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Kennzahlen des Jahresabschlusses der Deutsche Wohnen AG 31.12.2008 31.12.2009

Anlagevermaogen 291,3 291,7
Umlaufvermdgen 423,3 377,3
Eigenkapital 296,5 500,3

Fremdkapital 4181 168,7
Bilanzsumme 714,6 669,0

Ergebnis vor und nach Steuern EUR Mio. -80,3 -45,6
Bilanzgewinn/Bilanzverlust EUR Mio. 0,0 -45,6

Kennzahlen des Deutsche Wohnen Konzernabschlusses 2008 2009
Ergebnis der Hausbewirtschaftung EUR Mio. 147,8 151,0
Ergebnis der Verkaufstatigkeit EUR Mio. 13,2 9,7
Verwaltungsaufwand EUR Mio. -39.1 -36,3
Weitere Geschaftsfelder EUR Mio. 8,7 9.1
EBITDA (bereinigt) EUR Mio. 130,6 125,7
EBIT (bereinigt) EUR Mio. -147,7 130,7
EBT EUR Mio. -328,8
Ergebnis nach Steuern EUR Mio. -255,9 -13,3
Ergebnis nach Steuern je Aktie EUR je Aktie -9,69 -0,34
EUR Mio. 26,1 34,8
FFO je Aktie EUR je Aktie 0,99 0,43
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Kennzahlen der Bilanz des Deutsche Wohnen Konzerns 31.12.2008 31.12.2009
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 2.900,7 2.835,5

Umlaufvermadgen EUR Mio.
Eigenkapital EUR Mio.
Finanzverbindlichkeiten

Bilanzsumme EUR Mio. 3.126,7 3.079,3

Aktie 31.12.2008 31.12.2009
Aktienkurs 9,49 6,70
Anzahl Aktien 26,4 81,8
Marktkapitalisierung 251 548
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Net Asset Value 31.12.2008 31.12.2009
Net Net Asset Value Konzern EUR Mio. 646,6 870,3
Net Net Asset Value je Aktie EUR je Aktie 24,49 10,63

Marktwert 31.12.2008 31.12.2009
Fair Value Immobilien EUR Mio. 2.793,2 2.749,8

Fair Value je m? Wohnflache EUR je m? 881 895
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Mietsteigerung um 3,1% Reduzierung
im Vergleich zum Vorjahr Verschuldungsgrad auf 61,5%
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Sehr geehrte Damen und Herren,

2009 war in vielerlei Hinsicht ein ganz besonderes Jahr fur die Deutsche Wohnen AG. Die nach
der Ubernahme der GEHAG Gruppe eingeleitete Restrukturierung des Konzerns konnte unter
Hebung beachtlicher Synergie- und Ertragspotenziale erfolgreich abgeschlossen werden. Mit den
Mitteln aus der Kapitalerhéhung haben wir den Verschuldungsgrad (Loan to value) auf 61,5%
deutlich reduziert und gleichzeitig Bankdarlehen in einem Umfang von EUR 900 Mio. neu verein-
bart. Das Geschaftsmodell der Deutsche Wohnen hat sich zuletzt in einem sehr angespannten
Marktumfeld als robust erwiesen.

Ich werde auf die einzelnen Punkte noch naher eingehen. Zunachst mochte ich Ihnen jedoch die
wichtigsten Zahlen des abgelaufenen Geschaftsjahres vorstellen und Ihnen zeigen, dass Ihr Un-
ternehmen etwas Besonderes geleistet hat.

Sehr gute operative Ergebnisse
Die Deutsche Wohnen AG konnte im Geschaftsjahr 2009 alle wesentlichen Kennzahlen im Ver-

gleich zum Vorjahr verbessern, und das vor dem Hintergrund einer ungewohnlich schweren Wirt-
schaftskrise.
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Das Vermietungsgeschaft konnte die Substanzverluste aus dem Verkauf mehr als kompensieren.
Mit einer Mietsteigerung im Vergleich zum Vorjahr von 3,1% und einer weiteren Leerstandsredu-
zierung um 34 % liegen wir deutlich tiber dem Wettbewerb. Diese Erfolge sind insbesondere vor
dem Hintergrund intensiver Kosteneinsparungen aus der Bewirtschaftung mit EUR 25,0 Mio.
gegeniber dem Vorjahr beeindruckend. Im Verkauf liegen wir mit Bruttoerlésen von knapp
EUR 86,0 Mio. und einer Bruttomarge von 22,8% (Vorjahr: 17 %) weit Uber unseren eigenen Ziel-
vorgaben. Die in 2008 eingeleitete Entschuldung des Konzerns fihrt zu einer Entlastung auf der
Zinsseite von EUR 9,0 Mio. Insgesamt ist der Turnaround geschafft, d.h., das negative Periodener-
gebnis in Hohe von EUR 13,3 Mio. ist unter Berlcksichtigung von Einmalaufwendungen nahezu
ausgeglichen.

Auch die fur die Beurteilung der Ertragskraft einer Immobiliengesellschaft wichtige Kennziffer

.Funds from Operations” (FFO), die das wiederkehrende, nachhaltige Geschaftsergebnis wider-

spiegelt, konnte deutlich von EUR 0,99 je Aktie im Jahr 2008 um fast ein Drittel auf EUR 1,32 je
Aktie im Jahr 2009 (bzw. EUR 0,43 je Aktie auf Basis der nach der Kapitalerhthung ausstehenden
neuen Aktienanzahl von 81,8 Mio.] gesteigert werden.

Einen entscheidenden Anteil hieran hatte die im Oktober 2009 durchgefihrte Kapitalerhéhung,
bei der wir einen Bruttoemissionserlds von knapp EUR 250,0 Mio. erzielen konnten. Wir sind stolz,
dass die Kapitalmafinahme in turbulenten Aktienmarkten mit 132 % deutlich tUberzeichnet war -
von lhnen, unseren Aktionaren, eine klare Bestatigung unserer Anstrengungen.

Strategie der Nachhaltigkeit

Die strategische Unternehmensfiihrung der Deutsche Wohnen Gruppe basiert auf Kompetenz,
Transparenz und Nachhaltigkeit. Dies zeigt sich in vielen unserer Aktivitaten. Im Bereich Investor
Relations etwa setzen wir auf eine bestandige Investorenbetreuung und hohe Transparenz in der
Kommunikation. Unser operatives Handeln ist von Kontinuitat und Nachhaltigkeit gepragt. In
unserer Personalpolitik nimmt die Nachwuchsférderung einen hohen Stellenwert ein, nicht we-
nige unserer ehemaligen Auszubildenden sind heute in leitenden Funktionen fir die Deutsche
Wohnen Gruppe tatig.

Mit dem Geschaftsbericht, den wir in diesem Jahr als zweigeteilten Bericht prasentieren - mit dem
Finanzteil auf der einen Seite und einem Magazinteil auf der anderen -, hoffen wir, einen weiteren
Schritt zur Verbesserung der Transparenz und Lesbarkeit vollzogen zu haben.

Wachstumschancen nutzen

Wie Sie sehen, meine Damen und Herren, haben wir ein anspruchsvolles Jahr gut gemeistert. Wir
sind zuversichtlich, die vor uns liegenden Herausforderungen erfolgreich zu bewaltigen und die
Chancen bestmdglich zu nutzen.

Die Wohnungswirtschaft steht vor grof3en demografischen und ckologischen Herausforderungen.
Die notwendigen Investitionen in die energetische Gebaudesanierung, in barrierefreies Wohnen
erfordern immense Investitionen, die unsere Branche aus eigener Kraft nicht leisten kann. Ge-

EUR 249,5 Mio. Bruttoemissionserlds

durch Kapitalerhéhung
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stiegene Eigenkapitalanforderungen verknipft mit einer restriktiveren Kreditvergabe werden den
Wettbewerb um Eigenkapitalressourcen verstarken.

Mit der erfolgreichen Einwerbung von brutto EUR 249,5 Mio. wurde die Eigenkapitalbasis des
Unternehmens deutlich verbessert. Durch die Rickfihrung von nahezu EUR 300 Mio. Darlehen
und die Neustrukturierung von weiteren EUR 900 Mio. ist eine sehr solide Finanzierungsstruktur
geschaffen worden. Wir haben unsere operativen Ziele in den letzten beiden Jahren erreicht,
strategisch konnten wir die Abhangigkeit der Ergebnisentwicklung von Verkaufen zugunsten ei-
nes starker auf Bestandsbewirtschaftung fokussierten Geschaftsmodells deutlich verstetigen.

Wir haben einen integrierten, leistungsfahigen und innovationsstarken Konzern geschaffen und
damit unsere Wettbewerbsfahigkeit unter Beweis gestellt. Zusammenfassend sehen wir uns gut
im Markt positioniert, um nachhaltiges weiteres Wachstum zu generieren. Dabei werden wir sehr
selektiv operieren: Wachstum soll insbesondere in unseren heutigen Kernmarkten, aber auch in
neuen prosperierenden Markten realisiert werden, sofern ein Mindestvolumen erreichbar ist. Die
Objektmerkmale missen eine nachhaltige und wirtschaftliche Vermietung gewahrleisten. Der
Zukauf sollte zwingend die Ertragskraft und das Cashflow-Profil des Unternehmens verbessern.
Dabei wollen wir den Verschuldungsgrad auf dem heutigen Niveau stabilisieren.

Auch der Kapitalmarkt wirdigt unsere Anstrengungen zusehends. Im vergangenen Jahr ist der
Kurs Ihrer Aktie um 29 % und damit starker als vergleichbare Indizes [SDAX, EPRA Germany,
EPRA Europe] gestiegen. Wir sind davon tberzeugt, dass der Markt unsere Leistungen langfris-

tig honorieren wird.

Ich danke Ihnen, verehrte Aktionarinnen und Aktionare, fir lhr Vertrauen.
Begleiten Sie uns weiter auf unserem spannenden Wachstumspfad - es lohnt sich!

Mit freundlichen Griifien

A

Michael Zahn
Vorstandsvorsitzender

Anstieg des Aktienkurses um 29 %
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Die Aktie der Deutsche Wohnen AG hat sich im Geschaftsjahr 2009 insgesamt positiv entwickelt
und im Kurs um 29 % zugelegt. Die Marktkapitalisierung betrug am Jahresende EUR 548 Mio.

TURBULENTES BORSENJAHR 2009

Das Borsenjahr 2009 war von starken Turbulenzen gepragt. Die globale Wirtschafts- und Finanz-
krise sorgte in den ersten beiden Monaten fur weitere Abschwiinge an den weltweiten Aktien-
markten. Als Folge umfassender Konjunkturprogramme und der damit verbundenen Hoffnung
auf eine Erholung der Konjunktur setzte Mitte Marz jedoch allmahlich eine Besserung ein. Vor
allem im April und Juli 2009 legten die Aktienkurse weltweit deutlich zu.

Der deutsche Leitindex DAX markierte am 6. Marz mit 3.666 Punkten seinen niedrigsten Stand in
der Finanzkrise. Seit seinem Hochststand Mitte 2007 mit 8.105 Punkten hatte er mehr als die
Halfte verloren. Doch Ende Dezember 2009 Uberschritt er wieder die Marke von 6.000 Punkten -
ein Plus von mehr als 60%. Fir das Gesamtjahr ergibt sich mit letztlich 5.957 Punkten zum
31. Dezember 2009 ein Anstieg von 20%. Und auch die anderen Indizes konnten deutlich zulegen:
Der MDAX gewann 30% an Wert, der SDAX 25 %.

Von der allgemeinen Erholung profitierten auch die Immobilienwerte: Der EPRA Europe Index,
der zum 31. Dezember 2009 79 europaische Unternehmen beinhaltete, wuchs im abgelaufenen
Geschaftsjahr um 22 %. Damit kam er jedoch noch nicht wieder an das Niveau heran, auf dem er
sich vor der US-Immobilienkrise befunden hatte. Der deutsche Subindex EPRA Germany gewann
2009 rund 7% an Wert, nachdem er 2008 noch 55% verloren hatte.

POSITIVE ENTWICKLUNG UNSERER AKTIE

Die Aktie der Deutsche Wohnen AG hat sich 2009 insgesamt positiv entwickelt. Mit einem Schluss-
kursvon EUR 6,70 je Aktie zum Jahresende verzeichnete die Aktie innerhalb des Geschaftsjahres
einen Wertzuwachs von 29 % und performte die Vergleichsindizes SDAX, EPRA Europe und EPRA
Germany aus.

Die Kursentwicklung unserer Aktie verlief 2009 zumeist parallel zu den Kursen der weltweiten
Aktienmarkte. Ende Februar verzeichnete die Deutsche Wohnen Aktie ihren Jahrestiefstand von
EUR 4,45. Ab Anfang Marz setzte dann jedoch eine steile Aufwartsbewegung ein, die auch von der
Bekanntgabe guter Zahlen fir das Geschaftsjahr 2008 Ende Marz getragen wurde. So erreichte
die Aktie Ende April ihr Jahreshoch von EUR 9,80. Bis Mitte Juli fiel sie aber wieder auf ein Niveau
um EUR 5,00. Im zweiten Halbjahr stieg ihr Wert wiederum kontinuierlich an. Dies ist unter
anderem auf die positive Aufnahme der Bezugsrechtskapitalerhohung der Deutsche
Wohnen seitens unserer Investoren im Oktober zuriickzufiihren, aber auch auf die guten
Zwischenergebnisse des Geschéaftsjahres und die damit zusammenhangenden positiven Analys-
teneinschatzungen. So lag der Schlusskurs Ende 2009 schlief3lich bei EUR 6,70 je Aktie.

Jahreshoch der Deutsche Wohnen Aktie
bei EUR 9,80
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Kursentwicklung der Aktie 2009
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—— Deutsche Wohnen XETRA SDAX
—— EPRA Europe EPRA Germany
Kennzahlen zur Aktie
2009 2008
Anzahl Aktien 81.840.000 26.400.000
Jahresschlusskurs in EUR 6,70 9,49 (5,54)
Marktkapitalisierung in Mio. EUR 548 251
Hochstkurs in EUR 9,80' 24,77 (14,46)
Tiefstkurs in EUR 4,45 3,87 (2,26)
Durchschnittlicher Tagesumsatz 190.258 103.002

Das Handelsvolumen lag 2009 bei rund 50,4 Mio. Aktien (Vorjahr: 46,4 Mio. Aktien]. In der MDAX-
Rangliste der Deutschen Borse AG belegt die Deutsche Wohnen AG im Dezember 2009 damit
Rang 43 im Auswahlkriterium der Freefloat-Marktkapitalisierung und Rang 47 im Bérsenumsatz
und qualifiziert sich so fir einen moglichen Aufstieg in den MDAX. Der durchschnittliche Tages-
umsatz der Deutsche Wohnen Aktien betrug 2009 190.258 Stiick gegeniber 103.002 Stick 2008.
Designated Sponsors sorgten kontinuierlich fur eine ausreichende Liquiditat und Fungibilitat un-
serer Aktie.

! Kurse angepasst um Kapitalerhshung

EUR 548 Mio. Marktkapitalisierung

zum Jahresende




AN UNSERE AKTIONARE

Aktie

Aufgrund des Kursanstiegs und der Kapitalerhéhung ist unsere Marktkapitalisierung im
Berichtsjahr deutlich angestiegen: Zum Jahresende betrug sie EUR 548 Mio. nach EUR 251 Mio.
zum Vorjahresende.

KAPITALERHOHUNG ERFOLGREICH DURCHGEFUHRT

Die Zahl der ausstehenden Aktien lag im Geschéftsjahr 2009 bei 81.840.000 Stiick und damit
deutlich hoher als im Vorjahr. Dies hangt mit der erfolgreichen Bezugsrechtskapitalerhchung der
Deutsche Wohnen AG am 6. Oktober 2009 zusammen. Insgesamt wurden 55.440.000 neue Aktien
zu einem Preis von EUR 4,50 pro Aktie ausgegeben und damit ein Bruttoemissionserlés von
EUR 249,5 Mio. erzielt. Die Kapitalerhdhung war mit 132 % deutlich Uberzeichnet, was auf eine
grofle Investorennachfrage zurtickzufihren ist. Insgesamt wurden 99,9 % der Bezugsrechte aus-
gelbt, im Wesentlichen auch von allen GrofBaktionaren.

ANALYSTENEINSCHATZUNGEN POSITIV

Zwolf Analystenhauser beobachten derzeit regelmafig die Aktie der Deutsche Wohnen AG. Damit
konnten wir die Anzahl der Kapitalmarktanalysten, die sich intensiv mit uns auseinandersetzen,
wie geplant weiter ausbauen. Zu Beginn des Jahres 2010 kommen jeweils sechs Analysten zu
der Wertung Buy/Kaufen/Outperform bzw. finf zu der Wertung Hold/Halten/Neutral. Das durch-
schnittliche Kursziel liegt bei EUR 8,26. Der Jahresschlusskurs betrug EUR 6,70, sodass sich
damit ein Aufwartspotenzial von rund 23 % ergibt. Im Vergleich zum NNAV je Aktie von EUR 10,63
weist die Aktie einen Abschlag von 37% zum Jahresschlusskurs aus.

AKTIONARSSTRUKTUR NAHEZU UNVERANDERT

Nach wie vor halten die Fonds, die vom US-amerikanischen Finanzinvestor Oaktree Capital
Management, L.P. beraten werden, 22,7% unserer Aktien. Damit sind sie weiterhin der gréfte
Anteilseigner an der Deutsche Wohnen AG und sorgen so fir eine langfristige Kontinuitat.

Rund 39 % werden von sieben weiteren grof3eren Investoren aus dem In- und Ausland gehalten,
mit jeweils mehr als 3% Anteil am gesamten Aktienkapital. Zweitgrofiter Anteilseigner ist seit
2008 die Asset Value Investors Ltd. mit gut 10% der Aktien. Damit liegen insgesamt rund 62 % des
gesamten Aktienkapitals in Handen von langfristig orientierten Anlegern, was eine stabile Basis
fur unser Unternehmen bedeutet. Wir fordern und férdern eine aktive Unterstitzung durch un-
sere Groflaktionare fur die Erreichung unserer Ziele und stehen in permanentem engem Aus-
tausch mit ihnen. Die restlichen ca. 38 % der Aktien verteilen sich auf nationale und internationale
Privatpersonen und nicht meldepflichtige institutionelle Investoren.

Ausgabe 55.440.000 neuer Aktien
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Aktionarsstruktur

B Oaktree 22,7%
W/ Freefloat gem. Deutsche Bérse 77,3%
% 7 \nstitutionelle, 39,2%

( 4

Aktionar Zugerechneter Anteil bei mehr als 3% 31.12.2009'
Oaktree OCM Fonds 22,70%
Asset Value Investors Ltd. British Empire (AVI) 9,99 %
Deutsche Asset Management Zirich Deutscher Herold

Lebensversicherung AG (ZDHL) 5,75%
First Eagle Investment First Eagle Overseas Fund
Management, LLC 5,24%
Sun Life Financial MFS Investment Management 5,03%
Deutsche Bank AG DWS Investment GmbH 3,70%
Arzteversorgung Westfalen-Lippe Feri Finance AG 3,33%
Cohen & Steers Cohen & Steers, Inc. 3,12%

Cohen & Steers, Capital Management, Inc. 3,02%
Total 61,88%
Freefloat 38,12%

INVESTOR RELATIONS UMFASSEND, ZEITNAH UND TRANSPARENT

Alle Teilnehmer des Kapitalmarkts werden von uns transparent, zeitnah und ausfuhrlich Uber die
aktuellen Unternehmensentwicklungen informiert. Es ist uns insbesondere wichtig, dem Markt
unser Geschaftsmodell und die Besonderheiten der Deutsche Wohnen verstandlich darzustellen.
Unser Ziel ist es, das Vertrauen der Aktionare nachhaltig zu gewinnen und weiter auszubauen. In
diesem Sinne haben wir unsere Investor-Relations-Aktivitaten auch 2009 intensiv fortgefihrt. Im
Rahmen von zahlreichen Einzelgesprachen mit Analysten sowie bestehenden und potenziellen
Investoren im In- und Ausland stellten wir unser Unternehmen detailliert vor. Insbesondere die
Teilnahme an Roadshows und Konferenzen wahrend der Zeit der Kapitalerh6hung ist hier her-
vorzuheben. Die positive Resonanz spiegelte sich auch in der deutlichen Uberzeichnung bei der
Bezugsrechtskapitalerhohung wider.

! Auf Basis WpHG; Oaktree: Angabe der Gesellschaft.
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Entsprechend dem ..Fair Disclosure” behandeln wir alle Zielgruppen beziiglich der von uns kom-
munizierten Informationen gleich. Wichtiges Medium ist hierfur das Internet. Auf unserer Web-
site www.deutsche-wohnen.com geben wir im Bereich Investor Relations einen Uberblick iiber
die laufenden Aktivitaten auf Basis unseres Finanzkalenders. Unsere Geschaftszahlen werden
zeitnah veroffentlicht und in Prasenzveranstaltungen oder via Telefonkonferenzen Analysten, In-
vestoren und Journalisten erlautert. Auf unserer Website sind neben den Geschafts- und Quar-
talsberichten beispielsweise auch Prasentationen, aktuelle Analysteneinschatzungen und Cor-
porate News zu finden. Daneben sind Meldungen Uber Aktientransaktionen des Managements
(Directors’ Dealings), Ad-hoc- und Pressemitteilungen, HV-Abstimmungsergebnisse und der in-
teraktive Geschaftsbericht verfligbar. Aulerdem haben wir den . Aktionarsbrief” ins Leben geru-
fen, Uber den wir unsere Anteilseigner 2009 dreimal beziiglich der aktuellen Entwicklungen im
Unternehmen informierten.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr fihrten wir zwei Hauptversammlungen durch. Die ordentliche
Hauptversammlung fand am 16. Juni 2009 im Hotel InterContinental Berlin mit einer Beteiligung
von 65,32% des stimmberechtigten Kapitals statt. Am 7. August 2009 wurde auf der auBBerordent-
lichen Hauptversammlung in Frankfurt der Beschluss zur Bezugsrechtskapitalerhohung gefasst.
Esist uns wichtig, einen engen Kontakt zu allen Eigentiimern der Deutsche Wohnen AG zu halten
und damit einen groflen Rickhalt in der Aktionarsbasis fir wichtige strategische Entscheidungen
zu erreichen.

Weitere Informationen sind auf unserer Website www.deutsche-wohnen.com im Bereich
Investor Relations zu finden.

