeber
Deutsche Wohnen AG

Gestaltung und Realisation
CB.e Clausecker | Bingel. Ereignisse AG

Bildnachweis

Sibylle Fendt
Jennifer Karass
Deutsche Wohnen AG
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