Indizes

» CDAX

» Classic All Share
» EPRA/NAREIT
» GPR 250

» MSCI Small Cap
» Prime All Share

» SDAX

ISIN DEOOOCAOHNSC6

WKN AOHNS5C

Art der Aktie Inhaberaktie

Reuters DWNG.DE

Bloomberg DWNI

Borsenplatze XETRA, Frankfurt, Stuttgart, Miinchen,
Hamburg/Hannover, Diisseldorf, Berlin

Borsensegment Prime Standard

Index SDAX

Zahl umlaufender Aktien 81.840.000
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CORPORATE GOVERNANCE

Fur die Deutsche Wohnen AG ist gute Corporate Governance ein zentraler Bestandteil der Unter-
nehmensfihrung. Darunter verstehen wir eine verantwortungsbewusste und auf langfristige
Wertschépfung ausgerichtete Fihrung und Kontrolle von Unternehmen.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen AG fiihlen sich guter Corporate Governance
verpflichtet; alle Unternehmensbereiche orientieren sich daran. Die Leitung und Kontrolle des
Deutsche Wohnen Konzerns wird deshalb nicht nur durch die Einhaltung von Gesetzen bestimmt,
sondern daruber hinaus auch durch die weitgehende Befolgung allgemein anerkannter Standards
und Empfehlungen. Im Mittelpunkt stehen fir uns Werte wie Kompetenz, Transparenz und Nach-
haltigkeit.

Gemaf Ziffer 3.10 des Deutschen Corporate Governance Kodex berichten Vorstand und Aufsichts-
rat gemeinsam Uber die Corporate Governance der Deutsche Wohnen AG. Im Folgenden
beschreiben wir die Grundsatze der Fihrungs- und Kontrollstruktur sowie die wesentlichen
Rechte unserer Aktionare.

Umfassende Informationen zum Thema konnen auch Uber unsere Website
www.deutsche-wohnen.com abgerufen werden. Dort sind auch die Entsprechenserklarungen
der letzten Jahre zu finden.

ENGE ZUSAMMENARBEIT VON VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Die Deutsche Wohnen AG verfigt Uber die Organe Vorstand, Aufsichtsrat und Hauptversammlung.
Die Kompetenzen dieser Organe sind im Aktiengesetz, in der Satzung und in den Geschaftsord-
nungen fir den Vorstand und den Aufsichtsrat geregelt. Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche
Wohnen AG arbeiten eng und vertrauensvoll zusammen.

Auch im abgelaufenen Geschaftsjahr haben Vorstand und Aufsichtsrat in regelmafigen Abstan-
den die strategische Ausrichtung des Konzerns und deren Umsetzung abgestimmt. Der Vorstand
informierte den Aufsichtsrat regelmafig, zeitnah und umfassend tber alle fir das Unternehmen
und den Konzern relevanten Fragen der Planung, der Geschaftsentwicklung, der Risikolage, des
Risikomanagements und der Compliance. Laufend berichtete der Vorstand dem Aufsichtsrat
auflerdem Uber den aktuellen Geschaftsverlauf; Abweichungen von Planen und Zielen wurden zu
jeder Zeit ausfuhrlich erdrtert. Soweit Geschafte gemaf der Satzung der Zustimmung des Auf-
sichtsrats bedurften, wurde diese eingeholt.

Der aus zwei Mitgliedern bestehende Vorstand der Deutsche Wohnen AG leitet das Unternehmen
in eigener Verantwortung und ist dabei an das Unternehmensinteresse gebunden. Seine Aktivi-
taten zielen darauf ab, den nachhaltigen Unternehmenswert zu steigern und die strategische
Ausrichtung des Unternehmens zu entwickeln, abzustimmen und umzusetzen. Weiterhin sorgt
der Vorstand der Deutsche Wohnen AG fir die Einhaltung gesetzlicher Bestimmungen und
unternehmensinterner Richtlinien und wirkt auf deren Beachtung ebenso durch die Konzernun-
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ternehmen hin. Auch die Fortentwicklung des Risikomanagements und -controllings liegt im
Verantwortungsbereich des Vorstands.

Der Aufsichtsrat besteht gemal3 § 7 Abs. 1 der Satzung aus sechs Mitgliedern. Er unterliegt kei-
ner Arbeitnehmermitbestimmung. Alle Mitglieder werden als Vertreter der Anteilseigner in der
Hauptversammlung gewahlt. Der Aufsichtsrat berat und iberwacht den Vorstand bei der Leitung
des Unternehmens. Er wird in alle Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fir das Unter-
nehmen eingebunden und prift und billigt den Jahresabschluss. Auflerdem bestellt der Auf-
sichtsrat die Mitglieder des Vorstands und ist berechtigt, diese aus wichtigem Grund abzuberufen.

EFFIZIENTE AUSSCHUSSARBEIT

Zur effizienteren Gestaltung der Arbeit des Aufsichtsrats bestanden im Berichtsjahr finf
Ausschiisse:

» Der Prasidialausschuss berat den Vorstand kontinuierlich. Er bereitet, wenn es vom Umfang
und der Bedeutung der Beratungsgegenstande her erforderlich ist, die Sitzungen des Auf-
sichtsrats vor und verhandelt die Vorstandsvertrage. Eine weitere Aufgabe ist die Beratung und
Beschlussfassung in besonderen, eiligen Angelegenheiten.

» Der Akquisitionsausschuss bereitet die Beschlisse des Aufsichtsrats Uber Unternehmens-
und/oder Portfolioakquisitionen vor.

» Der Priifungsausschuss (Audit Committee] befasst sich insbesondere mit Fragen der Rech-
nungslegung, der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des internen Risikomanage-
ments, des internen Revisionssystems und der Compliance, der erforderlichen Unabhangigkeit
des Abschlussprifers, der Erteilung des Prifungsauftrags an den Abschlussprifer, der Be-
stimmung von Prifungsschwerpunkten und der Honorarvereinbarung. Die Mitglieder des Pri-
fungsausschusses verfligen tUber Sachverstand auf den Gebieten Rechnungslegung und Ab-
schlussprifung und ihre Mehrheit erfillt alle MaRgaben zur Unabhangigkeit im Sinne der
EU-Empfehlung zu den Aufgaben von Aufsichtsratsmitgliedern (ABL. EG 2005 Nr. L 52 vom
25.02.2005, S. 1) und der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex.

» Der Ausschuss ,,Kapitalmarkt und Kommunikation™ berat Gber die Entwicklung des Aktien-
kurses und der Aktionarsstruktur der Gesellschaft, andere wesentliche Kapitalmarktthemen
sowie Uber die Kommunikationspolitik der Gesellschaft.

» Der Nominierungsausschuss bereitet die Wahlvorschlage des Aufsichtsrats an die Hauptver-
sammlung vor.
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AKTIONARE UND HAUPTVERSAMMLUNG

Die Hauptversammlung ist ein zentrales Organ der Deutsche Wohnen AG. Uber dieses kdnnen
unsere Aktionare ihre Rechte wahrnehmen und ihre Stimmrechte austiben. Die Deutsche Wohnen
AG ladt ihre Aktionare zur Teilnahme an ihrer Hauptversammlung fristgemaf ein. Hier werden
wichtige Beschlisse wie die Entlastung des Vorstands und Aufsichtsrats, die Wahl des Aufsichts-
rats und des Abschlussprifers, Satzungsanderungen sowie kapitalverandernde Maflnahmen
gefasst. Auflerdem entscheiden die Aktionare Uber die Gewinnverwendung. Die Hauptversamm-
lung bietet uns eine gute Gelegenheit, direkt mit den Anteilseignern in Kontakt zu kommen und
uns mit ihnen gemeinsam Utber die weitere Unternehmensentwicklung abzustimmen.

Bei der ordentlichen Hauptversammlung am 16. Juni 2009 waren 65,32 % des stimmberechtigten
Kapitals, bei der auBBerordentlichen Hauptversammlung am 7. August 2009 67,42 % vertreten. Dies
entspricht einer vergleichsweise hohen Beteiligung und einem Anstieg gegeniber dem Vorjahr.
Die Aktionare haben die Wahl, ihr Stimmrecht bei der Hauptversammlung entweder selbst, durch
einen bevollmachtigten Dritten oder durch einen weisungsgebundenen Stimmrechtsvertreter der
Gesellschaft ausiiben zu lassen. Die satzungsmaBige Mdéglichkeit einer Live-Ubertragung der
Hauptversammlung in modernen Kommunikationsmedien wie etwa dem Internet wird derzeit
nicht wahrgenommen. Weitere Informationen zum Thema, darunter die Einladungen,
Tagesordnungen und Beschlisse unserer Hauptversammlungen sowie die Ergebnisse der Ab-
stimmungen, sind auf unserer Homepage im Bereich Investor Relations verdffentlicht.

TRANSPARENTE INFORMATIONEN FUR AKTIONARE UND OFFENTLICHKEIT

Im Rahmen der laufenden Investor-Relations-Aktivitaten werden alle Termine, die flr unsere
Aktionare, Investoren und Analysten wichtig sind, zu Beginn des Geschaftsjahres fur die Dauer
des jeweiligen Geschaftsjahres in einem Unternehmenskalender, der fortlaufend aktualisiert
wird, veroffentlicht. Der .Finanzkalender™ ist ebenfalls auf der Website der Deutsche
Wohnen AG abzurufen. Eine Ubersicht liber die im Geschaftsjahr 2009 verosffentlichten wesentli-
chen Informationen befindet sich im jahrlichen Dokument nach § 10 WpPG, das ebenfalls auf
unserer Website zur Verfligung steht.

Das Unternehmen informiert Aktionare, Analysten und Journalisten nach einheitlichen Kriterien.
Die Informationen sind fur alle Kapitalmarktteilnehmer transparent und konsistent. Ad-hoc-
Mitteilungen und Pressemitteilungen sowie Prasentationen von Presse- und Analystenkonferen-
zen und Roadshows werden umgehend auf unseren Internetseiten veroffentlicht.

Insiderinformationen (Ad-hoc-Publizitat), Stimmrechtsmitteilungen sowie Wertpapiergeschafte
von Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie diesen nahestehenden Personen
(Directors’ Dealings) werden von der Deutsche Wohnen AG entsprechend den gesetzlichen Be-
stimmungen ebenso unverziglich bekanntgegeben.
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COMPLIANCE ALS WICHTIGE LEITUNGSAUFGABE

Um die Einhaltung der vom Deutschen Corporate Governance Kodex vorgegebenen Verhaltens-
standards und Normen sowie der gesetzlichen Bestimmungen zu gewahrleisten, gibt es bei der
Deutsche Wohnen AG fir diesen Bereich einen Compliance Officer. Dieser fihrt auch ein Insider-
verzeichnis und informiert Management, Mitarbeiter und Geschaftspartner Uber relevante recht-
liche Rahmenbedingungen sowie die Folgen von Verstoen gegen Insidervorschriften.

Vorstand und Aufsichtsrat wurden im Berichtsjahr durch den Compliance Officer Uber die neueste
Entwicklung der Corporate Governance informiert, insbesondere Uber die neuen Bestimmungen
des Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 18. Juni 2009. Sie haben sich mit der Um-
setzung der Empfehlungen durch die Gesellschaft ausfihrlich befasst. Auf Grundlage dieser Be-
ratungen haben Vorstand und Aufsichtsrat fir das Berichtsjahr gemeinsam im Juni 2009 und im
Marz 2010 eine Entsprechenserklarung gemaf § 161 des Aktiengesetzes abgegeben. Deren
exakter Wortlaut ist auf den Internetseiten der Gesellschaft unter www.deutsche-wohnen.com
nachzulesen und als Download verfugbar (siehe auch Seite 16).

ANGEMESSENES CHANCEN- UND RISIKOMANAGEMENT

Verantwortungsvoll mit Chancen und Risiken umzugehen ist fiir unser Unternehmen eine wich-
tige Zielsetzung. Dies gewahrleisten wir durch ein umfangreiches Chancen- und Risikomanage-
ment, das die wesentlichen Chancen und Risiken identifiziert und Uberwacht. Dieses System wird
kontinuierlich weiterentwickelt und an sich andernde Rahmenbedingungen angepasst.

Das Risikomanagement der Deutsche Wohnen AG wird im Risikobericht auf Seite 54 vorgestellt.
Unternehmensstrategische Chancen beschreiben wir im Ausblick des Lageberichts (Seite 57).
Die Informationen zur Konzernrechnungslegung sind im Anhang zu finden.
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Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie diesen nahestehende Personen sind nach
§ 15a Wertpapierhandelsgesetz verpflichtet, Geschafte mit Aktien der Deutsche Wohnen AG oder
sich darauf beziehenden Finanzinstrumenten offenzulegen. Die Deutsche Wohnen AG veroffent-
licht diese Transaktionen unverziiglich, nachdem sie dem Unternehmen mitgeteilt wurden.
Folgende Geschafte wurden uns im Geschaftsjahr 2009 gemeldet:

Datum Art und Ort Gesamt-

der der volumen
Transaktion Funktion Transaktion EUR

Ehefrau des stellvertre-

Silvia tenden Vorsitzenden des Verkauf von
02.10.2009 Kretschmer  Aufsichtsrats Bezugsrechten 463 6,02 2.770,95
Dr. Florian Verkauf von
05.10.2009 Stetter Aufsichtsratsmitglied Bezugsrechten 3.207 6,71 21.518,97
Helmut Erwerb von
09.10.2009 Ullrich Vorstandsmitglied Inhaberaktien 9.450 4,50 42.525,00
Ehefrau eines Erwerb von
09.10.2009 Jutta Flach Aufsichtsratsmitglieds Inhaberaktien 4.200 4,50 18.900,00
Ehefrau des stellvertre-
Silvia tenden Vorsitzenden des Erwerb von
09.10.2009 Kretschmer  Aufsichtsrats Inhaberaktien 1.470 4,50 6.681,15
Uwe E. Erwerb von
09.10.2009 Flach Aufsichtsratsmitglied Inhaberaktien 8.400 4,50 37.800,00

AKTIENBESITZ VON VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Zum 31. Dezember 2009 hielt Finanzvorstand Helmut Ullrich 13.950 Aktien der Deutsche Wohnen
AG. Dies entspricht rund 0,02 % der 81,84 Mio. ausgegebenen Aktien. Die Aufsichtsratsmitglieder
Uwe E. Flach und Dr. Florian Stetter besaflen zum Jahresende 12.400 bzw. 3.207 Aktien der
Deutsche Wohnen AG. Die Ehefrau des stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrats
Dr. Andreas Kretschmer hielt zu diesem Zeitpunkt 2.633 Aktien der Deutsche Wohnen AG und die
Ehefrau des Aufsichtsratsmitglieds Uwe E. Flach 4.200 Aktien. Die weiteren Aufsichtsratsmit-
glieder und der Vorstandsvorsitzende Michael Zahn hielten zum 31. Dezember 2009 keine Aktien
der Deutsche Wohnen AG.

Damit betrug der Gesamtbesitz aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder an Aktien der
Deutsche Wohnen AG zum 31. Dezember 2009 weniger als 1% der vom Unternehmen ausgege-
benen Aktien.

Die weiteren Mandate der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sind auf den Seiten 121-122 im
Anhang aufgefihrt.
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VERGUTUNGSBERICHT

Der Vergutungsbericht der Deutsche Wohnen AG flr das abgelaufene Geschaftsjahr befindet sich
im Lagebericht auf Seite 59.

ABSCHLUSSPRUFUNG DURCH ERNST & YOUNG

Die Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft ist von der
Hauptversammlung 2009 erneut zum Abschlussprifer gewahlt worden. Der Abschlusspriifer hat
den Jahresabschluss und den Konzernabschluss der Deutsche Wohnen AG sowie den zusam-
mengefassten Lagebericht geprift und am 5. Marz 2010 mit dem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen.

Vor der Wahl der Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft
durch die ordentliche Hauptversammlung 2009 hat der Prifungsausschuss eine Erklarung des
vorgesehenen Prifers eingeholt. Diese beinhaltet, dass keine geschaftlichen, finanziellen, per-
sonlichen oder sonstigen Beziehungen zwischen dem Prifer, seinen Organen und Prifungslei-
tern einerseits und dem Unternehmen und seinen Organmitgliedern andererseits bestehen, die
Zweifel an seiner Unabhangigkeit begrinden konnten.

ENTSPRECHENSERKLARUNG

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen AG haben sich mit der Erfillung der Standards
des Deutschen Corporate Governance Kodex sorgfaltig befasst. Auf Basis dieser Gesprache wur-
de im Marz 2010 die nachfolgende Entsprechenserklarung nach § 161 Abs. 1 des Aktiengesetzes
beschlossen. Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen AG erklaren gemaf3 § 161 Abs. 1
des Aktiengesetzes:

.Seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung vom Juni 2009 hat die Deutsche Wohnen AG den
Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex (unter
Bertcksichtigung des Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom 18. Juni 2009)
mit folgenden Ausnahmen entsprochen:

» Fur die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates bestand eine Directors & Officers
Gruppenversicherung ohne Selbstbehalt fort (Kodex Ziffer 3.8 Satze 4 und 5). Die laufenden
Vorstandsanstellungsvertrage sahen eine Directors & Officers Versicherung ohne Selbstbehalt
vor. Im Hinblick auf die Versicherung von Aufsichtsratsmitgliedern kénnten die mit einem
Selbstbehalt verbundenen Haftungsrisiken nach Einschatzung der Gesellschaft das Ziel der
Deutsche Wohnen AG beeintrachtigen, besonders geeignete Personlichkeiten fur den Auf-
sichtsrat zu gewinnen, da international ein Selbstbehalt weithin untblich ist.
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» Die Satzung legt fur die Mitglieder des Aufsichtsrats nur eine feste, keine erfolgsorientierte
Vergutung fest. Bei der Vergiitung werden die Mitgliedschaft und der Vorsitz in Ausschissen
des Aufsichtsrates nicht berucksichtigt. Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder ist nicht
individualisiert im Corporate Governance Bericht angegeben (Kodex Ziffer 5.4.6 Satze 3, 4 und
6). Die Deutsche Wohnen AG halt eine feste Aufsichtsratsvergitung im Hinblick auf die tber-
wachende Funktion des Aufsichtsrats fir vorzugswirdig, um die erforderliche unabhéngige
Kontrollfunktion des Aufsichtsrats zu gewahrleisten. Der Empfehlung des Deutsche Corporate
Governance Kodex, bei der Aufsichtsratsvergitung den Vorsitz und die Mitgliedschaft in Aus-
schiissen des Aufsichtsrats zu beriicksichtigen, wird nicht gefolgt, da die Ubernahme dieser
Aufgaben mit der bestehenden Vergltung nach Ansicht der Gesellschaft ausreichend abgegol-
ten ist. Schlieflich verzichtete die Gesellschaft darauf, die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglie-
der individualisiert im Corporate Governance Bericht anzugeben, da sich aufgrund der
transparenten Satzungsregelung aus einer individualisierten Angabe kein zusatzlicher Er-
kenntnisgewinn ergabe.

» Der Konzernabschluss und die Zwischenberichte waren innerhalb der gesetzlich geregelten
Fristen dffentlich zuganglich und nicht binnen 90 Tagen nach Geschaftsjahresende bzw. nicht
binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums (Kodex Ziffer 7.1.2 Satz 4]. Aufgrund der
erforderlichen zeitlichen Ablaufe fir eine sorgfaltige Erstellung von Abschlissen und Unter-
nehmensberichten sind frihere Verdffentlichungstermine nicht maglich.

Die Deutsche Wohnen AG wird den Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex (in der Fassung vom 18. Juni 2009) zukinftig mit folgenden Ausnahmen ent-
sprechen:

» Fur die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates besteht derzeit eine laufende Direc-
tors & Officers Gruppenversicherung ohne Selbstbehalt (Kodex Ziffer 3.8 Satze 4 und 5). Die
Directors & Officers Versicherung wird innerhalb der gesetzlichen Frist an die Anforderungen
der Ziffer 3.8 zum Selbstbehalt angepasst werden.

» Die Satzung legt fur die Mitglieder des Aufsichtsrats nur eine feste, keine erfolgsorientierte
Vergltung fest. Bei der Vergitung werden der Vorsitz und die Mitgliedschaft in Ausschissen
des Aufsichtsrates nicht berticksichtigt (Kodex Ziffer 5.4.6 Satze 3 und 4). Die Deutsche Wohnen
AG halt eine feste Aufsichtsratsvergiitung im Hinblick auf die iberwachende Funktion des
Aufsichtsrats fur vorzugswurdig, um die erforderliche unabhangige Kontrollfunktion des Auf-
sichtsrats zu gewahrleisten. Der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex, bei
der Aufsichtsratsvergitung die Mitgliedschaft und den Vorsitz in Ausschiissen des Aufsichts-
rats zu beriicksichtigen, wird nicht gefolgt, da die Ubernahme dieser Aufgaben mit der beste-
henden Vergiitung nach Ansicht der Gesellschaft ausreichend abgegolten ist.
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» Der Konzerabschluss und die Zwischenberichte sind innerhalb der gesetzlich geregelten Fris-
ten offentlich zuganglich und nicht binnen 90 Tagen nach Geschéaftsjahresende bzw. nicht bin-
nen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums (Kodex Ziffer 7.1.2 Satz 4). Aufgrund der erfor-
derlichen zeitlichen Ablaufe fir eine sorgfaltige Erstellung von Abschlissen und
Unternehmensberichten sind frithere Veroffentlichungstermine nicht moglich.”

Frankfurt am Main, im Marz 2010

Der Vorstand
Der Aufsichtsrat

D & O GRUPPENVERSICHERUNG

Fur die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats besteht eine Directors & Officers-
Gruppenversicherung, die als fortlaufende Versicherung abweichend von der Empfehlung des
Deutschen Corporate Governance Kodex keinen Selbstbehalt enthalt. Nach Einschatzung der
Gesellschaft war bei Abschluss der Anstellungsvertrage mit den Mitgliedern des Vorstands in-
ternational ein Selbstbehalt noch weitgehend untblich. Zudem beflirchteten wir zum damaligen
Zeitpunkt, durch die mit einem Selbstbehalt verbundenen Haftungsrisiken nicht die besonders
geeigneten Persdnlichkeiten fiir den Vorstand und den Aufsichtsrat gewinnen zu kdnnen. Darlber
hinaus handelt es sich um eine Gruppenversicherung fir eine Vielzahl von Fihrungskraften, bei
der eine Differenzierung nach Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern und sonstigen Fiihrungs-
kraften nicht sachgerecht erschien. Die Gesellschaft wird jedoch der gesetzlichen Regelung
nachkommen und einen Selbstbehalt bei der Directors & Officers-Versicherung zeitnah einfihren.
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Das Geschaftsjahr 2009 war fur die Deutsche Wohnen AG zunachst vom Abschluss der Umstruk-
turierung der Unternehmensgruppe und der Umsetzung der Migration der IT-Systeme gepragt.
In der zweiten Jahreshalfte fihrte die Gesellschaft eine Bezugsrechtskapitalerhohung durch, mit
der das Aktienkapital um EUR 55,44 Mio. auf EUR 81,84 Mio. erhcht wurde. Der Aufsichtsrat und
seine Ausschiisse haben den Vorstand bei diesen Maf3inahmen durch zahlreiche auBerordentliche
Sitzungen sowie durch kontinuierliche Beratung begleitet.

VERTRAUENSVOLLE ZUSAMMENARBEIT MIT DEM VORSTAND

Der Aufsichtsrat nahm auch im Geschaftsjahr 2009 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden
Aufgaben mit grof3er Sorgfalt wahr. Er hat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens re-
gelmafig beraten und dessen Tatigkeit Uberwacht. Der Aufsichtsrat war in alle Entscheidungen
von grundlegender Bedeutung fiir das Unternehmen unmittelbar und frihzeitig eingebunden. Der
Vorstand berichtete uns regelmafig sowohl in schriftlicher als auch in mindlicher Form zeitnah
und umfassend Uber die Unternehmensplanung und Strategie, die Lage des Unternehmens, den
Gang der Geschafte, die Risikolage und das Risikomanagement. Strategische Entscheidungen
wurden vom Vorstand mit dem Aufsichtsrat abgestimmt. Abweichungen des Geschéftsverlaufs
von Planen und Zielen wurden umfassend erlautert und besprochen. Der Aufsichtsrat wurde
somit Uber alle fur das Unternehmen wesentliche Geschaftsvorgange im Berichtsjahr kontinu-
ierlich und zeitnah informiert.

Auch auflerhalb der Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse standen der Aufsichts-
ratsvorsitzende und weitere Mitglieder des Aufsichtsrats mit dem Vorstand in regelmafigem
Kontakt, um sich Uber die wesentlichen Geschéaftsvorfalle zu informieren und den Vorstand be-
ratend zu unterstitzen.

SECHS SITZUNGEN DES AUFSICHTSRATS MIT WICHTIGEN ENTSCHEIDUNGEN

Im Geschaftsjahr 2009 hielt der Aufsichtsrat sechs Aufsichtsratssitzungen ab und fasste zudem
einige Beschlisse auflerhalb von Sitzungen. Alle Mitglieder des Aufsichtsrats haben an mehr als
der Halfte der Sitzungen im Berichtsjahr teilgenommen. In dringlichen Fallen beschloss der Auf-
sichtsrat dariber hinaus, in Abstimmung mit dem Aufsichtsratsvorsitzenden, im schriftlichen
Verfahren.

Schwerpunkte der Beratungen des Aufsichtsrats bildeten im Berichtsjahr die Bezugsrechtska-
pitalerhohung, die Fortsetzung und der Abschluss der Restrukturierung der Gruppe, die
Geschaftsplanung sowie die Umsetzung der Migration der IT-Systeme. Regelmafige Beratungs-
gegenstande waren dariber hinaus die Geschaftsentwicklung im Vermietungs- und Verkaufsbe-
reich, Verauf3erungsprojekte sowie die Finanz- und Liquiditatslage des Konzerns.
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In der ordentlichen Sitzung am 31. Marz 2009 hat sich der Aufsichtsrat schwerpunktmafig mit
den Berichten aus den Aufsichtsratsausschiissen, der Entwicklung des Geschéftsjahres 2008,
dem Jahresabschluss 2008, der Vorbereitung der ordentlichen Hauptversammlung 2009 und der
Migration der IT-Systeme befasst. Das Gremium diskutierte auferdem den Stand der Rechtsbe-
helfsverfahren gegen die durch das Jahressteuergesetz 2008 eingefihrte EK 02-Zwangsbesteue-
rung. Vertreter des Abschlussprifers der Gesellschaft waren fiir die Beratungen zum Jahresab-
schluss 2008 anwesend und erlauterten Positionen und Ansatze in den Jahresabschlissen der
Gesellschaft und des Konzerns.

In der ersten auf3erordentlichen Sitzung am 28. April 2009 wurde die Verbesserung der Kapital-
struktur und dabei im Besonderen die operative Cashflow- und Vermietungsentwicklung ange-
sichts der aktuellen Portfoliostruktur erértert. Auch Uber eine mogliche Aufstockung des geneh-
migten Kapitals durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung 2009 wurde diskutiert.
Der Aufsichtsrat stimmte der der ordentlichen Hauptversammlung 2009 vorzulegenden Tages-
ordnung in der Sitzung zu.

Die zweite ordentliche Sitzung fand am 16. Juni 2009 vor und nach der ordentlichen Hauptver-
sammlung statt. Wir berieten hier vor allem Uber die Beschlussempfehlung an die Hauptver-
sammlung (ber die Anderung des genehmigten Kapitals und allgemein (iber die ordentliche
Hauptversammlung 2009 sowie Uber die neu gefassten Geschaftsordnungen fur Vorstand und
Aufsichtsrat der Gesellschaft. Dariiber hinaus wurden Moglichkeiten zur Starkung des Eigenka-
pitals fur InvestitionsmafBnahmen wie etwa die Durchfiihrung einer Bezugsrechtskapitalerho-
hung in der zweiten Jahreshalfte 2009 diskutiert.

In der zweiten auflerordentlichen Sitzung am 23. Juni 2009 berieten wir darauf aufbauend konkret
uber die Durchfuhrung einer Bezugsrechtskapitalerhohung und mogliche Rahmenbedingungen
in diesem Zusammenhang. Wir beschlossen im Umlaufverfahren am 24./25. Juni 2009, einer
auflerordentlichen Hauptversammlung die Beschlussfassung Uber eine Bezugsrechtskapitaler-
hohung vorzuschlagen.

In der dritten ordentlichen Aufsichtsratssitzung am 15. September 2009 wurde der Stand der
Vorbereitung und Durchfihrung der Bezugsrechtskapitalerhdhung, insbesondere beziiglich des
Pricings, ausfihrlich diskutiert. Der Vorstand berichtete dariber hinaus tber die Geschéaftsent-
wicklung des Berichtsjahres. In einer telefonischen Beschlussfassung am 21. September 2009
hat der Aufsichtsrat der Festlegung des Bezugspreises fir die Bezugsrechtskapitalerhchung auf
EUR 4,50 pro Aktie zugestimmt.

In der vierten ordentlichen Aufsichtsratssitzung am 10. Dezember 2009 berichtete der Vorstand
dem Aufsichtsrat ausfihrlich Gber die Geschéaftsentwicklung 2009, legte dem Aufsichtsrat den
Wirtschaftsplan 2010 vor und erlauterte diesen. Der Aufsichtsrat erdrterte beides intensiv. Da-
riber hinaus wurden wir tUber den aktuellen Stand der Prifungen rund um die Verpflichtungen
gegenlber der DB Immobilienfonds 14 Rhein-Pfalz Wohnen GmbH & Co. KG informiert. Der Auf-
sichtsrat erorterte den Zustand der Compliance im Konzern anhand des vom Vorstand vorgeleg-
ten Entwurfs der Entsprechenserklarung. Die Abgabe der Entsprechenserklarung in ihrer
veroffentlichten Form wurde im Umlaufverfahren beschlossen.
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EFFIZIENTE ARBEIT IN FUNF AUSSCHUSSEN DES AUFSICHTSRATS

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat Ausschisse gebildet und
deren Bedarf und Tatigkeit im Berichtsjahr laufend bewertet.

Im Einzelnen bestanden im Berichtsjahr folgende fiinf Ausschiisse:

» Prasidialausschuss,

» Akquisitionsausschuss,

» Prifungsausschuss,

» Ausschuss .Kapitalmarkt und Kommunikation®,
» Nominierungsausschuss,

deren Aufgaben detaillierter im Corporate-Governance-Bericht auf Seite 11 dargestellt werden.

Generell werden in den Ausschissen die Beschlisse des Aufsichtsrats und Themen, die im Auf-
sichtsratsplenum zu behandeln sind, vorbereitet. Soweit gesetzlich zuldssig wurden einzelnen
Ausschissen durch die Geschaftsordnung oder durch Beschlisse des Aufsichtsrats in Einzelfal-
len Entscheidungsbefugnisse Ubertragen. Die Ausschussvorsitzenden berichteten in den Auf-
sichtsratssitzungen regelmafig und umfassend Uber die Inhalte und Ergebnisse der jeweiligen
Ausschusssitzungen.

Der Prasidialausschuss ist, soweit gesetzlich zulassig, fur Beratung und Beschlussfassung in
eiligen Angelegenheiten zustandig; darlber hinaus berat er den Vorstand kontinuierlich. Der Pra-
sidialausschuss ist im Berichtsjahr nicht zu Sitzungen zusammengetreten. Beschlussgegenstan-
de wurden vom Vorstand jeweils so rechtzeitig dem Aufsichtsrat vorgelegt, dass die Beschluss-
fassung im Aufsichtsratsplenum, teilweise auch durch das schriftliche Verfahren, moglich war.

Der Akquisitionsausschuss bereitet die Beschlisse des Aufsichtsrats Gber Unternehmens- und/
oder Portfolioakquisitionen vor. Im Berichtsjahr tagte dieser Ausschuss nicht.

Der Prifungsausschuss (Audit Committee) kam im Berichtsjahr zu vier Sitzungen, jeweils im
Vorfeld der Veroffentlichung der Geschaftszahlen, zusammen. Er befasst sich mit Fragen der
Rechnungslegung, der Wirksamkeit des Kontrollsystems, des Risikomanagements, des Revi-
sionssystems und der Compliance sowie mit der Abschlusspriifung. Hierbei beschéftigt er sich
insbesondere mit der Unabhangigkeit des Abschlusspriifers, der Erteilung des Prifungsauftrags
an den Abschlussprifer und der Honorarvereinbarung sowie der Bestimmung von Prifungs-
schwerpunkten. In Gegenwart von Vertretern des Abschlussprifers der Gesellschaft und des
Konzerns sowie des Vorstands erdrterte der Prifungsausschuss in seiner ersten Sitzung schwer-
punktmafig den Jahres- und Konzernabschluss sowie das Risikomanagementsystem. Der Pri-
fungsausschuss beriet dariiber hinaus zusammen mit dem Vorstand in seinen drei weiteren
Sitzungen eingehend die zu veroffentlichenden Quartals-, Halbjahres- und Neunmonatsergeb-
nisse. Er sprach dem Aufsichtsrat eine Empfehlung zur Wahl des Abschlussprifers fir das Ge-
schaftsjahr 2009 aus und Uberwachte die Unabhangigkeit des Abschlussprifers. Von diesem
wurde auch eine Unabhangigkeitserklarung eingeholt.

21



AN UNSERE AKTIONARE

Bericht des Aufsichtsrats

Der Prifungsausschuss ist mit drei (seit M&rz 2010 vier) Mitgliedern des Aufsichtsrats, die tGber
Sachverstand auf den Gebieten Rechnungslegung und Abschlusspriifung verfiigen, besetzt. Der
Ausschussvorsitzende Uwe E. Flach erfillt alle MaRgaben des § 100 Abs. 5 des Aktiengesetzes.

Der Ausschuss .Kapitalmarkt und Kommunikation™ hielt im Berichtsjahr eine Sitzung ab. In die-
ser beschaftigte er sich intensiv mit der Aktienkursentwicklung, den Aktienkursbewegungen und
der Aktionarsstruktur sowie mit den aktuellen Aktivitaten der Gesellschaft im Bereich Kapital-
markt/IR. Der Ausschuss erérterte dabei auch den Stand der Kommunikationspolitik des Unter-
nehmens und diskutierte die kiinftige Kommunikationsstrategie, insbesondere gegeniber poten-
ziellen neuen Investoren.

Der Nominierungsausschuss trat zu keiner Sitzung zusammen, da im Berichtsjahr keine Neube-
setzungen erforderlich waren.

CORPORATE-GOVERNANCE-STANDARDS WEITERENTWICKELT

Der Aufsichtsrat hat die Weiterentwicklung der unternehmenseigenen Corporate-Governance-
Standards fortlaufend beobachtet und diskutiert. Im Geschaftsbericht 2009 finden sich ausfihr-
liche Informationen zur Corporate Governance im Unternehmen ebenso wie zur Hohe und zur
Struktur der Aufsichtsrats- und Vorstandsvergitung.

Vorstand und Aufsichtsrat haben die Anforderungen des aktuellen Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex und deren Umsetzung in der Aufsichtsratssitzung vom 10. Dezember 2009 ausfihr-
lich behandelt. Vorstand und Aufsichtsrat haben im Marz 2010 eine aktualisierte gemeinsame
Entsprechenserklarung gemaf § 161 des Aktiengesetzes abgegeben. Die Entsprechenserklarung
ist den Aktionaren auf der Website (www.deutsche-wohnen.com) in der aktuellen Fassung dau-
erhaft zuganglich.

Zwischen der Deutsche Wohnen AG und der Oaktree-Gruppe, deren deutscher Geschaftsfihrer
der Aufsichtsratsvorsitzende Hermann T. Dambach ist, bestand ein Beratervertrag, der zum Ende
des Berichtsjahres aufgehoben wurde. Dem Vertrag hatte der Aufsichtsrat bei Stimmenthaltung
von Hermann T. Dambach gemaf § 114 des Aktiengesetzes zugestimmt. Im Berichtsjahr wurden
unter dem Beratervertrag keine Beratungsleistungen erbracht.

JAHRES- UND KONZERNABSCHLUSSPRUFUNG AUSFUHRLICH DISKUTIERT

Die ordentliche Hauptversammlung hat am 16. Juni 2009 die Ernst & Young AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft [nun: Ernst & Young GmbH) zum Abschlusspri-
fer fir das Geschaftsjahr 2009 gewahlt. Der Abschlussprifer hat den Jahresabschluss und den
Lagebericht unter Einbeziehung der Buchflihrung sowie den Konzernabschluss und den Konzern-
lagebericht geprift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Die Berich-
te und Abschlisse wurden allen Mitgliedern des Aufsichtsrats rechtzeitig zugesandt. Sie wurden
im Prifungsausschuss in seiner Sitzung am 23. Marz 2010 und im Aufsichtsrat in der Sitzung am
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25.Marz 2010 intensiv diskutiert. Der Abschlussprifer berichtete dem Prifungsausschuss sowie
dem Aufsichtsratsplenum ausfihrlich Uber die wesentlichen Prifungsergebnisse und stand fir
erganzende Fragen und Auskinfte zur Verfigung.

Der Vorsitzende des Prifungsausschusses hat dem Aufsichtsrat in seiner Sitzung am 25. Marz
2010 umfassend Uber den Jahresabschluss und die Abschlussprifung berichtet. Der Aufsichtsrat
hat den Jahresabschluss, den Lagebericht, den Konzernabschluss, den Konzernlagebericht so-
wie die Prifungsberichte des Abschlusspriifers seinerseits eigenstandig gepruft. Auf Basis des-
sen billigte er gemafl der Empfehlung des Priifungsausschusses den vom Vorstand aufgestellten
Jahres- und Konzernabschluss. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Der festgestellte Jah-
resabschluss weist einen Jahresfehlbetrag aus. Die Tagesordnung der ordentlichen Hauptver-
sammlung wird daher keinen Beschluss Uber die Ausschiittung einer Dividende vorsehen.

KEINE VERANDERUNGEN IM VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Im Berichtsjahr gab es weder im Aufsichtsrat noch im Vorstand der Gesellschaft personelle
Anderungen im Vergleich zum Vorjahr. Mit Umlaufbeschluss vom 29./30. Januar 2010 wurde Herr
Helmut Ullrich fur ein weiteres Jahr und damit bis zum 31. Dezember 2011 zum Mitglied des
Vorstands der Gesellschaft bestellt.

Der Aufsichtsrat spricht den Vorstanden und den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern aller Kon-

zerngesellschaften des Deutsche Wohnen Konzerns fur die im Berichtsjahr geleistete Arbeit
seinen Dank und seine Anerkennung aus.

Frankfurt, im Marz 2010
Fir den Aufsichtsrat

b+ fod

Hermann T. Dambach
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UBERNAHME UND INTEGRATION
DER GEHAG ABGESCHLOSSEN

KONZERN VOLLSTANDIG
UMSTRUKTURIERT

KAPITALER_Iij)HUNG ERFOLGREICH
DURCHGEFUHRT

EBT VON EUR -328,8 MIO.
AUF EUR 3,4 MIO. GESTEIGERT

FFO UM 33,4 % AUF EUR 0,43
JE AKTIE ERHOHT

FINANZSTRUKTUR
WESENTLICH VERBESSERT

QUADRATMETERMIETE GESTEIGERT,
LEERSTAND SIGNIFIKANT ABGEBAUT

PORTFOLIO NEU STRUKTURIERT
UND WERTMASSIG STABILISIERT

26

DEUTSCHE WOHNEN » GESCHAFTSBERICHT 2009



KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNLAGEBERICHT

1 GESCHAFTS- UND RAHMENBEDINGUNGEN
1.1 ORGANISATION UND KONZERNSTRUKTUR

Die Deutsche Wohnen AG mit ihren Tochtergesellschaften (nachfolgend als .Deutsche Wohnen”
oder .Konzern” bezeichnet] ist, gemessen an der Marktkapitalisierung und dem Immobilienbe-
stand von 49.496 Einheiten, davon 49.026 Wohnungen und 470 Gewerbeeinheiten, gegenwartig die
zweitgrofite borsennotierte deutsche Wohnimmobilien-Aktiengesellschaft. Im Rahmen der Ge-
schaftsstrategie liegt unser Fokus auf attraktiven Wohnimmobilien in den wirtschaftlich bedeu-
tenden Kernregionen Berlin und Frankfurt/Rhein-Main.

Mit dem Abschluss der Restrukturierungsphase haben wir neben den Kosteneinsparungen auch
eine klare organisatorische Trennung zwischen Management- und Assetgesellschaften erreicht.
Die Managementgesellschaften sind eindeutig den jeweiligen Segmenten zuordenbar, wie das
unten stehende Schaubild verdeutlicht. Dabei nimmt die Deutsche Wohnen AG eine klassische
Holdingfunktion - mit den Bereichen Kommunikation, Recht, Personal, Finanzierung/Rechnungswe-
sen/Controlling - wahr. Weiterhin sind die IT- und Prozesslandschaften der Deutsche Wohnen und
der GEHAG Gruppe vereinheitlicht worden. Dies ermdglicht eine transparente und effiziente Ge-
staltung unserer Arbeitsprozesse - vom Rechnungswesen und der Verwaltung der Stammdaten
Uber das Mietenmanagement bis hin zur Kooperation mit unseren Systemanbietern.

Deutsche Wohnen AG

Management und Zentraleinheiten

PFLEGE

WOHNEN
UND BETREUTES WOHNEN

Deutsche Wohnen Deutsche Wohnen KATHARINENHOF®
Management GmbH Corporate Real Estate GmbH Seniorenwohn- und Pflegeanlage
Betriebs-GmbH
Nettoertrage EUR 190,6 Mio. Verkaufserlose EUR 85,7 Mio. Umsatz EUR 38,7 Mio.
Wohnungen 49.026 | | Verkaufsvolumen 1.573 Whg. | | Kapazitat 1.350 Platze
Mitarbeiter 226 | | Mitarbeiter 29 | | Mitarbeiter 935
ASSETGESELLSCHAFTEN

! Stand 31.12.2009.

Restrukturierung bewirkt Kosteneinsparungen
und klare organisatorische Trennung zwischen

Management- und Assetgesellschaften
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Geschafts- und Rahmenbedingungen

Deutsche Wohnen Management GmbH

Das Kerngeschaft der Deutsche Wohnen, die Entwicklung und Bewirtschaftung des Immobilien-
bestandes, obliegt der Deutsche Wohnen Management GmbH. Die Gesellschaft bindelt alle
Tatigkeiten im Zusammenhang mit der Bewirtschaftung und Verwaltung der Wohnimmobilien,
dem Management von Mietvertragen und der Betreuung der Mieter. Strategisches Ziel der
Deutsche Wohnen in diesem Geschaftsbereich ist die Erhaltung und Optimierung der Mieterldse.
Durch die sukzessive Entwicklung unserer Bestande konnen wir vorhandene Mietsteigerungspo-
tenziale nutzen und den Leerstand reduzieren. Dariber hinaus gewahrleisten wir in Kooperation
mit qualifizierten Systemanbietern eine effiziente Bewirtschaftung der Wohnimmobilien. Mit der
Einflhrung eines eigens konzipierten Qualitatsmanagements fir das Facility Management kon-
nen wir die speziell definierten Leistungsstandards prifen und den Wert unseres Portfolios
sichern.

Deutsche Wohnen Corporate Real Estate GmbH

Die Deutsche Wohnen Corporate Real Estate GmbH vereint die Bereiche Verkauf und Akquisition
sowie das Portfoliomanagement. Der zum Verkauf stehende Wohnungsbestand der Deutsche
Wohnen gliedert sich in den Einzelverkauf vorwiegend an Selbstnutzer und den Blockverkauf an
institutionelle Investoren. Alle Verkaufsaktivitaten zielen insbesondere auf die Optimierung und
Konzentration des Portfolios ab und erfolgen auf kontinuierlicher, aber zeitlich gestaffelter Basis.
In den Kernregionen Berlin und Frankfurt/Rhein-Main wollen wir im Rahmen unserer Port-
foliostrategie weitere Bestande erwerben. Auch die ErschlieBung neuer Standorte steht im Fokus
kinftiger Akquisitionen und wird vom Deutsche Wohnen Vorstand in enger Abstimmung mit dem
Portfoliomanagement forciert. Mit detaillierten Markt- und Bestandsanalysen liefert das Port-
foliomanagement die Grundlagen fir die strategische Ausrichtung des Immobilienbestands.

KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-GmbH

Der Geschaftsbereich Pflege und Betreutes Wohnen wird unter der Marke KATHARINENHOF®
erfasst. Im Rahmen einer vollstationaren Pflege zielt die Geschaftsphilosophie auf die Aktivie-
rung und Forderung der Pflegebeddirftigen unter weitestgehender Wahrung ihrer Selbststandig-
keit ab. Darlber hinaus bietet die Deutsche Wohnen alteren Menschen Betreutes Wohnen mit
dem zusatzlichen Angebot umfangreicher, seniorengerechter Service- und Dienstleistungen.

1.2 RECHTLICHE KONZERNSTRUKTUR

Grundkapital und Aktien

Das Grundkapital der Deutsche Wohnen AG betragt EUR 81,84 Mio. und ist eingeteilt in 81,84 Mio.
Stlckaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie. Zum 31. De-
zember 2009 sind rund 99,75% der Aktien Inhaberaktien (81.631.350 Stiick), die verbleibenden
0,25% der Aktien sind Namensaktien (208.650 Stuck). Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte
und Pflichten verbunden. Jede Aktie gewahrt in der Hauptversammlung eine Stimme und ist
maflgebend fir den Anteil der Aktionare am Gewinn des Unternehmens. Die Rechte und Pflichten
der Aktionare ergeben sich im Einzelnen aus den Regelungen des Aktiengesetzes, insbesondere
aus den §§12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG.
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Geschafts- und Rahmenbedingungen

Dem Vorstand der Deutsche Wohnen AG sind keine Beschrankungen bekannt, welche die Stimm-
rechte oder Ubertragung der Aktien betreffen.

Bei Kapitalerhohungen werden die neuen Aktien als Inhaberaktien ausgegeben.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats, das Grundkapital der Gesell-
schaft bis zum 9. August 2011 einmal oder mehrmals um insgesamt bis zu EUR 3,6 Mio. durch
Ausgabe von bis zu 3,6 Mio. neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien gegen Bareinlagen
oder Sacheinlagen zu erhéhen (genehmigtes Kapital]. Das urspringliche genehmigte Kapital
betrug EUR 10,0 Mio.

Das Grundkapital ist um weitere bis zu EUR 10,0 Mio. durch Ausgabe von neuen auf den Inhaber
lautenden Stlickaktien mit Gewinnanteilberechtigung ab Beginn des Geschaftsjahres ihrer Aus-
gabe bedingt erhoht (bedingtes Kapital 1.

Die bedingte Kapitalerhohung dient der Gewahrung von Aktien an die Inhaber oder Glaubiger von
Options- oder Wandelschuldverschreibungen sowie von Genussrechten mit Wandlungs- oder Op-
tionsrecht. Diese konnen, gemal der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 10. August 2006,
bis zum 9. August 2011 von der Gesellschaft oder einer 100 %igen unmittelbaren oder mittelbaren
Beteiligungsgesellschaft der Gesellschaft ausgegeben werden, soweit die Ausgabe gegen bar
erfolgt ist. Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie von Options- oder
Wandlungsrechten aus den vorgenannten Options- und Wandelschuldverschreibungen bzw. Ge-
nussrechten Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibun-
gen erfillt werden und soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden.

Das Grundkapital ist um weitere bis zu EUR 2,7 Mio. durch Ausgabe von bis zu 2,7 Mio. neuen auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien mit Gewinnanteilberechtigung ab Beginn des Geschaftsjahres
ihrer Ausgabe bedingt erhoht (bedingtes Kapital Il].

Die bedingte Kapitalerhohung dient der Gewahrung von Aktien an die Inhaber oder Glaubiger von
Options- oder Wandelschuldverschreibungen sowie von Genussrechten mit Wandlungs- oder Op-
tionsrecht. Diese konnen, gemaf der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 17. Juni 2008,
bis zum 16. Juni 2013 von der Gesellschaft, von ihr abhangigen oder im Mehrheitsbesitz der Ge-
sellschaft stehenden Unternehmen ausgegeben werden, soweit die Ausgabe gegen bar erfolgt
ist. Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur insoweit durchgefihrt, wie von Options- oder Wand-
lungsrechten aus den vorgenannten Options- und Wandelschuldverschreibungen bzw. Genuss-
rechten mit Options- oder Wandlungsrechten Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten
aus solchen Schuldverschreibungen erfillt werden und soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung
eingesetzt werden.

Das Grundkapital ist um bis zu EUR 100.000 durch Ausgabe von bis zu 100.000 auf den Inhaber
lautenden Stiickaktien bedingt erhéht (bedingtes Kapital I11). Die bedingte Kapitalerhéhung wird
nur insoweit durchgeflihrt, wie die Inhaber von Bezugsrechten, welche aufgrund der zu Tages-
ordnungspunkt 12 der Hauptversammlung vom 17. Juni 2008 beschlossenen Ermachtigung an
Bezugsberechtigte gewahrt werden, Bezugsrechte ausiben. Die neuen Aktien nehmen vom
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Beginn des Geschaftsjahres, in dem sie durch Ausibung der Bezugsrechte entstehen, am Gewinn
teil.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

Sollten Arbeitnehmer der Deutsche Wohnen AG Uber Aktien an der Deutsche Wohnen AG beteiligt
sein, so haben sie keine Kontrollrechte gegeniiber dem Vorstand.

Wesentliche Beteiligungen
Das folgende Schaubild zeigt unsere Anteilseignerstruktur zum 31. Dezember 2009 (auf Basis
WpHG):

22,70% Oaktree (gem&B Meldung Oaktree)

9,99 % Asset Value Investors

6,14% Cohen&Steers

5,75% Deutsche Asset Management

5,24% First Eagle Investment Management, LLC
5,03 % Sun Life Financial

3,70% Deutsche Bank

3,33% Arzteversorgung Westfalen-Lippe
38,12 % Sonstige

Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands sowie Satzungsdanderungen
Mitglieder des Vorstands werden laut §84 und § 85 AktG bestellt und abberufen. Der Aufsichts-
rat bestellt Vorstandsmitglieder fur hochstens funf Jahre. Eine erneute Bestellung oder Verlan-
gerung der Amtszeit, jeweils fur hochstens finf Jahre, ist zulassig. Die Satzung der Deutsche
Wohnen AG erganzt hierzu in §5, dass der Vorstand aus mindestens zwei Mitgliedern besteht,
ansonsten jedoch der Aufsichtsrat die Zahl der Vorstandsmitglieder bestimmt. Er kann stellver-
tretende Vorstandsmitglieder bestellen und ein Mitglied des Vorstands zum Vorstandsvorsitzen-
den oder zum Sprecher des Vorstands ernennen.

GemaB § 119 Abs. 1 Ziffer 5 AktG beschlieBt die Hauptversammlung iiber Anderungen der Sat-
zung. Zu Anderungen der Satzung, die lediglich die Fassung betreffen, ist der Aufsichtsrat laut
§ 11 Abs. 5 der Satzung ermachtigt. Gemal3 § 11 Abs. 3 der Satzung werden die Beschlisse der
Hauptversammlung mit einfacher Stimmenmehrheit und, soweit eine Kapitalmehrheit erforder-
lich ist, mit einfacher Kapitalmehrheit gefasst, falls nicht das Gesetz oder die Satzung zwingend
etwas anderes vorschreiben. Laut §4 Abs. 4 der Satzung bedarf eine Satzungsanderung, auf-
grund derer die Umwandlung von Inhaberaktien in Namensaktien unmittelbar erfolgt oder nach
vorhergehendem Verlangen der Aktionare gemaf § 24 AktG erfolgen kann, eines Hauptversamm-
lungsbeschlusses mit einer Mehrheit von 95,0% des vertretenen Grundkapitals. Am 1. Januar
2010 trat der §4 Abs. 4 auller Kraft.
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2 KONZERNSTRATEGIE UND KONZERNSTEUERUNG

Wettbewerbsstarken und Konzernstrategie

Die Grofe und Qualitat unseres Wohnimmobilien-Portfolios, die Konzentration auf Kern- und
Wachstumsregionen sowie die Qualitat des Managements und der Mitarbeiter sichern uns eine
gute Marktposition. Einerseits wird ein nachhaltiger Wertzuwachs aus den bestehenden Wohn-
immobilien-Portfolios erzielt. Andererseits wollen wir durch selektive Zukaufe unseren Bestand
vergroflern.

Zu den Wettbewerbsvorteilen der Deutsche Wohnen zahlen:

» Mietertragsstarkes und attraktives Bestandsportfolio in zwei wachstumsstarken
Kernregionen in Deutschland: Berlin und Frankfurt/Rhein-Main

» Kompetenz, Erfahrung und Marktkenntnisse des Managementteams
und der Mitarbeiter

» Zugang zu den verschiedenen potenziellen Verkaufern von Wohnimmobilien
und neuen Immobilienportfolios

» Integrationskompetenz und Skalierbarkeit der Unternehmensplattform

» Realisierung von Mietertragssteigerungen durch ein strategisches
Asset- und Portfoliomanagement

Nach der Ubernahme der GEHAG Gruppe folgte eine umfassende Phase der Restrukturierung, in
deren Rahmen wir eine wettbewerbsfahige und skalierbare Plattform aufgebaut haben. Dariber
hinaus konnten wir die Verschuldung des Konzerns wesentlich reduzieren.

Im nachsten Schritt wird das Thema Wachstum und Wertsteigerung im Vordergrund stehen. Die
Deutsche Wohnen versteht sich als aktiver Manager von Wohnungen im mittleren Preissegment
an wirtschaftlich attraktiven Standorten, die Uber ein iberdurchschnittliches Steigerungspoten-
zial der Ist-Mieten verfigen. Unsere Geschaftsstrategie zielt darauf ab, dieses Potenzial zu heben
und damit den Unternehmenswert zu steigern. So erhohen wir die Ist-Mieten im Rahmen von
Mietspiegelanpassungen, Neuvermietungen zu Marktmieten oder durch gezielte Modernisie-
rungsmafnahmen im Kernbestand. Die Umsetzung dieser Strategie wird maf3geblich durch die
Portfoliostruktur (Lage, Zustand, Anteil preisfreier Bestand, Baujahr etc.) und die daraus abge-
leiteten Handlungsmaximen bestimmt.

Wachstum und Wertsteigerung im Fokus

der Unternehmensstrategie
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Konzernstrategie und Konzernsteuerung

Dabei setzen wir auf:

» Fokussierung auf die Wohnungsbewirtschaftung eigener Bestande
in Wachstumsregionen in Deutschland

» Nutzung von Steigerungspotenzial der Ist-Mieten und Leerstandsreduzierung
im Kernbestand

» Wachstum durch gezielte Akquisitionen
» Wertorientierter Einzelverkauf und Portfoliobereinigung

» Optimierung der Finanzierungsstruktur insbesondere durch Reduzierung
der Finanzverbindlichkeiten

Daneben Uberprifen wir kontinuierlich unsere Prozess- und Kostenstruktur, um die Rentabilitat
zu steigern.

Konzernsteuerung

Oberstes Unternehmensziel der Deutsche Wohnen ist es, den Shareholder Value zu optimieren
und einen starken Cashflow zu erwirtschaften. Dementsprechend ist das zentrale Planungs- und
Steuerungssystem des Unternehmens aufgebaut und ausgerichtet.

Die Konzernsteuerung erfolgt unter Bericksichtigung der jeweiligen Besonderheiten unserer
Segmente. Im Segment Wohnungsbewirtschaftung sind die Entwicklungen der m?-Miete und des
Leerstands, differenziert nach definierten Portfolios und/oder Regionen, Steuerungsgrofen fir
das Management. Hierzu gehoren auch Umfang und Ergebnis der Neuvermietung sowie die Ent-
wicklung der mit der Vermietung im Zusammenhang stehenden Kosten wie Instandhaltungs-,
Vermietungsmarketing- und Betriebskosten sowie Mietausfalle. Alle Parameter werden wochent-
lich bzw. monatlich ausgewertet und gegeniber detaillierten Budgetansatzen verprobt. Hieraus
lassen sich Mafinahmen ableiten bzw. Strategien entwickeln, die Mieterhchungspotenziale bei
kontrollierter Aufwandsentwicklung heben und so die operativen Ergebnisse stetig verbessern.
Dieses etablierte System ermdoglicht es, Immobilienbestande mit geringeren Entwicklungspoten-
zialen fUr Verkaufe zu identifizieren, aber auch kurzfristig Potenziale fur das Unternehmen aus
Portfoliozukaufen zu bestimmen.

Im Segment Verkauf steuern wir Uber die Anzahl der zu verauB3ernden Einheiten, tUber Verkaufs-
preise pro m? und die Marge als Differenz zwischen Buchwert und Verkaufspreis. Dabei werden
die ermittelten Werte mit den Planzahlen abgeglichen.

Im Rahmen eines regelmafBligen Reportings berichtet das Portfoliomanagement dem Vorstand
Uber die Entwicklung der wesentlichen Kenngréf3en im Vergleich zum Planwert, aufgeteilt nach
Standorten bzw. Tochtergesellschaften.
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Konzernstrategie und Konzernsteuerung

Die weiteren operativen Aufwendungen wie Personal- und Sachkosten und die nicht operativen
GroBen wie Finanzaufwendungen und Steuern sind ebenfalls Bestandteil des zentralen Planungs-
und Steuerungssystems sowie des monatlichen Berichts an den Vorstand. Auch hier wird die
laufende Entwicklung aufgezeigt und den Planwerten gegentbergestellt.

Den Finanzaufwendungen kommt eine erhebliche Bedeutung zu, da diese wesentlichen Einfluss
auf das Konzernergebnis und die Cashflow-Entwicklung haben. Die Steuerung der Finanzaufwen-
dungen obliegt dem Bereich Treasury innerhalb der Holding. Dieser ist direkt dem Vorstand
unterstellt. Ein aktives und laufendes Management der Darlehensverbindlichkeiten, verbunden
mit einer standigen Marktiberwachung, ermaglicht eine kontinuierliche Optimierung des Finanz-
ergebnisses. Die liquiden Mittel werden im roulierenden 18-Monats-Rhythmus geplant und tag-
lich disponiert und kontrolliert.

Im Segment Pflege und Betreutes Wohnen generieren wir internes Wachstum vor allem durch
Mietsteigerung und Leerstandsreduktion bzw. Neuvermietung (im Bereich der Residenzen/Be-
treutes Wohnen) sowie durch Pflegesatz- und Belegungssteigerungen (im Bereich der vollsta-
tionaren Pflegeeinrichtungen). Mieten und Pflegeentgelte liegen in allen KATHARINENHOF®-
Einrichtungen im oberen Drittel des jeweils regionalen Marktdurchschnitts. Die Berichterstattung
erfolgt hier ebenfalls monatlich an den Vorstand.

Um den durch die operative Geschaftstatigkeit erzielten Cashflow zu messen und mit dem Plan
abzugleichen, verwenden wir als KenngréBe das bereinigte Ergebnis vor Steuern (EBT) und den
Funds from Operations [FFQ). Dabei stellt das Konzern-EBT den Ausgangswert zur Ermittlung
des FFO dar, das um nicht liquiditatswirksame Finanzaufwendungen bzw. -ertrdage und Steuer-
aufwendungen bzw. -ertrage erganzt oder reduziert wird.

Mit Hilfe des regelmaBigen Reportings konnen Vorstand und Fachabteilungen die wirtschaftliche
Entwicklung des Konzerns zeitnah bewerten und mit den Vormonats-, Vorjahres- und Planwerten
vergleichen. Auflerdem wird so die voraussichtliche Entwicklung anhand eines fortgeschriebenen
Forecast ermittelt. Chancen, aber auch negative Entwicklungen konnen so kurzfristig identifiziert
und Maf3nahmen zur Nutzung bzw. zur Gegensteuerung abgeleitet werden.

Nachhaltigkeit

Vor dem Hintergrund einer nachhaltigen Geschaftspolitik engagiert sich die Deutsche Wohnen
auf diversen Ebenen: in sozialen Projekten in den Quartieren, im kulturellen Bereich fir das Erbe
Bruno Tauts und mit 6kologischen Maf3nahmen im Bestand.

Im Rahmen unseres Engagements férdern wir soziale Initiativen und Projekte in unseren Bestan-
den. Mit unserer Unterstitzung erdffnete beispielsweise der Malteser Hilfsdienst ein Nachbar-
schaftszentrum in der Berliner Gropiusstadt. Fur die Kindertagesstatte . Kiddies Daycare” haben
wir in der Waldsiedlung Berlin-Zehlendorf ein Gewerbeobjekt umfassend modernisiert und kind-
gerecht umgebaut. Mit diesen Malnahmen mdéchten wir dazu beitragen, das Wohnumfeld fur
unsere Mieter attraktiver zu gestalten.

EBT und FFO als zentrale

Steuerungsgréfen
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Konzernstrategie und Konzernsteuerung

Wesentliche rechtliche und wirtschaftliche Einflussfaktoren

Unsere kulturellen Wurzeln pflegen wir mit dem traditionellen GEHAG Forum. Seit 1988 haben
hier bereits 140 Kinstlerinnen und Kinstler ihre Werke ausgestellt. Dartber hinaus setzen wir
uns als Eigentiimerin von drei der UNESCO-Welterbe-Siedlungen fir deren Erhalt und denkmal-
gerechte Modernisierung ein.

Nicht zuletzt leisten wir mit der energetischen Sanierung unserer Bestande auch einen dko-
logischen Beitrag. Im Sinne einer langfristigen Wertsteigerung unseres Portfolios tberprifen
wir kontinuierlich, welche 6kologischen Maf3nahmen unter den Aspekten Umweltschutz und Wirt-
schaftlichkeit umgesetzt werden kénnen.

Auch 2009 haben wir unsere Bemuihungen, die Energieeffizienz in den Bestanden weiter zu stei-
gern, fortgesetzt. So wurden unter anderem mehrere ineffiziente Heizsysteme durch moderne
Kraft-Warme-Kopplungs-Fernwarmeanschlisse ersetzt. Dadurch leisten wir einen nachhaltigen
Beitrag zum Umweltschutz. Auch der Bundesgerichtshof bestatigt in einem Urteil unser Bemu-
hen. In diesem werden Projekte, die zur Primarenergieeinsparung fiihren, als Modernisierungs-
mafBnahmen anerkannt. Aufbauend auf diese positiven Erfahrungen werden wir unser Engage-
ment auch in den kommenden Jahren fortfihren.

3 WESENTLICHE RECHTLICHE UND WIRTSCHAFTLICHE
EINFLUSSFAKTOREN

3.1 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Weltwirtschaft

In den letzten Monaten 2008 sowie zu Beginn des Jahres 2009 befand sich die Weltwirtschaft in
einer der schwersten Krisen der Nachkriegszeit. Durch umfangreiche Stitzungsmafinahmen der
Notenbanken und Regierungen weltweit wurde jedoch die Basis fur eine Erholung gelegt. Die
globale Wirtschaftsleistung ist 2009 voraussichtlich um 0,8 % zuriickgegangen.'

Trotz der verbesserten Erwartungen wird die konjunkturelle Erholung der Weltwirtschaft im Jahr
2010 wohl nur eine geringe Dynamik entfalten. Positive Impulse sollen weiterhin durch die welt-
weiten Konjunkturprogramme sowie eine starke Entwicklung der Schwellenlander entstehen.
Das IFW geht fir 2010 von einem globalen Wachstum von 3,6 % und fir 2011 von 3,9 % aus.

Entwicklung in Deutschland

Die weltweite Nachfrageschwache fihrte in Deutschland zu Jahresbeginn 2009 zu einem Ruck-
gang der Exporte und der Ausristungsinvestitionen. Trotz der leichten konjunkturellen Verbes-
serung in der zweiten Jahreshalfte brach die gesamtwirtschaftliche Produktion im Jahresdurch-
schnitt um 4,8% ein. Die expansiven fiskal- und geldpolitischen Mafinahmen im Zusammenspiel
mit den Arbeitsmarkt stabilisierenden Elementen konnten einen noch tieferen Einbruch jedoch
verhindern. Zur Stabilitat des Arbeitsmarktes trugen vor allem der verstarkte Einsatz der Kurz-
arbeit und die, im Vergleich zu friheren Zyklen, hohere Flexibilitat bei den tarifvertraglichen
Regelungen bei.?

"World Economic Outlook des IFW, 26. Januar 2010.
? Sachverstandigenrat, Jahresgutachten 2009/2010.

Ausbau der Geringe Dynamik der

Kraft-Warme-Kopplung Weltwirtschaft in 2010
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Wesentliche rechtliche und wirtschaftliche Einflussfaktoren

3.2 DEUTSCHER WOHNUNGSMARKT

Demografischer Wandel und Wohnungsnachfrage

Das Bundesinstitut fur Bau-, Stadt- und Raumforschung schatzt die Zahl der im Jahr 2025 in
Deutschland lebenden Menschen auf knapp 80,8 Mio. Die 11. koordinierte Bevolkerungsprognose
des Statistischen Bundesamtes geht davon aus, dass sich diese Zahl bis 2050 auf etwa 68,7 Mio.
Menschen reduzieren wird. Dabei ist eine regionale Differenzierung zwischen Gebieten mit wach-
senden und schrumpfenden Bevélkerungszahlen zu beobachten. Uberdurchschnittliches Bevél-
kerungswachstum konzentriert sich vor allem auf Bayern und Baden-Wirttemberg, auf Regionen
entlang des Rheins und auf den Nordwesten Deutschlands sowie auf das Umland der Metropolen
Hamburg und Berlin.

Mafgeblich fur die Nachfrage nach Wohnungen ist die Entwicklung der Haushalte. Im Jahr 2005
gab es in Deutschland 39,7 Mio. Haushalte. Fir 2025 wird in diesem Bereich ein Anstieg auf
41,6 Mio. prognostiziert. Zu diesem Wachstum trégt wesentlich die zunehmende Zahlvon Ein- und
/wei-Personen-Haushalten bei, wahrend immer weniger Menschen in Mehr-Personen-Haushal-
ten leben.® Im Zuge der demografischen Entwicklung wird die Regionalisierung der Wohnungs-
markte weiter zunehmen. Berlin und sein direktes Umland etwa verzeichnen noch Zuwachse.

Von den im Jahr 2006 in Deutschland zur Verfiigung stehenden 39,6 Mio. Wohnungen standen
3,1 Mio. leer. Die Struktur des Leerstandes zeigt deutliche regionale Unterschiede. So ist der
Leerstand in den strukturschwachen Gebieten erheblich hoher als in den grofien Ballungszent-
ren. Der Umfang der Neubautatigkeit ist aktuell an der Grenze dessen angelangt, was zum Aus-
gleich von Wohnungsabgangen und der demografischen Entwicklung benctigt wird. Der Neubau-
bedarf wird heute auf 3,4 Mio. Wohnungen bis zum Jahr 2020 geschatzt.

Die Instandhaltung und Modernisierung bestehender Wohnungen sowie deren Anpassung an
moderne Wohnbedirfnisse der Menschen, die altersgerechte Abstimmung des Wohnungsbe-
stands sowie die Anforderungen zur Energieeinsparung und zum Klimaschutz bleiben weiter im
Mittelpunkt der Wohnungsbauaktivitaten. Bestandsmaflnahmen machen gegenwartig bereits
knapp 75,0 % der Wohnungsbauinvestitionen aus und werden auch kiinftig den Schwerpunkt der
Bautatigkeit bilden.

Entwicklung der Mieten

Die Nettokaltmieten stiegen bundesweit im Zeitraum 2000 bis 2009 durchschnittlich um 11,0%
und damit weniger stark als die allgemeine Preissteigerungsrate von 16,0%. Die durchschnitt-
liche Nettokaltmiete betrug im Jahr 2008 bundesweit EUR 6,07 pro m2.4

Auf lokaler Ebene weichen die Mieten vom Bundesdurchschnitt ab. Auswertungen von Angebots-
mieten zeigen ein unterschiedliches Bild der regionalen Entwicklung von Neu- und Wiederver-
mietungsmieten. Insbesondere in den Jahren 2003 bis 2005 gingen zum Beispiel die Angebots-
mieten in wachsenden Regionen Westdeutschlands zuriick. Wirtschaftsstarke Standorte in den
neuen Bundeslandern verbuchten dagegen leichte Mietzuwachse.

¥ Bundesamt fiir Bauwesen und Raumordnung, Raumordnungsprognose 2025.
“GdW, Wohnungswirtschaftliche Daten und Trends 2009/2010.

Zuwachse auf dem Wohnungsmarkt in

Berlin und Umgebung
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Wohneigentumsbildung

Die Wohneigentumsquote lag 2008 bei 43,2% (Einkommens- und Verbrauchsstichprobe). Sie ist
in den letzten Jahren weiter leicht angestiegen; im Jahr 1993 betrug sie noch 39,0%. Der Trend
zum Wohneigentum halt demnach in Deutschland an. Vor allem in Ostdeutschland hat seit der
Wiedervereinigung ein starker Aufholprozess stattgefunden. Die Wohneigentumsquote erhoht
sich ebenfalls mit dem Alter des Haupteinkommensbeziehers. Dabei zeigt sich, dass die Wohn-
eigentumsbildung in der Altersphase zwischen 30 und 40 Jahren stark zunimmt.

3.3 STANDORT BERLIN

Berlin als Wirtschafts- und Wissenschaftsstandort

Berlin befindet sich in einem wirtschaftlichen Strukturwandel. Zugunsten eines starkeren Ge-
wichts der Dienstleistungen sind die Anteile von Industrie und Bau spulrbar gesunken. Um sich
dauerhaft als Wirtschaftsstandort behaupten zu kdnnen, muss sich Berlin vor allem in den Zu-
kunftsfeldern profilieren. Die Voraussetzungen hierfir sind gut. Als positives Erbe der Jahre der
Teilung besitzt Berlin eine herausragende Wissenschafts-, Forschungs- und Entwicklungsland-
schaft, da sowohl die friiheren Bundesregierungen als auch die DDR aus politischen Erwagungen
heraus Wissenschaftspotenziale in Berlin konzentriert haben. So verfigt Berlin Uber mehrere
renommierte Hochschulen und zahlreiche Forschungsinstitute.

Demografische Entwicklung in Berlin

Berlin hat nach der Wiedervereinigung Einwohnerverluste hinnehmen missen. Dieser Trend hat
sich 2005 umgekehrt. Seitdem verzeichnet Berlin eine Nettozuwanderung aus dem Ausland und
dem restlichen Bundesgebiet, so dass im Ergebnis die Einwohnerzahl wieder ansteigt. Interes-
santer ist noch die Prognose fir die Anzahl der Haushalte, die sich von 2007 bis 2020 um 5,7 %
erhohen soll.®

Wohnungsmarkt Berlin

Berlin bietet nach wie vor im Vergleich zu anderen Grof3stadten glinstige Mieten - insbesondere
auch in Bezug auf die Kaufkraft. Nach dem Berliner Mietspiegel 2009 bewegen sich die durch-
schnittlichen Nettokaltmieten im Wohnungsbestand zwischen EUR 4,57 pro m? in einfachen La-
genund EUR 5,34 pro m2in guten Lagen. Die Spanne der Nettokaltmieten in Berlin ist viel grof3er,
so bewegen sich die durchschnittlichen Nettokaltmieten zwischen EUR 1,85 pro m?im Minimum
und EUR 11,54 pro m? im Maximum. Die Neuvertragsmieten liegen in einer Spanne zwischen
EUR 1,07 pro m? und EUR 11,77 pro m2. Im Vergleich zu anderen deutschen Ballungsraumen
besitzt Berlin damit ein hohes Mietsteigerungspotenzial.

°BBU, Metropolenvergleich Deutschland 2009.
¢ BBU, Metropolenvergleich Deutschland 2009.

Relativ hohes

Mietsteigerungspotenzial in Berlin
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3.4 STANDORT FRANKFURT AM MAIN

Frankfurt am Main als Wirtschaftsstandort

Frankfurt am Main zahlt zu den bedeutendsten Wirtschaftsstandorten Deutschlands. Die Ban-
kenstadt ist Sitz zahlreicher nationaler und internationaler Konzerne. Diese schatzen vor allem
die globale Ausrichtung der Mainmetropole sowie die hervorragend ausgebildete Infrastruktur
mit dem grofiten deutschen Flughafen und einer sehr guten Anbindung an das Autobahn- und
Schnellbahnnetz. Mit dem Hauptsitz der EZB, der Deutschen Bérse und von etwa 300 Kredit-
instituten steht die Stadt im direkten Wettbewerb zu den wichtigsten Finanzstandorten weltweit.

Einen Schwerpunkt legt die Metropole auf die zukunftsorientierten Dienstleistungsmarkte mit
hohen Qualifikationsanforderungen. Zahlreiche Bildungs- und Forschungsinstitutionen tragen
wesentlich zum Innovationspotenzial Frankfurts bei.

Demografische Entwicklung in Frankfurt am Main

Frankfurtam Main verzeichnet seit Jahren einen deutlichen Bevdlkerungszuwachs. Dieser ist auf
einen Geburtenliberschuss sowie die positive Wanderungsbilanz zurtckzufihren. Dartber hinaus
nahm die Anzahl der Haushalte von 1999 bis 2008 um 4,7% zu.” Aufgrund der verstarkten Nach-
frage nach Ein- und Zwei-Personen-Haushalten wird die Anzahl der Frankfurter Haushalte in
Zukunft weiter wachsen.

Wohnungsmarkt Frankfurt am Main

Der Mietwohnungsmarkt in Frankfurt am Main ist durch ein relativ hohes Nettokaltmietenniveau
gekennzeichnet. Dies ist vor allem auf die starke Wirtschaftskraft der Stadt zurickzufihren. Seit
2002 sind die Mietpreise bei schwankender Nachfrage weitestgehend stabil. Durchschnittlich
liegt die Nettomiete bei EUR 8,90 pro m?, fir Neubauten sogar bei EUR 10,50 pro m2. Die Preise
variieren in Abhangigkeit von der Lage. Wahrend die Mieten im Westen der Stadt bei ca. EUR 8,00
pro m? liegen, werden in der Innenstadt durchschnittlich EUR 13,23 pro m2verlangt.® Es ist davon
auszugehen, dass sich die Mieten in den nachsten Jahren leicht nach oben entwickeln.

7 IHK-Forum Rhein-Main, Die Bau- und Immobilienwirtschaft in Frankfurt Rhein-Main 2009.

8 CB Richard Ellis, Frankfurt am Main Residential City Report 2010.

Hohes Nettokaltmietenniveau

in Frankfurt am Main
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4 GESCHAFTSENTWICKLUNG DER SEGMENTE

Die Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen umfasst die Vermietung und Bewirtschaftung des
vorwiegend eigenen Bestandes (Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung), den Verkauf von
Wohnungen an Selbstnutzer und institutionelle Investoren (Ergebnis aus Verkauf) sowie den Be-
trieb vollstationdrer Pflegeanlagen und Seniorenresidenzen (Ergebnis aus Pflege und Betreutes
Wohnen). Im Folgenden geben wir eine Ubersicht tiber die einzelnen Segmentergebnisse fiir das
Jahr 2009 im Vergleich zu 2008:

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.
Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung 151,0 147,8
Ergebnis aus Verkauf 9.7 13,2
Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen 9.1 8,7
Deckungsbeitrag Segmente 169,8 169,7
Verwaltungskosten -34,6 -38,9
Sonstige operative Aufwendungen/Ertrage -1.7 -0,2
Betriebsergebnis ohne Restrukturierung 133,5 130,6

Das um die Restrukturierungskosten bereinigte Betriebsergebnis konnte, trotz des Abgangs von
199.358 m2 Wohnfléche (3.371 Wohnungen] in den beiden letzten Jahren, um 2,3% gegeniiber dem
Vorjahr verbessert werden.

4.1 ERGEBNIS AUS DER WOHNUNGSBEWIRTSCHAFTUNG

Die folgende Ubersicht stellt wichtige Kennzahlen zu den Stichtagen dar:

31.12.2009 31.12.2008

Wohneinheiten 49.026 50.489
davon DB 14 2.622 2.622
Wohn- und Nutzflache 3.085.713 3.184.411
Fair Value je m? Wohn- und Nutzflache in EUR 894,7 881,0
davon DB 14 912,9 907,5
Verschuldung je m? Wohn- und Nutzflache in EUR 561,8 633,4
davon DB 14 855,7 873,6
Wohnungsmiete je m?in EUR 5,26 5,10
davon DB 14 5,51 5,41
Wohnungsleerstand in % 4,2 5,9
davon DB 14 4,3 55
Instandhaltungskosten je m2/Jahr in EUR 9,74 11,56
Capex je m?/Jahrin EUR 4,29 8,97

Steigerung des

Betriebsergebnisses um 2,3%
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Das Portfolio der Deutsche Wohnen umfasst 49.026 Wohneinheiten, 470 Gewerbeeinheiten und
15.553 Garagen/Stellplatze. An den Bestanden des DB 14 ist die Deutsche Wohnen mit 34,0 %
beteiligt. Diese Liegenschaften werden aufgrund von umfangreichen Garantiezusagen gegeniber

dem Fonds voll konsolidiert:

KONZERNLAGEBERICHT

Wohnungen Gewerbe Stellplatz
Leer-
Anzahl Flache Miete  stands- Anzahl  Flache Anzahl
Tm? EUR/m? quote m?

Kernbestand 37.546 2.264 5,33 2,7% 380 68 9.842

davon Berlin 21.908 1.312 5,23 1,5% 250 35 1.847
davon

Frankfurt am Main 3.658 217 6,83 2,0% 44 16 1.808

Verkauf 8.858 562 4,89 10,3% 61 5 3.096

Einzelverkauf 4.347 288 5,43 8,3% 16 2 1.655

Bereinigung 4.511 274 4,32 12,9% 45 4 1.441

Eigenbestand 46.404 2.826 5,24 4,1% 441 73 12.938

DB 14 2.622 179 5,51 4,3% 29 8 2.615

Gesamtbestand 49.026 3.004 5,26 4,2% 470 81 15.553

Unser Kernbestand (80 % des eigenen Bestands) befindet sich in den Ballungszentren Berlin und
Frankfurt am Main sowie in den Regionen Rhein-Main, Raum Koblenz, Rheintal-Sid und Bran-
denburg. Insbesondere in Berlin und Frankfurt am Main, aber auch im Rhein-Main-Gebiet reali-
sieren wir zum Teil deutliche Mietsteigerungen im Zuge der Mieterfluktuation. In diesen Markten

setzen wir daher unsere Akquisitionsschwerpunkte.

Die Ubrigen Wohnanlagen des Kernbestands liefern stabile Ergebnisse, kennzeichnend fir diese
Strukturen sind hohe Vermietungsstande mit vergleichsweise geringen Mietsteigerungspoten-

zialen.

Der Verkaufsbestand umfasst samtliche Wohneinheiten, die einzeln vorwiegend an Selbstnutzer
verkauft werden (4.347 WE), und die Besténde, die unter strategischen Gesichtspunkten in kleinen

Paketen im Markt angeboten werden (4.511 WE].
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Aus der Vermietung des Bestandes erzielten wir einen Deckungsbeitrag in Hohe von EUR 151,0 Mio.
(Vorjahr: EUR 147,8 Mio.):

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.
Ertrage aus der Vermietung (Soll-Mieten) 205,1 208,9
Erlésschmalerungen etc. -14,5 -17,0
Nettoertrage 190,6 191,9
Nicht umlagefahige Betriebskosten -6,5 -3,4
Instandhaltung -30,1 -36,8
Marketing -0,8 -0,5
Sonstiges -2,2 -3,3
Deckungsbeitrag 151,0 147,8

Das Ergebnis konnte trotz des Substanzverlustes aus Abverkaufen durch eine verbesserte Er-
trags- und Kostenstruktur gesteigert werden. In den letzten 24 Monaten haben wir durch Verkau-
fe Ist-Mieten in Héhe von EUR 8,3 Mio. (annualisiert] verloren. Diese konnten durch Mietsteige-
rungen von EUR 10,1 Mio. (annualisiert) Gberkompensiert werden.

Die Ertrage aus der Vermietung Soll-Mieten setzen sich wie folgt zusammen:

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.

Wohnungsmieten 190,6 193,7
Gewerbemieten 5,9 6,0
Garagen, Stellplatze 4,7 5,0
Laufende Subventionen 3,9 4,1
205,1 208,9

Knapp 93% unserer Mieteinnahmen resultieren aus der Vermietung von Wohnungen. Die durch-
schnittliche Wohnungsmiete zum Stichtag betragt EUR 5,26 pro m2 (2008: EUR 5,10 pro m?J und
konnte damit gegenlber dem Vorjahr um 3,1 % erhoht werden. 2009 haben wir Mietsteigerungen
insbesondere aufgrund von Indexanpassungen (1,4 %) und Mieterfluktuation (1,0%) generiert.

Erhohung der durchschnittlichen

Wohnungsmiete um 3,1 %
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Auf die Portfoliocluster heruntergebrochen ergibt sich folgendes Bild:

31.12.2009 31.12.2008 Entwicklung

Miete EUR/m? Miete EUR/m? Miete EUR/m?

Gesamt 5,26 5,10 3,1%
Kernbestand 5,33 516 3,3%
davon Berlin 5,23 5,02 4,2%
davon Frankfurt am Main 6,86 6,71 2,2%
Verkauf 4,89 4,80 2,0%
DB 14 5,51 5,41 1,9 %

Berlin sticht mit einer Mietsteigerung von 4,2% und einem Anteil am Gesamtwachstum von knapp
75% klar hervor. Auch bei den aus Mieterfluktuation resultierenden Mietsteigerungen nimmt
Berlin eine Sonderstellung ein:

Anzahl wirksam gewordener Mietvertrage 2009

Anzahl Miete EUR/m? Potenzial zum
(#-Gesamt  @-Vorvertrag  @-Neuvertrag Gesamt Vorvertrag
Gesamt 5.023 5,26 5,32 5,85 11,2% 10,0 %
davon preisfrei 4117 5,31 5,42 6,09 14,7 % 12,4%
davon preisfrei Berlin 2.304 5,16 5,05 5,84 13,2% 15,6 %

Im Zuge der Anschlussvermietung nutzen wir konsequent die vorhandenen Marktpotenziale. Die
durchschnittlich erzielte Neuvermietungsmiete im preisfreien Bestand lag mit EUR 6,09 pro m?
12,4% - in Berlin sogar 15,6 % - oberhalb der Vorvertragsmiete.

Die Verluste aus Erldosschmadlerungen etc. konnten gegentber dem Vorjahr um 15% von
EUR 17,0 Mio. auf EUR 14,5 Mio. reduziert werden:

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.

Erlésschmalerungen 12,4 15,1
Abschreibungen aus Mietforderungen 1,7 1,6
(in % der Brutto-Ist-Mieten) 0,6% 0,6%
Mietminderungen 0,3 0,3

Die Abschreibungen auf Mietforderungen (Miete zzgl. offener Nebenkosten) bewegen sich mit
0,6 % unverandert auf sehr niedrigem Niveau.

Durchschnittliche Neuvermietungsmiete

EUR 6,09 pro m?
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Die Leerstandsquote wurde im zurickliegenden Geschaftsjahr auf 4,2% und damit um 29 %
gegeniber Dezember 2008 verbessert:

31.12.2009 31.12.2008 Entwicklung

Gesamt 4,2% 5,9% -299%
Kernbestand 2,7 % 4,2% -35,3%
davon Berlin 1,5% 2,8% -451%
davon Frankfurt am Main 2,3% 4,4% -46,7%
Verkauf 10,3% 12,8% -19,4%
DB 14 4,3% 5,5% -21,7%

Insbesondere in den beiden wichtigsten Mérkten Berlin und Frankfurt am Main (68 % des Kern-
bestands) ist der Leerstand mit 1,5% bzw. 2,3% auf einem Vollvermietungsniveau angelangt. Aber
auch der strukturelle Leerstand, vor allem in den Streulagen in Brandenburg und Rheinland-
Pfalz, ist ricklaufig. Der Anteil an Wohnungen, die langer als 12 Monate unvermietet sind, wurde
um 408 auf 1.290 Einheiten reduziert. Unter Berlcksichtigung der in den vergangenen beiden
Jahren durchgefihrten Mietsteigerungen bzw. Leerstandsreduzierungen konnten die Ist-Mieten
im Gesamtbestand um 8,2 %, in Berlin um 12,1 %, gesteigert werden:

Entwicklung der Ist-Miete

5,40
530 8,2% 11,9% 3,9%
5,20
3,3%
5,10 5,0%
6,4% 5,08
5,00 5,04
5,00 0,6%
4,90
3,0% 4,89
4,80
5,2%
4,70
4,60 4,66
4,50
4,47
4,40
Gesamt Ost West
Il 31.12.2007 31.12.2008 B 31.12.2009

Berechnung: (Soll-Miete-Erlésschméalerungen)/Gesamtwohnfléche

Verbesserung Steigerung

der Leerstandsquote um 30% der Ist-Mieten um 8,2%
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Die Instandhaltungskosten in Hohe von EUR 30,1 Mio. setzen sich folgendermafien zusammen:

EUR Mio. EUR/m?

Instandhaltung unter EUR 1.000 (Systemanbieter) 10,3 3,33
Instandsetzungen 9,2 2,96
WEG-RUcklagen 2,1 0,70
Lfd. Mieterwechsel 8,5 2,75

Im vergangenen Jahr haben wir durchschnittlich EUR 9,74 pro m? p.a. fir die laufende Bewirt-
schaftung aufgewendet und damit die Kosten gegentiber dem Vorjahr um EUR 6,7 Mio. bzw. 18 %
reduziert. Die BUndelung und zentrale Vergabe von Leistungen an funf bundesweit agierende
Partnerunternehmen (Systemanbieter) hat wesentlich zur Effizienzsteigerung der Organisations-
prozesse beigetragen. Unserer Philosophie folgend, wurde der laufende Aufwand zugunsten
nachhaltiger Investitionen (Wohnwertverbesserungen) reduziert.

4.2 ERGEBNIS AUS VERKAUF

Im Geschaftsbereich Verkauf haben wir insgesamt 1.573 Wohnungen (Vorjahr: 1.798) verduBert.
Bei einem Transaktionsvolumen von EUR 85,7 Mio. und Vertriebskosten von EUR 6,2 Mio. wurde
ein Deckungsbeitrag in Hohe von EUR 79,4 Mio. erwirtschaftet. Unter Berlcksichtigung von Buch-
wertabgangen resultiert daraus ein Gewinn von EUR 9,7 Mio. Nach Rickfihrung von Darlehen
verbleibt eine Nettoliquiditat von EUR 42,5 Mio. und damit 49 % der Verkaufserlose.

Nachfolgend werden die wesentlichen Kennzahlen und Ergebnisse nach Wohnungsprivatisierung
und Institutionellem Verkauf getrennt dargestellt.

Wohnungsprivatisierung

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.
Verkaufserlose 57,6 61,0
Verkaufspreis je m? 1.201 1.378
Volumen in WE 675 573
Fremde Vertriebskosten -4,9 -3,7
Nettoerlose 52,6 57,3
Buchwertabgange -42.8 -45,1
Bruttomarge in % 34,3% 35,1%
Ergebnis 9,9 12,2
+ Buchwerte 42,8 45,1
/. Darlehenstilgung -17.8 -18,0
Liquiditatsbeitrag 34,9 39,3

Bewirtschaftungskosten:

EUR 9,74 pro m?
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Der Bereich Wohnungsprivatisierung konnte erneut seine Zielvorgaben Ubertreffen. Mit einer
Bruttomarge (Verkaufspreis/Fair Value) von 34,3% liegen wir annghernd auf Vorjahresniveau,
obwohlwir uns von strukturschwachen Regionen mit niedrigeren Verkaufspreisen je m? getrennt
haben. Auch 2009 wurden ausschlielich Wohnungen aus dem bereits in friheren Jahren fest
definierten Verkaufsbestand verauflert. Die Verkaufsquote dieses Privatisierungsbestands er-
reicht heute ein Niveau von 59,3 %.

Institutioneller Verkauf

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.
Verkaufserlose 28,1 58,7
Verkaufspreis je m? 488 741
Volumen in WE 898 1.225
Fremde Vertriebskosten -1,3 -0,5
Nettoerldose 26,8 58,2
Buchwertabgange -27,0 -57,2
Bruttomarge in% 4,6% 2,8%
Ergebnis -0,2 1,0
+ Buchwerte 27,0 57,2
/. Darlehenstilgung -19,2 -32,4
Liquiditatsbeitrag 7,6 25,8

Im vergangenen Jahr lag der Schwerpunkt der Vertriebsaktivitaten auf der Bereinigung von
schwierigen Streulagen in Brandenburg und Rheinland-Pfalz, weshalb ein niedrigerer Verkaufs-
preis je m? zum Tragen gekommen ist. Diese institutionellen Verkaufe konnten mit einer geringen
Bruttomarge von 4,6 %, aber oberhalb des Buchwertes im Markt platziert werden.

4.3 ERGEBNIS AUS PFLEGE UND BETREUTES WOHNEN

Der Geschaftsbereich Pflege und Betreutes Wohnen wird Uber die KATHARINENHOF® Gruppe
betrieben. Das Unternehmen konzentriert sich vornehmlich auf den Betrieb qualitativ hochwer-
tiger Wohn- und Pflegeanlagen in den finf Bundeslandern Berlin, Brandenburg, Sachsen,
Niedersachsen und Rheinland-Pfalz. Die Seniorenimmobilien befinden sich Gberwiegend im Ei-
gentum der Deutsche Wohnen Gruppe. Insgesamt betreibt die KATHARINENHOF® 1.125 Pflege-
platze und 229 Appartements im Betreuten Wohnen. Der Fair Value der von der KATHARINENHOF®
Gruppe genutzten Immobilien betragt EUR 78,4 Mio.

Bereinigung des Portfolios

von Streulagen
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Insgesamt hat die KATHARINENHOF® Gruppe trotz verscharfter sozialpolitischer und markt-

bezogener Rahmenbedingungen das EBITDA 2009 gegentiber dem des Vorjahres steigern kénnen:

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.

Erlose
Pflege 32,2 32,2
Wohnen 2,9 2,8
Sonstige 3,7 3,6
38,8 38,6

Kosten
Pflege- und Verwaltungskosten 11,2 11,6
Personalkosten 18,5 18,3
29,7 29,9
Ergebnis (EBITDA) 9,1 8,7

Durch die Steigerung der Belegungsquote von 90,1% im Jahr 2008 auf 93,7% im Jahr 2009 und
die Optimierung des Pflegestufenmanagements konnte die EBITDA-Rendite von 10,8 % auf 11,2%
gegenuber dem Vorjahr gesteigert werden. Unter Berlcksichtigung der Verschuldung in Hohe
von EUR 63,7 Mio. stieg die Eigenkapitalrendite von 33,5% auf 38,2 % an.

Der Wettbewerb und das Nachfrageverhalten im Pflegebereich wurden ab Jahresbeginn 2009
mafgeblich durch die Einfihrung jahrlicher, externer Qualitdtskontrollen beeinflusst. Die Verof-
fentlichung der Ergebnisse der gesetzlich geregelten Prifungen erfolgt auf einer eigenen Web-
site des GKV Spitzenverbands. Die Qualitatsbenotungen (Schulnotensystem) werden somit zu
einem wichtigen Marketingelement. Die KATHARINENHOF® Gruppe hat sich seit langerer Zeit
strategisch erfolgreich auf diese Qualitatsprifungen vorbereitet. Bis zum Jahresende 2009 wur-
den sieben KATHARINENHOF®-Einrichtungen durch die zustdndige externe Prifbehorde audi-
tiert. Dabei konnten Qualitatsnoten zwischen 1,1 und 1,5 erreicht werden, eine Einrichtung plat-
zierte sich bei 2,3 - insgesamt alle weit besser als der jeweilige Landesdurchschnitt.

Auch kinftig wird im Segment der Seniorenwohn- und Pflegeanlagen internes Wachstum vor
allem durch die Werttreiber Mietsteigerung und Leerstandsreduktion/Neuvermietung (im
Bereich des Betreuten Wohnens) sowie durch Pflegesatzsteigerungen und Belegungssteigerun-
gen (im Bereich der vollstationaren Pflegeeinrichtungen) generiert werden kénnen. Mieten und
Pflegeentgelte liegen in allen KATHARINENHOF®-Einrichtungen im oberen Drittel des jeweils
regionalen Marktdurchschnitts.

Steigerung der EBITDA
Rendite auf 11,2%
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4.4 VERWALTUNGSKOSTEN

Die Verwaltungskosten, ohne den Bereich Pflege und Betreutes Wohnen, setzen sich wie folgt
zusammen:

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.

Personalkosten 21,7 24,4
Sachkosten 12,9 14,5
34,6 38,9

Die Verwaltungskosten 2009 entfallen auf die Wohnungsbewirtschaftung in Hohe von
EUR 18,6 Mio., auf den Bereich Verkauf in Hohe von EUR 4,1 Mio. und auf die Holding in Hohe von
EUR 11,9 Mio. Die Verwaltungskosten pro Einheit in der Wohnungsbewirtschaftung betragen
EUR 376.

Im Zuge der Restrukturierung und Integration des Gesamtkonzerns konnten in den Jahren 2007
bis 2009 bei den Personal- und Sachkosten Einsparungen von EUR 16,0 Mio. realisiert werden.

Personal- und Sachkosten

2007 14,5

2009 12,9

o

10 20 30 40 50 60

EUR Mio.

Il Sachkosten

Personalkosten

Einsparung von EUR 16,0 Mio.

Verwaltungskosten
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5 ERLAUTERUNGEN ZUR VERMOGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE

5.1 ERTRAGSLAGE

Ausgewahlte Posten der Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung:

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.
Umsatzerlose 306,3 315,5
Ergebnis aus Verkauf vor Kosten 15,9 17,4
Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen -134,8 -139,1
Personalaufwand inklusive Pflege und Betreutes Wohnen -40,2 -43,5
Sonstige betriebliche Aufwendungen/Ertréage -13,8 -19,7
Betriebsergebnis bereinigt 133,5 130,6
Abschreibungen -2,8 -1,8
Restrukturierungskosten -78 -24,1
Anpassung der Marktwerte der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0,0 -276,5
Finanzergebnis -119,6 -156,9
Ergebnis vor Steuern 3,4 -328,8
Ertragsteuern -16,6 56,5
Aufgegebene Geschéftsbereiche 0,0 16,4
Konzernjahresergebnis -13,3 -255,9

Das Konzernjahresergebnis 2009 ist wie im Vorjahr durch einmalige Restrukturierungs- und
Integrationskosten (EUR 14,0 Mio.) belastet. Daneben ergeben sich Sondereffekte aus der Anpas-
sung von Marktwerten [EUR 1,2 Mio.). Das um diese Effekte bereinigte Ergebnis vor Steuern stellt

sich im Jahresvergleich wie folgt dar:

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.
Ergebnis vor Steuern 3,4 -328,8
Restrukturierungs- und Reorganisationsaufwendungen 7,8 24,1
Ergebnis aus der Fair Value-Anpassung der
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0,0 276,5
Ergebnis aus der Marktwertanpassung derivativer Finanzinstrumente 1,2 32,2
Kosten aus auBerordentlichen Rickflihrungen von Darlehen 6,2 0,0
Sonderausschittung des DB 14 0,0 5,7
Bereinigtes Ergebnis vor Steuern 18,5 9,7
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Das bereinigte Ergebnis vor Steuern hat sich um EUR 8,8 Mio. verbessert. Diese Entwicklung ist
im Wesentlichen auf eine optimierte Ertrags- und Kostenstruktur der Geschaftsbereiche und
niedrigere Zinsaufwendungen zuridckzufuhren.

Zu den operativen Entwicklungen verweisen wir auf das Kapitel Segmentergebnisse, wo wir einen
detaillierten Einblick in die Ergebnisentwicklung der einzelnen Geschaftsbereiche geben.

Die Restrukturierungskosten von insgesamt EUR 7,8 Mio. sind im Wesentlichen auf die Personal-
abbaumaBnahmen (EUR 3,6 Mio.) und die Inbetriebnahme von SAP (EUR 2,0 Mio.) zurtckzufihren.

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.
Laufende Zinsaufwendungen 97,8 107,3
Aufzinsung von Verbindlichkeiten und Pensionen 15,3 14,3
Kosten aus der auBerordentlichen Riickfiihrung von Darlehen 6,2 0,0
Sonderausschiittung DB 14 0,0 5,7
Marktwertanpassung der derivativen Finanzinstrumente 1,2 32,2
Zwischensumme 120,5 159,5
Zinsertrage -0,9 -25
Finanzergebnis 119,6 157,0

Die Entschuldung des Konzerns fiihrt zu ersten signifikanten Einsparungen von annahernd
EUR 10,0 Mio. im Zinsaufwand.

Nicht liquiditatswirksame Aufzinsungen betreffen niedrigverzinsliche Darlehen mit EUR 6,5 Mio.,
Verbindlichkeiten aus Steuern (EK 02: EUR 3,3 Mio.}, Andienungsrechte von Fondskommanditisten
(DB 14: EUR 2,2, Pensionsrickstellungen (EUR 2,2 Mio.] sowie die Aufzinsung der Wandelanlei-
he (EUR 1,1 Mio..

Die Ertragsteuern beinhalten im Wesentlichen nicht liquiditatswirksame Aufwendungen
(EUR 14,8 Mio.), davon latente Steuern in Héhe von EUR 11,1 Mio.

Verbesserung des bereinigten Ergebnis- Signifikante Reduzierung des

ses vor Steuern um EUR 8,8 Mio. Verschuldungsgrades
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Erlauterungen zur Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

5.2 VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Ausgewahlte Kennzahlen der Konzernbilanz:

EUR Mio. % EUR Mio. %

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 2.835,5 92 2.900,7 93
Sonstige langfristige Vermogenswerte 120,8 4 115,6 4
Kurzfristiges Vermogen 66,0 2 68,4 2
Zahlungsmittel 57,1 2 42,0 1
123,1 4 110,4 3

3.079,3 100 3.126,7 100

Eigenkapital 862,0 28 649,3 21
Finanzverbindlichkeiten 1.802,7 59 2.089,2 67
Steuerschulden 84,1 3 82,3 3
Verbindlichkeiten gegen Fonds-Kommanditisten 491 2 48,0 2
Pensionen 41,5 1 39,3 1
Sonstige Verbindlichkeiten 239,9 8 218,7 7
2.217,3 72 2.477,4 79

3.079,3 100 3.126,7 100

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (EUR 2.835,5 Mio.) stellen mit 92% die wesent-
liche Aktivposition der Deutsche Wohnen dar und beinhalten alle als langfristige Vermogenswer-
te gehaltenen Immobilien mit Ausnahme derer, die selbst genutzt werden. Der Wertansatz ist
durch CB Richard Ellis bestatigt worden.

Nachfolgend zeigen wir das Bewertungsergebnis zum 31.12.2009, bezogen auf das Portfolio der
Wohn- und Gewerbeimmobilien, sowie die wesentlichen Kennzahlen:

Fair Value Fair Value Multiplikator
EUR Mio. je m? IST SOLL
Kernbestand 2.187,8 943,1 14,6 14,1
Verkauf 391,7 690,1 12,5 11,5
DB 14 170,3 912,9 13,6 12,9
2.749,8 894,7 14,2 13,5

Der Fair Value in Hohe von EUR 2.749,8 Mio. wird unter den als Finanzinvestition gehaltenen Im-
mobilien (EUR 2.724,7 Mio.] und dem kurzfristigen Vermogen (EUR 25,1 Mio.) ausgewiesen. Wei-
terhin werden unter den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien die Seniorenimmobilien
(EUR 78,4 Mio.) und unbebaute Grundsticke sowie Anlagen im Bau (EUR 32,4 Mio.) ausgewiesen.

Fair Value

in Hohe von EUR 2.749,8 Mio.
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Erlduterungen zur Vermégens-, Finanz- und Ertragslage

Neben den zum Stichtag ausgewiesenen Zahlungsmitteln verfigt die Gruppe Uber zusatzliche,
kurzfristig abrufbare Kreditlinien tber EUR 134,0 Mio.

Die Eigenkapitalquote ist mit 28% aufgrund der durchgefihrten Kapitalerhohung im Jahr 2009
deutlich verbessert worden. Gleiches gilt fir den Net Net Asset Value (NNAV), der sich von
EUR 646,6 Mio. zum 31. Dezember 2008 auf EUR 870,3 Mio. erhoht hat. Bezogen auf die ausge-
gebenen Aktien ergibt sich zum 31. Dezember 2009 ein NNAV von EUR 10,63 EUR je Aktie.

Die Finanzverbindlichkeiten konnten signifikant von EUR 2.089,0 Mio. auf EUR 1.803,0 Mio.
zurickgefihrt werden.

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.

Finanzverbindlichkeiten 1.802,7 2.089,2
Wandelschuldverschreibungen 26,6 25,4

1.829,3 2.114,6
Zahlungsmittel -571 -42,0
Nettofinanzverbindlichkeiten 1.772,2 2.072,6
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 2.835,5 2.900,7
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte 25,1 17,7
Zum Verkauf bestimmte Grundstlicke und Gebaude 18,4 19,4

2.879,0 2.937,7
Loan-to-Value-Ratio 61,5% 70,6 %

Das Verhaltnis der Nettofinanzverbindlichkeiten zum Immobilienvermdégen (Loan-to-Value-Ratio)
verbesserte sich dadurch von 70,6 % auf 61,5 %.

Kreditvolumen/Loan-to-Value-Ratio

2.150,0 70.6% 72,0

2.100,0 70,0

2.050,0 68,0 B Kreditvolumen

in EUR Mio.
s 2.000,0 66,0
= =
o 1.950,0 64,0 < — | TVin%
)
= 1.900,0 62,0
61,5%

1.850,0 Aad 60,0

1.800,0 58,0

1.750,0 56,0

1.700,0 54,0

1.650,0 52,0

31.12.2008 31.12.2009

Verbesserung der Eigenkapitalquote

auf 28%
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Im Rahmen der Neuordnung der Finanzverbindlichkeiten wurden insgesamt Kredite mit einem
Volumen von ca. EUR 900,0 Mio. restrukturiert. Ziele der Umstrukturierung waren die Vereinheit-
lichung von Kreditvertragen und Finanzkennzahlen sowie die Optimierung der Tilgungsstruktu-
ren. Die Kreditvereinbarungen sehen lediglich Finanzkennzahlen vor, die sich auf die
Kapitaldienstfahigkeit [DSCR/ISCR] sowie auf den Verschuldungsgrad in Abhangigkeit zu den
Mieteinahmen (Vervielfaltiger) beziehen. Bewertungsabhdngige Kennzahlen wie LTV und Belei-
hungsauslaufe konnten aus den Kreditvertragen eliminiert werden. Durch den Neuabschluss der
Kreditvertrage reduziert sich die geplante Regeltilgung um EUR 7,8 Mio. auf EUR 34,8 Mio. und
starkt somit die laufende Liquiditatssituation der Deutsche Wohnen.

In den kommenden zweil Wirtschaftsjahren betragt das Prolongationsvolumen lediglich
EUR 37,5 Mio. Dieses entspricht ca. 2% der Gesamtverbindlichkeiten und unterstreicht die stabi-
le Finanzierungsstruktur des Konzerns. Die Prolongationsstruktur der Folgejahre ist wie folgt:

2010 2011 2012 2013 >2014
EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.
Prolongationen 32,2 53 426,8 26,7 1.311,7

Der durchschnittliche Zinssatz des Kreditportfolios betragt ca. 4,24 % p.a.

Die Steuerschulden betreffen im Wesentlichen Verpflichtungen aus der Pauschalbesteuerung von
EK 02-Bestanden. Gegen die Besteuerung haben wir rechtliche Schritte eingeleitet.

Kapitalflussrechnung
Im Folgenden geben wir eine kurze Ubersicht iber die Zahlungsstrome im zuriickliegenden
Geschaftsjahr:

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.
Cashflow aus betrieblicher Geschaftstatigkeit 3,3 -10,4
Cashflow aus Investitionstatigkeit 74,3 88,8
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -62,5 -84,3
Nettoverdanderung der Zahlungsmittel 15,1 -59

Derverbesserte operative Cashflow resultiert aus einer optimierten Ertrags- und Kostenstruktur
und deutlich niedrigeren Zinszahlungen.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit beinhaltet im Wesentlichen Einnahmen aus Verkaufen
(EUR 88,9 Mio.) und Ausgaben fir Investitionen in den eigenen Immobilienbestand (EUR -13,2 Mio.).

Aus der Tilgung von Darlehensverbindlichkeiten in Hohe von EUR 295,3 Mio. und der Nettoein-
zahlung von EUR 237,8 Mio. aus der Kapitalerhohung ergibt sich im Wesentlichen ein Zahlungs-
mittelabfluss im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit von EUR 62,5 Mio.

Liquiditatssituation der Deutsche Verbesserter

Wohnen gestarkt operativer Cashflow
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Nachtragsbericht

Risiko- und Chancenbericht

Funds from Operations (FFO)
Die sehr gute operative Entwicklung, die Kosteneinsparungen sowie die Reduzierung des laufen-
den Zinsaufwandes fiihrten ebenfalls zu einem verbesserten FFO:

31.12.2009 31.12.2008
EUR Mio. EUR Mio.
Periodenergebnis -13,3 -255,9
Abschreibungen 2,8 1,8
Wertanpassung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0,0 276,5
Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0,0 -16,4
Wertanpassung der derivativen Finanzinstrumente 1,2 32,2
Nicht liquiditatswirksame Finanzaufwendungen 15,3 14,3
Vorfalligkeitsentschadigung 6,2 0,0
Sonderausschiittung DB 14 0,0 57
Latente Steuern 11 -56,2
Steuervorteil aus Kapitalerhohungskosten 3,7 0,0
Restrukturierungskosten 7.8 241
FFO 34,8 26,1
FFO je Aktie
alte Aktienanzahl (26,40 Mio.) 1,32 0,99
neue Aktienanzahl (81,84 Mio.) 0,43 0,32

6 NACHTRAGSBERICHT

Wesentliche Ereignisse nach dem Stichtag sind uns nicht bekannt.

7  RISIKO- UND CHANCENBERICHT
7.1 RISIKOMANAGEMENT

Die Deutsche Wohnen AG prift kontinuierlich sich bietende Chancen, durch die die Weiterent-
wicklung und das Wachstum des Konzerns gesichert werden konnen. Um solche Chancen nutzen
zu konnen, missen gegebenenfalls auch Risiken eingegangen werden. Alle wesentlichen Aspek-
te zu kennen, abzuschatzen und zu kontrollieren, ist dabei von hoher Bedeutung. Nur so kann mit
den Risiken professionell umgegangen werden. Dazu ist in der Deutsche Wohnen ein zentrales
Risikomanagementsystem implementiert, das die Identifizierung, Messung, Steuerung und Uber-
wachung aller den Konzern betreffenden wesentlichen Risiken sicherstellt. Zentraler Bestandteil
dieses Systems ist ein detailliertes Reporting. Dieses stellt anhand relevanter operativer Kenn-
zahlen und Finanzkennzahlen einen Bezug zu den identifizierten Risikofeldern her. Es unterliegt
einer kontinuierlichen Uberwachung und Weiterentwicklung. Wir fokussieren dabei insbesondere
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Risiko- und Chancenbericht

auf die Kennzahlen zur Entwicklung der Vermietungen und der Wohnungsprivatisierungen, auf
den Cashflow, die Liquiditat und die Bilanzstrukturkennzahlen.

Durch eine intensive Kommunikation innerhalb der Fihrungsebene des Konzerns haben alle

Entscheidungstrager jederzeit iUber alle relevanten Entwicklungen im Unternehmen Kenntnis.

Abweichende Entwicklungen oder entstehende Risiken, die potenziell bestandsgefahrdend sein
kdnnten, werden damit frihzeitig aufgedeckt und entsprechende Gegenmafinahmen eingeleitet.

Die Informationen aus dem Risikomanagement werden quartalsweise dokumentiert und allen
Entscheidungstragern zur Verfigung gestellt. Der Aufsichtsrat erhalt zu jeder seiner Sitzungen

umfangreiche Informationen zu allen relevanten Fragestellungen und Entwicklungen des Kon-
zerns. DarUber hinaus wird das interne Risikomanagement-Handbuch einmal jahrlich aktualisiert.

Das Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess versteht sich als
Teil des internen Kontrollsystems.

Die wesentlichen Merkmale des bei der Deutsche Wohnen bestehenden internen Kontrollsystems
und des Risikomanagementsystems im Hinblick auf den (Konzern-] Rechnungslegungsprozess
konnen wie folgt beschrieben werden:

» Die Deutsche Wohnen zeichnet sich durch eine klare Organisations-, Unternehmens- sowie
Kontroll- und Uberwachungsstruktur aus.
>

v

sowie Frilhwarnsysteme und -prozesse.
>

v

haltung, Controlling) sind eindeutig zugeordnet.
8

v

Zur ganzheitlichen Analyse und Steuerung ertragsrelevanter Risikofaktoren und bestandsge-
fahrdender Risiken existieren konzernweit abgestimmte Planungs-, Reporting-, Controlling-

Die Funktionen in samtlichen Bereichen des Rechnungslegungsprozesses (z.B. Finanzbuch-

>

>

>

>

>

>

>

Die im Rechnungswesen eingesetzten EDV-Systeme sind gegen unbefugte Zugriffe geschitzt.
Im Bereich der eingesetzten Finanzsysteme wird Uberwiegend auf Standardsoftware zurtck-
gegriffen.

Ein addquates internes Richtlinienwesen (u.a. bestehend aus einer konzernweit giiltigen Risi-
komanagement-Richtlinie] ist eingerichtet, welches bei Bedarf angepasst wird.

Die am Rechnungslegungsprozess beteiligten Abteilungen entsprechen den quantitativen und
qualitativen Anforderungen.

Vollstandigkeit und Richtigkeit von Daten des Rechnungswesens werden regelmafig anhand
von Stichproben und Plausibilitaten sowohl durch manuelle Kontrollen als auch durch die ein-
gesetzte Software Uberprift.

Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse unterliegen regelmafigen analytischen
Prifungen. Das bestehende konzernweite Risikomanagementsystem wird kontinuierlich an
aktuelle Entwicklungen angepasst und fortlaufend auf seine Funktionsfahigkeit tberprift.

Bei allen rechnungslegungsrelevanten Prozessen wird durchgangig das 4-Augen-Prinzip an-
gewendet.

Der Aufsichtsrat befasst sich u.a. mit wesentlichen Fragen der Rechnungslegung, des Risiko-
managements, des Prifungsauftrages und seinen Schwerpunkten.

v

v

v

v

v

v

v
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Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungspro-
zess, dessen wesentliche Merkmale zuvor beschrieben worden sind, stellt sicher, dass unterneh-
merische Sachverhalte bilanziell richtig erfasst, aufbereitet und gewdirdigt und so in die externe
Rechnungslegung ibernommen werden.

Die klare Organisations-, Unternehmens- sowie Kontroll- und Uberwachungsstruktur sowie die
hinreichende Ausstattung des Rechnungswesens in personeller und materieller Hinsicht stellen
die Grundlage fur ein effizientes Arbeiten der an der Rechnungslegung beteiligten Bereiche dar.
Klare gesetzliche und unternehmensinterne Vorgaben und Leitlinien sorgen fir einen einheit-
lichen und ordnungsgemafien Rechnungslegungsprozess.

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem der Deutsche Wohnen stellt sicher, dass die
Rechnungslegung bei der Deutsche Wohnen AG sowie bei allen in den Konzernabschluss einbe-
zogenen Gesellschaften einheitlich und im Einklang mit den rechtlichen und gesetzlichen Vorga-
ben sowie internen Leitlinien steht.

7.2 RISIKOBERICHT

Risiken aus der Finanzkrise

Im Geschéaftsjahr 2009 wurden im Rahmen des Risikomanagements insbesondere die aus der
Finanzkrise entstehenden Risiken erfasst und angemessene Mafinahmen eingeleitet. Aus einer
derartigen Finanzkrise konnen der Deutsche Wohnen zum einen auf Konzernebene, zum anderen
in den einzelnen Geschaftsbereichen Risiken entstehen.

Auf der Konzernebene konnen vor allem folgende Risiken auftreten:

Finanzierungsrisiken: Banken konnten nicht mehr in der Lage oder willens sein, auslaufende
Kredite zu verlangern. Es ist nicht auszuschlieflen, dass die Refinanzierungen teurer und die
zukinftigen Vertragsverhandlungen mehr Zeit in Anspruch nehmen werden. Das Refinanzie-
rungsvolumen der Deutsche Wohnen bis einschlief3lich 2011 liegt per 31.12.2009 bei EUR 37,5 Mio.,
davon entfallen auf 2010 EUR 32,2 Mio. In den Kreditvertragen bestehen sogenannte Financial
Covenants, die bei Nichteinhaltung zu auBerordentlichen Kiindigungen durch die Banken fihren
konnten. In der Deutsche Wohnen sind das Finanzkennzahlen, die sich auf die Kapitaldienstfahig-
keit [Debt Service Cover Ratio (DSCR]/Interest Service Cover Ratio (ISCR]] sowie auf den Ver-
schuldungsgrad in Abhangigkeit zu den Mieteinahmen (Vervielféltiger) beziehen. Aus heutiger
Sicht werden wir diese Kennzahlen einhalten.

Zahlungsausfall von Mietern: In der aktuellen wirtschaftlichen Lage ist nicht auszuschlieflen,
dass vermehrt Arbeitsplatze abgebaut werden. Dadurch kdnnten die regelmafigen Einkommen
der Mieter entfallen und damit Mieten nicht mehr oder nicht piinktlich gezahlt werden. Diesem
Risiko misst das Management eine mittlere Eintrittswahrscheinlichkeit zu. Im Vorhinein kann
dem Risiko durch einen engen Kontakt mit den Mietern und eine Friherkennung von finanziellen
Problemen begegnet werden. Mietern konnen dann kleinere und ginstigere Wohnungen aus dem
diversifizierten Portfolio der Deutsche Wohnen angeboten werden.
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Riickgang des Kaufinteresses: Sowohl in der Einzelprivatisierung als auch im Bereich Blockver-
kauf besteht die Gefahr, dass Investitionen von potenziellen Kaufern zurtickgestellt werden und
daher die Verkaufsplane der Deutsche Wohnen verzdgert werden.

Strategische Risiken

Risiko aufgrund Nichterkennung von Trends: Werden Marktentwicklungen oder Trends nicht
erkannt, konnen sich daraus bestandsgefahrdende Risiken ergeben. Um diese Risiken zu min-
dern, werden alle Geschaftsbereiche regelmaflig dafur sensibilisiert, Entwicklungen in ihren
Sektoren genau zu beobachten und Veranderungen zeitnah an das Risikomanagement weiterzu-
geben. Dieses leitet dann entsprechende Mafinahmen ein.

Rechtliche und gesellschaftsrechtliche Risiken

Rechtliche Risiken, die zu Verlusten fir das Unternehmen fihren kdnnten, entstehen aus der
Nichtbeachtung rechtlicher Vorschriften, der Nichtumsetzung neuer oder geanderter Gesetze,
aus dem Fehlen von umfassenden Regelungen in abgeschlossenen Vertragen oder dem man-
gelnden Management der Versicherungen.

Einen negativen Effekt konnten weiterhin Baustoppverfiigungen und gegebenenfalls fehlende
Baugenehmigungen haben, da diese gegebenenfalls zu ungeplanten Kosten und Bauverzug fiih-
ren. Beseitigungen von Kontaminationen und die Umsetzung von geanderten gesetzlichen Grund-
lagen konnen erhohte Aufwendungen nach sich ziehen.

Gesellschaftsrechtliche Risiken: Weiterhin konnen sich Risiken aus durchgefihrten oder kinf-
tigen Unternehmenszusammenschlissen ergeben. Um diesen Risiken entgegenzuwirken, gibt
der Vorstand im konkreten Fall alle notwendigen Analysen in Auftrag, um sich ein umfassendes
Bild zu verschaffen und Anregungen zu erhalten, wie den identifizierten Risiken begegnet werden
kann. AuBBerdem lasst sich der Vorstand bereits vor Eingehen von konkreten Verhandlungen so-
wohlvon der internen Abteilung .Corporate Law™ als auch von externen Rechtsberatern renom-
mierter Anwaltskanzleien eingehend beraten. Der Vorstand ist sich bewusst, dass ein strate-
gisches externes Wachstum nicht unter allen Umstanden zu verfolgen ist.

IT-Risiken
Zum 1. Januar 2009 hat die Deutsche Wohnen AG nach fast einjahriger Vorbereitungs- und Test-
phase konzernibergreifend SAP als neue IT-Anwendung eingefihrt.

Grundsatzlich besteht das Risiko eines Totalausfalls dieser Anwendung, der zu erheblichen Sto-
rungen der Geschéftsablaufe fihren konnte. Die Deutsche Wohnen hat aus diesem Grund mit
ihrem IT-Dienstleister funktionsfahige Betriebs-, Wartungs- und Administrationsprozesse sowie
wirksame Uberwachungsmechanismen vertraglich vereinbart, die einem solchen Ausfall und
einem ggf. damit einhergehenden Datenverlust entgegenwirken.

Personalwirtschaftliche Risiken

Einen entscheidenden Faktor fur den Geschéftserfolg der Deutsche Wohnen AG stellen die Mit-
arbeiter mit ihrem Wissen und ihren speziellen Fahigkeiten dar. Es besteht jedoch die Gefahr,
dass die Deutsche Wohnen die qualifiziertesten und am besten geeigneten Mitarbeiter nicht im
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Unternehmen halten kann. Dem wirken wir durch ein motivierendes Arbeitsumfeld und finanzi-
ellen wie nicht finanziellen Anreizen entgegen. Wir halten die Deutsche Wohnen fiir einen der
attraktivsten Arbeitgeber in ihrem Segment.

Marktrisiken

Marktrisiken konnen im Vermietungsmarkt entstehen, wenn sich die konjunkturelle Lage in
Deutschland weiter eintribt und dadurch die Marktmieten stagnieren oder zurickgehen. Weiter-
hin kann es in einer stagnierenden oder schrumpfenden Wirtschaft zu erhohter Arbeitslosigkeit
kommen, die die finanziellen Moglichkeiten von Mietern einschrankt. Darlber hinaus konnte auch
ein Rickgang der verfiigharen Nettoeinkommen - sei es aufgrund von Arbeitslosigkeit, Abgaben-
erhohungen, Steueranpassungen oder von Nebenkostensteigerungen - iber geringere Neuver-
mietungen, niedrigere Neuvermietungsmieten und steigende Leerstande den Geschaftsverlauf
der Deutsche Wohnen negativ beeinflussen.

Objektrisiken

Objektrisiken konnen auf Ebene des einzelnen Objekts, des Portfolios und der Lage der Objekte
entstehen.

Auf der Ebene des einzelnen Objekts handelt es sich insbesondere um Instandhaltungsversaum-
nisse, Bauschaden, unzureichenden Brandschutz oder das Abwohnen der Objekte durch die Mie-
ter. Weiterhin kdnnten Risiken aus Altlasten einschliefllich Kriegslasten, Bodenbeschaffenheit
und Schadstoffen im Baumaterial sowie aus etwaigen Verstdf3en gegen baurechtliche Anforde-
rungen entstehen. Auf Portfolioebene zeigen sich Risiken aus einer Konzentration in der Struktur
der Bestande, die etwa erhohte Instandhaltungs- und Sanierungsaufwendungen und eine
erschwerte Vermietbarkeit umfassen.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Bei einer Vielzahl an Beteiligungen und einer komplexen Beteiligungsstruktur sind eine erhohte
Transparenz und ein erhdhter Steuerungsaufwand notig, um negative Auswirkungen auf den Ge-
schaftsverlauf des Konzerns zu vermeiden. Zudem erhoht sich die Abhangigkeit von handels- und
steuerrechtlichen Rahmenbedingungen. Unzureichende Planung und Steuerung sowie mangeln-
des Controlling der Beteiligungserlose konnten Mindererldose zur Folge haben.

Die grundlegende Veranderung steuerlicher Rahmenbedingungen (Zinsschranke, EK 02) kann zu
Finanzrisiken fihren.

Zu den finanzwirtschaftlichen Risiken zahlt die Deutsche Wohnen ebenso einen verzdgerten Geld-
fluss bei Umsatzerlosen und Darlehensvergaben wie unvorhergesehene Ausgaben, die zu Liqui-
ditatsengpassen fihren. Zudem konnten Schwankungen der Bewertung von Immoabilien (IAS 40)
durch negative Entwicklungen des Wohnimmobilienmarktes und von Derivaten zu jahrlichen er-
folgswirksamen Korrekturen fihren.

Im Fall einer vollumfanglichen Andienung der Fonds-Kommanditisten des DB 14 ware die
Deutsche Wohnen mit einem zusatzlichen Liquiditatsbedarf in Héhe von EUR 49,0 Mio. belastet.
Diese Liquiditat musste durch eine Finanzierung oder durch zusatzliche Verkaufe bereitgestellt
werden. In der Vergangenheit haben die Fonds-Kommanditisten zwischen 2,0% und 6,0% der

56

DEUTSCHE WOHNEN » GESCHAFTSBERICHT 2009



KONZERNLAGEBERICHT

Risiko- und Chancenbericht

gesamten Anteile pro Jahr angedient. Diesen Risiken wird durch eine kontinuierliche Uberwa-
chung und Liquiditatsplanung begegnet.

Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden wesentlichen Risiken des Konzerns bestehen
aus zinsbedingten Cashflow-Risiken, Liquiditatsrisiken und Ausfallrisiken. Die Unternehmens-
leitung erstellt und Uberprift Richtlinien zum Risikomanagement fir jedes dieser Risiken. Aus-
fallrisiken bzw. das Risiko, dass ein Vertragspartner seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nach-
kommt, werden mittels der Verwendung von Kreditlinien und Kontrollverfahren gesteuert. Fur
die Deutsche Wohnen besteht weder bei einem einzelnen Vertragspartner noch bei einer Gruppe
von Vertragspartnern mit ahnlichen Merkmalen eine erhebliche Konzentration des Ausfallrisikos.
Der Konzern Uberwacht taglich das Risiko eines Liquiditatsengpasses mittels eines Liquiditats-
planungs-Tools. Die Deutsche Wohnen ist bestrebt, jederzeit Uber ausreichend Liquiditat zur Be-
dienung zukinftiger Verpflichtungen zu verfligen. Das Zinsanderungsrisiko, dem der Konzern
ausgesetztist, entsteht hauptsachlich aus den langfristigen finanziellen Schulden mit variablem
Zinssatz, das durch Zinsderivate im Wesentlichen abgesichert ist.

Investitionsrisiken

Die Auswahl und Planung von Groflinstandsetzungsmafinahmen kann zu einer falschen Alloka-
tion von Investitionsmitteln fiihren. Ebenso ist es moglich, dass der Ankauf von zusatzlichen
Einheiten den Renditeerwartungen nicht entspricht. Dies kdnnte einen negativen Einfluss auf den
Geschéaftsverlauf des Konzerns haben. AuBerdem konnen unvollstandige Angaben in Due-Dili-
gence-Berichten und Auswertungen sowie intransparente Vergabeentscheidungen und die Nicht-
beachtung von Vergabebestimmungen (z.B. bei der Inanspruchnahme von offentlichen Férder-
mitteln mit der Folge der Rickzahlung) Risiken nach sich ziehen.

Weitere Risikofaktoren, die in unmittelbarem Zusammenhang mit Investitionen durch das Unter-
nehmen stehen, sind die der Uberschreitung der geplanten Kosten, der Nichteinhaltung von Ter-
minen sowie der Unterschreitung von Ausstattungsstandards. Dies kann zusatzlichen Aufwand
fur die Gesellschaft bedingen. Ebenso konnen verspatete Inbetriebnahmen, Mietausfalle (u. U.
Mietminderungen) oder unzureichende Mangelverfolgungen zu einem erhéhten Aufwand fihren.
Zur Minimierung dieser Risiken bedient sich die Deutsche Wohnen externer und interner Fach-
krafte sowie eines fortlaufenden Projektcontrollings.

7.3 CHANCEN DER KUNFTIGEN ENTWICKLUNG

Die Deutsche Wohnen hat ihre Position als zweitgrofite deutsche bdrsennotierte Wohnimmobili-
engesellschaft gefestigt und mit der Ubernahme der GEHAG ihre Integrationsfahigkeit unter Be-
weis gestellt. Dieser Prozess fihrte zu einem Erfahrungsgewinn bei Mitarbeitern und Manage-
ment, der fur mogliche zukinftige Integrationen wertsteigernd eingesetzt werden kann. Die
Deutsche Wohnen ist somit als Konsolidierungsplattform aufgestellt, um die sich bietenden
Marktchancen zu nutzen und aktiv an der Konsolidierung des Marktes mitzuwirken.

Im aktuell bestehenden Portfolio weisen die Hauptstandorte Berlin und Frankfurt am Main wei-
terhin gute Wachstumsaussichten auf. Sie liegen im Vergleich der deutschen Grof3stadte in der
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Spitzengruppe. Eine gute Durchmischung des Portfolios bezlglich der Wohnungsgrofen und
Mikrostandorte innerhalb der Ballungszentren und eine intensive Mieterbetreuung bieten die
Maoglichkeit, auch in einem angespannten wirtschaftlichen Umfeld konstante Ertrage aus dem
Portfolio zu generieren.

Die Nutzung der IT-Plattform SAP bietet in vielerlei Hinsicht Chancen fur die Zukunft: Zum einen
erlaubt SAP eine noch engere Uberwachung aller operativen Kennzahlen. Fehlentwicklungen
konnen somit wesentlich schneller erkannt und GegenmafBnahmen eingeleitet werden. Zum an-
deren werden Arbeitsablaufe noch effizienter werden, was zu weiteren Kostensenkungen fihren
diurfte. Des Weiteren bietet SAP die Moglichkeit, neu zum Portfolio hinzukommende Objekte - sei
es durch Zukauf oder Fusion - schnell zu integrieren und zu bewirtschaften.

8 MITARBEITER UND ORGANISATION

Der Geschaftserfolg der Deutsche Wohnen wird mafigeblich durch unsere Mitarbeiter bestimmt.
Nur durch ihre Motivation, ihr Engagement und ihre Qualifikation kann die Konzernstrategie er-
folgreich umgesetzt und das geplante Wachstum des Unternehmens vorangetrieben werden.

In der Managementholding Deutsche Wohnen AG sind neben dem Vorstand die Mitarbeiter der
Zentralbereiche Personal, Recht, Finanzierung/Controlling/Rechnungswesen, Kommunikation,
Investor Relations und Marketing beschaftigt. In diesen nichtoperativen Bereichen sind zum Jah-
resende 70 Mitarbeiter beschaftigt. In den operativen Kerngeschaftsfeldern Wohnungsbewirt-
schaftung und Verkauf sind zum Jahresende 2009 insgesamt 255 Mitarbeiter beschaftigt.

Mitarbeiterzahl

70 Deutsche Wohnen AG Holding

226 Deutsche Wohnen Management GmbH

29 Deutsche Wohnen Corporate Real Estate GmbH
30 Auszubildende

Weitere 935 Mitarbeiter, davon 52 Auszubildende, sind zum Jahresende 2009 im Bereich Pflege
und Betreutes Wohnen beschaftigt.
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Vergltungsbericht

9 UNTERNEHMENSFUHRUNG

Die Angaben nach §289a HGB haben wir auf unserer Website (www.deutsche-wohnen.com)
veroffentlicht.

10 VERGUTUNGSBERICHT

Die Gesamtvergltung und Struktur des Vergltungssystems der Vorstandsmitglieder legt der
Aufsichtsrat fest und Uberprift regelmafig deren Angemessenheit. Im Rahmen der Beschluss-
fassung des Aufsichtsrats ist der Préasidialausschuss zustandig fur den Abschluss und Inhalt von
Dienstvertragen mit Vorstandsmitgliedern. Die Vorstandsvergiitung orientiert sich an der Gréfe,
der Branche und der Ausrichtung des Unternehmens, seiner wirtschaftlichen und finanziellen
Lage, den Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitglieds sowie an der Hohe und Struktur der Vor-
standsvergltung bei vergleichbaren Unternehmen. Die Vergiitung ist so bemessen, dass sie im
internationalen und nationalen Vergleich wettbewerbsfahig ist und damit einen Anreiz fir eine
engagierte und erfolgreiche Arbeit bietet.

Die Vergltung des Vorstands ist leistungsorientiert; sie setzt sich aus erfolgsunabhangigen und
erfolgsbezogenen Komponenten sowie aus Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung und
Risikocharakter zusammen. Erfolgsunabhangige Komponenten sind das Fixum (Grundgehalt) und
Nebenleistungen. Das Grundgehalt wird monatlich als Gehalt ausgezahlt. Nebenleistungen be-
stehen vor allem aus Firmenwagennutzung und Zuschissen zu Versicherungen.

Als erfolgsbezogene Vergiitungskomponenten stehen dem Vorstand der Jahresbonus und eine
aktienbasierte Vergltungskomponente, die mit einer mehrjahrigen Bemessungsgrundlage aus-
gestaltet werden kann, zu.

Der Jahresbonus wird durch den Aufsichtsrat auf der Grundlage der Geschaftsentwicklung des
Unternehmens nach pflichtgeméaBem Ermessen festgelegt. Die Hohe richtet sich nach dem Grad,
in dem vorab festgelegte Zielwerte erreicht oder Uberschritten werden.

Im Hinblick auf die aktienbasierte Verglitungskomponente wurde von der ordentlichen Hauptver-
sammlung 2008 ein Performance Share Program beschlossen, durch das Mitgliedern des Vor-
stands neben anderen Fuhrungskraften Bezugsrechte auf Aktien gewahrt werden kann. Bezugs-
rechte unter dem Performance Share Program wurden bisher jedoch nicht gewahrt, die
aktienbasierte Vergltungskomponente wurde nicht umgesetzt.

Den Vorstandsmitgliedern sind keine Leistungen fur den Fall der vorzeitigen oder regularen Be-
endigung ihrer Tatigkeiten zugesagt worden. Zwischen einem Vorstandsmitglied und zwei Aktio-
naren besteht eine Vergutungsvereinbarung fir den Fall, dass die entsprechenden Aktionare
ihren Aktienbestand ganz oder teilweise veraufBern.
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Fir die Vergltung der Vorstande sind folgende kurzfristig fallige Aufwendungen entstanden:

Fixe Vergiitung Nebenleistungen Variable Vergiitung
TEUR TEUR TEUR TEUR
Michael Zahn 300 12 250 562
Helmut Ullrich 300 15 150 465
600 27 400 1.027

Pensionsrickstellungen fir aktive bzw. ausgeschiedene Vorstande oder Aufsichtsrate der
Deutsche Wohnen AG bestehen nicht. Im Geschaftsjahr 2009 wurden keine Kredite an Vorstands-
mitglieder der Deutsche Wohnen AG gewahrt.

11 PROGNOSEBERICHT

Kiinftige Ausrichtung des Unternehmens und der Geschaftstatigkeit

Wir haben unsere Wettbewerbsfahigkeit mit der erfolgreichen, zlgigen Integration der Deutsche
Wohnen und der GEHAG deutlich erhoht und die Ertragskraft des Unternehmens auf eine solide
Basis gestellt. Die in unserem Eigentum bewirtschafteten Vermdgenswerte haben sich insgesamt
sehr gut entwickelt, so dass weitere Wertkorrekturen aus heutiger Sicht nicht vorgenommen
werden mussen. Die in 2008 eingeleitete Entschuldungspolitik wurde durch die Einnahmen aus
der Kapitalerhohung beschleunigt. Der Verschuldungsgrad bewegt sich heute in dem von uns
fokussierten Zielkorridor. Kredite Uber insgesamt EUR 900,0 Mio. wurden neu verhandelt; damit
ist die Bilanzoptimierung weitestgehend abgeschlossen.

Nunmehr gilt es, die positiven Entwicklungen zu verstetigen und das Geschaftsmodell zu skalie-
ren. Auf der einen Seite heif3t das, die vorhandenen Wachstumspotenziale systematisch zu nutzen,
auf der anderen Seite, nachhaltiges, externes Wachstum in den Kernregionen zu generieren.

Fir 2010 sind insofern zwei Ziele zu fokussieren:

» Wir wollen uns operativ weiter verbessern, die Verlustjahre hinter uns lassen und die
Dividendenfahigkeit untermauern;

» Wir wollen wachsen und uns damit in Deutschland unter den grofen borsengelisteten
Gesellschaften dauerhaft etablieren.

Fir die Prognose 2010 und 2011 haben wir folgende Annahmen getroffen:

Im Jahresgutachten des Sachverstandigenrats 2009 wird ein Anstieg des Bruttoinlandsprodukts
von 1,6% fir 2010 erwartet’, andere Prognosen sprechen von einer Bandbreite von 1,2% bis
1,9%. Fir 2011 werden Wachstumsraten von 1,2% bis 2,0% veroffentlicht. Auf dieser Basis er-
warten wir eine weitere Konsolidierung der Wirtschaft. Im Zuge dessen wird auch das Zinsniveau
wieder ansteigen.

? Sachverstandigenrat, Jahresgutachten 2009/2010.
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Im Segment Wohnungsbewirtschaftung rechnen wir mit steigenden Mieteinnahmen und gerin-
geren Belastungen aus dem Leerstand, so dass die Mietausfalle durch die Verkaufe wieder wei-
testgehend kompensiert werden sollen.

Im Bereich der Verkaufe bleibt das Privatisierungsziel von 500 Wohneinheiten unverandert bestehen.

Die Darlehensriickzahlungen werden ihren vollen Effekt in 2010 zeigen, so dass die Zinsbelastung
nochmals signifikant zurickgeht.

Durch das Ausbleiben weiterer Restrukturierungsaufwendungen sollten wir in 2010 erstmals ein
ausgeglichenes bzw. leicht positives Gesamtergebnis erzielen. Fur das Jahr 2011 erwarten wir

ein positives Gesamtergebnis.

Wir erwarten fur 2010 eine deutliche, mehr als 10%ige Steigerung des FFO von derzeit EUR 0,43
je Aktie auf ca. EUR 0,48 je Aktie. Fir 2011 gehen wir von einem vergleichbaren Niveau aus.

Nicht berticksichtigt sind hierbei Ergebnisbeitrége aus der Bewertung, aus Blockverkdufen und/
oder aus Akquisitionen.

Frankfurt am Main, 3. Marz 2010

Deutsche Wohnen AG

Michael Zahn Helmut Ullrich
Vorstandsvorsitzender Finanzvorstand
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- KONZERNABSCHLUSS

KONZERNBILANZ

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzernbilanz zum 31. Dezember 2009 31.12.2009 31.12.2008

Anhang TEUR TEUR
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien D.1 2.835.483 2.900.673
Sachanlagen D.2 17.401 17.745
Immaterielle Vermogenswerte D.3 4.558 4.652
Sonstige langfristige Vermogenswerte 400 198
Anteile an assoziierten Unternehmen D.4 0 495
Aktive latente Steuern D.16 98.428 92.559
Langfristige Vermégenswerte 2.956.270 3.016.322
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebaude D.5 18.358 19.355
Andere Vorrate 2.284 1.908
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen D.6 14.543 21.202
Forderungen aus Ertragsteuern 2.468 5.479
Sonstige Vermdgenswerte 3.182 2.796
Zahlungsmittel D.8 57.095 41.974
Zwischensumme kurzfristige Vermogenswerte 97.930 92.714
Zur VerauBlerung gehaltene langfristige Vermogenswerte C.10 25.125 17.696
Kurzfristige Vermogenswerte 123.055 110.410
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KONZERNABSCHLUSS -

KONZERNBILANZ

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzernbilanz zum 31. Dezember 2009 .12.2009 31.12.2008
Anhang TEUR TEUR

Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens

entfallendes Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital D.9 81.840 26.400
Kapitalricklage D.9 455.761 269.677
Kumuliertes Konzernergebnis D.9 324.068 352.913
861.669 648.990
Minderheitsanteile 302 302
Summe Eigenkapital 861.971 649.292
Langfristige Finanzverbindlichkeiten D.10 1.722.044 1.991.077
Wandelschuldverschreibung D.11 0 25.430
Pensionsverpflichtungen D.12 41.529 39.300
Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten D.13 40.791 48.006
Steuerschulden D.15 55.486 60.652
Derivative Finanzinstrumente D.7 37.185 32.570
Sonstige Riickstellungen D.14 10.107 12.506
Passive latente Steuern D.16 81.412 71.660
Summe langfristige Verbindlichkeiten 1.988.554 2.281.200
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten D.10 80.673 98.096
Wandelschuldverschreibung D.1 26.567 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 23.182 22.800
Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten D.13 8.334 0
Sonstige Riickstellungen D.14 6.396 10.296
Derivative Finanzinstrumente D.7 33.282 16.779
Steuerschulden D.15 28.642 21.629
Sonstige Verbindlichkeiten 21.723 26.640
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 228.799 196.240
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KONZERN-GEWINN-UND-VERLUST-RECHNUNG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung

fir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2009

TEUR TEUR
Umsatzerldose E.18 306.331 315.512
Ergebnis aus Verkauf
Verkaufserlose 85.677 119.710
Buchwertabgange -69.748 -102.301
15.930 17.409
Sonstige betriebliche Ertrage 12.699 11.423
Summe Ertrage 334.959 344.344
Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen E.19 -134.774 -139.085
Personalaufwand E.20 -40.204 -43.541
Sonstige betriebliche Aufwendungen E.21 -26.488 -31.222
Restrukturierungs- und Reorganisationsaufwendungen E.22 -7.784 -24.092
Summe Aufwendungen -209.249  -237.940
Zwischenergebnis 125.710 106.404
Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien D1 0 -276.528
Abschreibungen D.2/3 -2.780 -1.794
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen D.4 0 60
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 122.929  -171.859
Finanzertrage 868 2.540
Ergebnis aus der Marktwertanpassung
derivativer Finanzinstrumente D.7 -1.203 -32.197
Finanzaufwendungen E.23 -119.242 -127.281
Ergebnis vor Steuern 3.3562  -328.796
Ertragsteuern E.24 -16.630 56.471
Ergebnis aus fortzufihrenden Geschaftsbereichen -13.277 -272.326
Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0 16.421
Periodenergebnis -13.277 -255.905
Davon entfallen auf:
Anteilseigner des Mutterunternehmens -13.277 -255.905
Minderheitsanteile 0 0
-13.277 -255.905
Ergebnis je Aktie
unverwassert -0,34 -9,69
verwassert -0,34 -9,69
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KONZERNABSCHLUSS -

KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2009

TEUR TEUR
Periodenergebnis -13.277 -255.905
Sonstiges Ergebnis

Netto-Verluste aus derivativen Finanzinstrumenten -19.916 -45.302

Ertragsteuereffekte 6.361 14.052

-13.555 -31.250

Netto-Gewinne/Verluste aus Pensionen -2.865 457

Ertragsteuereffekte 854 -136

-2.01 321

Sonstiges Ergebnis nach Steuern -15.566 -30.929

Gesamtergebnis nach Steuern -28.843 -286.834
Davon entfallen auf:

Anteilseigner des Mutterunternehmens -28.843 -286.834

Minderheitsanteile 0 0
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzern-Kapitalflussrechnung

fir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2009

Anhang TEUR TEUR

Periodenergebnis aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen -13.277 -272.326

Finanzertrage -868 -2.540

Finanzaufwendungen 119.242 127.281

Ertragsteuern 16.630 -56.471
Periodenergebnis vor Steuern und Zinsen 121.727 -204.056
Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0 16.421
Zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage

Fair-Value-Anpassung

der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien D.1 0 276.528

Abschreibungen 2.780 1.794

Anpassung der Zinsswaps D.7 1.203 32.197

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertréage -24.693 -17.246
Veranderung des Nettoumlaufvermégens

Anderung der Forderungen, Vorrate und

sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte 5.723 -5.248

Anderung der operativen Verbindlichkeiten -2.796 -1.345
Operativer Cashflow 103.945 99.046

Gezahlte Zinsen -96.740 -109.577

Erhaltene Zinsen 868 2.540

Gezahlte Steuern -4.779 -2.350
Cashflow aus betrieblicher Geschaftstatigkeit 3.294 -10.342
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KONZERNABSCHLUSS -

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzern-Kapitalflussrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2009

Anhang TEUR TEUR

Einzahlungen aus Verkaufen 88.870 104.684
Auszahlungen fir Investitionen -13.250 -28.578
Einzahlungen aus dem Verkauf von Tochterunternehmen 0 18.770
Auszahlungen an Fonds-Kommanditisten -1.322 -6.117
Cashflow aus Investitionstatigkeit 74.298 88.759
Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen 1.243 82.032
Tilgung von Darlehen -295.263 -166.348
Geleistete Vorfalligkeitsentschadigung -6.231 0
Einzahlungen aus der Kapitalerhhung 249.480 0
Kosten der Kapitalerhchung -11.700 0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -62.471 -84.316
Nettoveranderung der Zahlungsmittel 15.121 -5.899
Zahlungsmittel zu Beginn der Periode 41.974 47.874
Zahlungsmittel am Ende der Periode 57.095 41.974
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KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung zum 31. Dezember 2009

Kumuliertes Konzernergebnis

Cashflow
Kapital- Hedge Ubrige
Grundkapital ricklage Pensionen Ricklage Ricklagen
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Eigenkapital

zum 1. Januar 2008 349.521 558.008
Periodenergebnis -255.905

Sonstiges Ergebnis 321 -31.250
Gesamtergebnis 321 -31.250 -255.905

Entnahme aus
der Kapitalricklage -79.844 79.844

Eigenkapital zum
31. Dezember 2008 26.400 269.677 -31.250 381.947

Eigenkapital zum
1. Januar 2009 269.677 381.947

Periodenergebnis -13.277
Sonstiges Ergebnis -2.011 -13.555
Gesamtergebnis -2.01 -13.555 -13.277
Kapitalerhohung 55.440 194.040

Kapital-
erhohungskosten
abzgl. Steuereffekt -7.956

Eigenkapital zum 455.761 368.670

31. Dezember 2009
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KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung zum 31. Dezember 2009

Zwischen- Minderheits-

summe anteile Eigenkapital
TEUR TEUR TEUR

Eigenkapital zum
1. Januar 2008 935.823 302 936.125
Periodenergebnis -255.905 -255.905
Sonstiges Ergebnis -30.929 -30.929
Gesamtergebnis -286.834 0 -286.834

Entnahme aus
der Kapitalricklage 0 0

Eigenkapital zum
31. Dezember 2008 648.989 649.292

Eigenkapital zum

1. Januar 2009 648.989 649.292
Periodenergebnis -13.277 0 -13.277
Sonstiges Ergebnis -15.566 -15.566
Gesamtergebnis -28.843 0 -28.843
Kapitalerhohung 249.480 249.480
Kapital-
erhohungskosten
abzgl. Steuereffekt -7.956 -7.956

Eigenkapital zum
31. Dezember 2009 861.670 302 861.972
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Konzernanhang

KONZERNABSCHLUSS

ANHANG ZUM KONZERNABSCHLUSS
FUR DAS GESCHAFTSJAHR ZUM 31. DEZEMBER 2009

A ALLGEMEINE ANGABEN ZUM KONZERNABSCHLUSS
DER DEUTSCHE WOHNEN GRUPPE

1 Die Deutsche Wohnen Gruppe

Der Konzernabschluss der Deutsche Wohnen AG, (die .Deutsche Wohnen”) zum 31. Dezember
2009 wurde am 3. Marz 2010 durch den Vorstand aufgestellt. Der Aufsichtsrat wird voraussicht-
lich den Konzernabschluss in seiner Sitzung am 26. Marz 2010 billigen. Die Deutsche Wohnen AG
ist eine in Deutschland ansassige und national tatige borsennotierte Immobilien-Aktiengesell-
schaft mit Sitz in Frankfurt am Main, Pfaffenwiese 300, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main, HRB 42388.

Die Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen AG beschrankt sich auf ihre Holdingtatigkeit fir die
im Konzern zusammengefassten Unternehmen. Dazu gehoren insbesondere das Recht, Personal,
Finanzierung/Controlling/Rechnungswesen sowie Kommunikation/Marketing und Investor Re-
lations. Die operativen Tochtergesellschaften konzentrieren sich auf die Wohnungsbewirtschaf-
tung und den Verkauf der hauptsachlich in Berlin und im Rhein-Main- bzw. Rhein-Pfalz-Gebiet
befindlichen Immobilien sowie den Bereich Pflege und Betreutes Wohnen.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Sofern nichts anderes angegeben ist, werden
samtliche Werte auf Tausend (TEUR) gerundet. Aus rechentechnischen Grinden kénnen bei Ta-
bellen und Verweisen Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt ergebenden Werten
auftreten.

2 Konzernabschluss

Der Konzernabschluss der Deutsche Wohnen und ihrer Tochterunternehmen wurde in Uberein-
stimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwen-
den sind, aufgestellt.

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsatzlich unter Anwendung des Anschaf-
fungskostenprinzips. Hiervon ausgenommen sind insbesondere die als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien und derivative Finanzinstrumente, welche zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet werden.

Der Konzernabschluss umfasst den Abschluss der Deutsche Wohnen und ihrer Tochterunterneh-
men zum 31. Dezember eines jeden Geschaftsjahres. Die Abschlisse der Tochterunternehmen
werden unter Anwendung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zum gleichen
Bilanzstichtag aufgestellt wie der Abschluss des Mutterunternehmens.
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Konzernanhang

3 Anwendung von IFRS im Geschéftsjahr

Mit Ausnahme der Anwendung neuer und iberarbeiteter Standards und Interpretationen im ab-
gelaufenen Geschaftsjahr werden die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Konzernab-
schlusses zum 31. Dezember 2008 unverandert fortgefihrt. Die Deutsche Wohnen hat im Ge-
schéaftsjahr die nachfolgend aufgelisteten neuen und Uberarbeiteten IFRS-Standards und
-Interpretationen angewandt. Aus der Anwendung dieser Uberarbeiteten Standards und Interpre-
tationen ergaben sich keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage. Sie
fihrten jedoch teilweise zu zusétzlichen Angaben sowie in einigen Fallen zu Anderungen der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden. Die wesentlichen Auswirkungen dieser Anderungen
stellen sich wie folgt dar.

» IFRS 2 Anteilsbasierte Vergltung:

Der IASB hat im Januar 2008 eine Anderung von IFRS 2 veroffentlicht, worin Ausiibungsbedin-
gungen prazisier definiert werden und die bilanzielle Behandlung von annullierten Zusagen ge-
regelt wird. Der Konzern hat diese Anderung zum 1. Januar 2009 angewandt. Daraus ergeben
sich keine Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-und Ertragslage des Konzerns.

» |[FRS 7 Finanzinstrumente:

Der geanderte Standard sieht zusatzliche Angaben Uber die Ermittlung der beizulegenden Zeit-
werte und zum Liquiditatsrisiko vor. Die Anderung verlangt eine quantitative Analyse der Ermitt-
lung von beizulegenden Zeitwerten auf Grundlage einer dreistufigen Hierarchie fir jede Klasse
von Finanzinstrumenten, die zum beizulegenden Zeitwert erfasst werden. Zusatzlich ist bei Be-
wertungen zum beizulegenden Zeitwert der Stufe 3 eine Uberleitung zwischen Anfangs- und
Endsaldo sowie die Angabe wesentlicher Umgliederungen zwischen den Stufen der Ermittlungs-
hierarchie vorgeschrieben. Die Anderung stellt dariiber hinaus die Anforderungen an die Angaben
zum Liquiditatsrisiko im Hinblick auf Sicherungsgeschafte und Vermdogenswerte klar, die zum
Liquiditatsmanagement verwendet werden. Die Anwendung des gednderten Standards fiihrte zu
zusatzlichen Angaben im Jahresabschluss des Konzerns.

» IFRS 8 Geschaftssegmente:

Dieser Standard verlangt die Angabe von Informationen Uber die Geschaftssegmente des Kon-
zerns und ersetzt die Verpflichtung, primare (Geschaftssegmente) und sekundare (geografische
Segmente) Segmentberichtsformate fir den Konzern zu bestimmen. Die Deutsche Wohnen
wendet IFRS 8 seit 1. Januar 2009 an. Die erstmalige Anwendung des Standards hatte keine Aus-
wirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Die erforderlichen
Anhangangaben, inklusive angepasster Vorjahresvergleichszahlen, finden sich unter F Segment-
berichterstattung.
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Konzernanhang

» IAS 1 Darstellung des Abschlusses (Uberarbeitet):

Der Uberarbeitete Standard verlangt separate Darstellungen fir Eigenkapitalverédnderungen, die
aus Transaktionen mit Anteilseignern in ihrer Eigenschaft als Eigenkapitalgeber entstehen, und
sonstige Eigenkapitalveranderungen. Die Eigenkapitalveranderungsrechnung umfasst folglich
lediglich Details zu Geschaftsvorfallen mit Anteilseignern, wahrend samtliche Ubrigen Eigenka-
pitalveranderungen in einer einzigen Zeile dargestellt werden. Zudem fihrt der Standard eine
Darstellung des Gesamtperiodenerfolgs ein, in der samtliche in der Gewinn-und-Verlust-Rech-
nung erfassten Ertrags- und Aufwandsposten sowie alle ergebnisneutral im Eigenkapital erfass-
ten Erfolgsbestandteile entweder in einer einzigen Aufstellung oder aber in zwei miteinander
verbundenen Aufstellungen dargestellt werden. Die Deutsche Wohnen hat sich entschieden, zwei
Aufstellungen zu prasentieren.

» IAS 23 Fremdkapitalkosten (mit Anderungen):

Der geanderte Standard fordert eine Aktivierung von Fremdkapitalkosten, die einem qualifizier-
ten Vermdgenswert zugerechnet werden konnen. Entsprechend den Ubergangsvorschriften des
Standards wendet der Konzern dieses prospektiv an. Demnach werden Fremdkapitalkosten ab
dem 1. Januar 2009 auf qualifizierte Vermogenswerte aktiviert. Fir bisher angefallene Fremdka-
pitalkosten, die sofort aufwandswirksam erfasst wurden, ergeben sich hieraus keine Anderun-
gen. Im abgelaufenen Geschéftsjahr gab es keine qualifizierten Vermogenswerte.

» Anderung von IAS 32 Finanzinstrumente:

Darstellung und IAS 1 Darstellung des Abschlusses - kiindbare Finanzinstrumente und bei Li-
quidation entstehende Verpflichtungen: Diese Anderung von IAS 32 und IAS 1 wurde im Februar
2008 veroffentlicht und ist erstmals flr Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1. Januar 2009 beginnen. Die Anderung erlaubt in begrenztem Umfang Ausnahmen, die eine
Klassifizierung kindbarer Finanzinstrumente als Eigenkapital gestatten, sofern sie bestimmte
Kriterien erfiillen. Der Konzern wendet diese Anderung mit Wirkung vom 1. Januar 2009 an.

» Verbesserungen zu IFRS:

Im Mai 2008 veréffentlichte das IASB einen Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS
mit dem primaren Ziel, Inkonsistenzen zu beseitigen und Formulierungen klarzustellen. Fur je-
den Standard gibt es eigene Ubergangsregelungen. Die Deutsche Wohnen hat diese Anpassungen
fur jeden einzelnen Standard Ubernommen, ohne dass sich wesentliche Auswirkungen auf die
Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage ergeben haben.

Aus der Anwendung veroffentlichter, noch nicht verpflichtend anzuwendender Standards und
Interpretationen werden keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage er-
wartet.
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Konzernanhang

4 Wesentliche Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses werden Ermessensentscheidungen, Schatzungen
und Annahmen vom Management gemacht, die sich auf die Hohe der zum Stichtag ausgewiese-
nen Ertrage, Aufwendungen, Vermogenswerte und Schulden sowie den Ausweis von Eventual-
schulden auswirken. Durch die mit diesen Annahmen und Schatzungen verbundene Unsicherheit
konnten jedoch Ergebnisse entstehen, die in der Zukunft zu erheblichen Anpassungen des Buch-
werts oder des Ausweises der betroffenen Vermdgenswerte oder Schulden fihren.

Ermessensentscheidungen

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden hat die Unternehmensleitung
folgende Ermessensentscheidungen, die die Betrage im Abschluss wesentlich beeinflussen, ge-
troffen. Nicht beriicksichtigt werden dabei solche Entscheidungen, die Schatzungen beinhalten.

» Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhaltnissen - Konzern als Leasinggeber

Der Konzern hat Leasingvertrage zur Vermietung seiner als Finanzinvestition gehaltenen Im-
mobilien abgeschlossen. Dabei wurde anhand einer Analyse der Vertragsbedingungen festge-
stellt, dass alle mit dem Eigentum dieser im Rahmen von Operating-Leasingverhaltnissen
vermieteten Immobilien verbundenen mafigeblichen Chancen und Risiken im Konzern verblei-
ben, der diese Vertrage demnach als Operating-Leasingverhaltnisse bilanziert. Die Buchwer-
te der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragen EUR 2.835,5 Mio. (Vorjahr
EUR 2.900,7 Mio ).

Schatzungen und Annahmen

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie sonstige am Stichtag bestehende Haupt-
quellen von Schatzungsunsicherheiten, aufgrund derer ein betrachtliches Risiko besteht, dass
innerhalb des nachsten Geschaftsjahres eine wesentliche Anpassung der Buchwerte von Vermo-
genswerten und Schulden erforderlich sein wird, werden nachstehend erlautert.

» Beizulegender Zeitwert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien

Der beizulegende Zeitwert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurde zum
31. Dezember 2009 anhand einer Portfoliobewertung intern ermittelt. 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, Erldsschmalerungen und
Instandhaltungskosten als auch der Diskontierungszinssatze getroffen. Diese Bewertungsan-
nahmen unterliegen aufgrund der langfristigen Ausrichtung Unsicherheiten, die in Zukunft zu
positiven, aber auch negativen Wertveranderungen fihren kénnen. Die globale Krise des Fi-
nanzsystem hat einen hohen Grad an Unsicherheit im europaischen Immobilienmarkt erzeugt.
In diesem Umfeld ist es madglich, dass die beizulegenden Zeitwerte einer Volatilitat unterliegen.
Die Buchwerte der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragen EUR 2.835,5 Mio.
(Vorjahr: EUR 2.900,7 Mio.).

» Minderheitsanteile
Die Minderheitsanteile (bei der Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin) sind auf
Basis der gesellschaftsvertraglichen Regelungen berechnet worden. Danach steht dem Min-
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derheitsgesellschafter nur im Fall einer Ausschittung eine Dividende in Hohe von 4% auf das
von ihm gehaltene Kapital zu.

» Pensionen und andere Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Der Aufwand aus leistungsorientierten Planen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses wird
anhand von versicherungsmathematischen Berechnungen ermittelt. Die versicherungsmathe-
matische Bewertung erfolgt auf der Grundlage von Annahmen zu Abzinsungssatzen, kiinftigen
Lohn- und Gehaltssteigerungen, Sterblichkeit und den kiinftigen Rentensteigerungen. Entspre-
chend der langfristigen Ausrichtung dieser Plane unterliegen solche Schatzungen wesentli-
chen Unsicherheiten. Die Pensionsverpflichtungen betragen zum 31. Dezember 2009 EUR 41,5
Mio. (Vorjahr: EUR 39,3 Mio.).

» Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten
Die Kommanditisten des DB Immobilienfonds 14 Rhein-Pfalz Wohnen GmbH & Co. KG,
Eschborn (im Folgenden DB 147], haben die Méglichkeit, ihre Anteile bis 2019 anzudienen. Bei
der Bewertung der Verbindlichkeit wurde die vollstandige Andienung aller Kommanditanteile
unterstellt. Die Verbindlichkeit betragt zum 31. Dezember 2009 EUR 49,1 Mio.
(Vorjahr: EUR 48,0 Mio.).

B KONSOLIDIERUNGSKREIS UND KONSOLIDIERUNGSMETHODEN
1 Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst die Deutsche Wohnen AG und die von ihr beherrschten Tochter-
gesellschaften ab dem Erwerbszeitpunkt, d.h. ab dem Zeitpunkt, an dem der Konzern die Be-
herrschung erlangt. Die Einbeziehung in den Konzernabschluss endet, sobald die Beherrschung
durch das Mutterunternehmen nicht mehr besteht. Die Zusammensetzung der Deutsche Wohnen
ergibt sich aus der als Anlage 1 beigefligten Aufstellung des Anteilsbesitzes.

Im Jahr 2009 ergaben sich keine Anderungen im Konsolidierungskreis.

Im Jahr 2008 wurden mit Kaufvertrag vom 13./18. Juni 2008 die Anteile an der AKF - Telekabel
TV und Datennetze GmbH und deren Tochtergesellschaften (im Folgenden ,AKF Gruppe”) fur
einen Barkaufpreis von EUR 19,9 Mio. veraufBert. Ubertragungsstichtag war der 3. Juli 2008. Aus
der Entkonsolidierung der AKF Gruppe ergab sich ein Ergebnisbeitrag von EUR 16,4 Mio. vor und
nach Steuern. Insgesamt erzielte die AKF Gruppe Ertrage in Hohe von EUR 4,5 Mio. und Aufwen-
dungen in Hohe von EUR 5,0 Mio., so dass sich ein Ergebnis vor und nach Steuern (Ergebnisab-
fihrungsvertrag) von EUR -0,5 Mio. im Gesché&ftsjahr 2008 ergab. Mit dem Verkauf sind Zah-
lungsmittel in Hohe von EUR 0,2 Mio. verauflert worden. Weiterhin sind Sachanlagen in Hohe von
EUR 12,8 Mio., kurzfristige Vermogenswerte in Hohe von EUR 1,1 Mio., Finanzverbindlichkeiten
in Hohe von EUR 9,9 Mio. und kurzfristige Verbindlichkeiten in Hohe von EUR 1,6 Mio. verauflert
worden. Aus dem aufgegebenen Geschaftsbereich wurden nur unwesentliche Cashflows erwirt-
schaftet.
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2 Konsolidierungsmethoden

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

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode (IFRS 3], bei der zum Zeitpunkt des
Erwerbs die Anschaffungskosten mit dem der Beteiligungsquote entsprechenden Nettovermo-
gen, bewertet zum beizulegenden Zeitwert, verrechnet werden. Ubersteigt das erworbene antei-
lige Nettovermdogen die Anschaffungskosten der Beteiligung, so wird nach Maf3gabe des IFRS 3
die Hohe der Anschaffungskosten sowie die Hohe des Nettovermdgens erneut Uberprift. Der
danach verbleibende passive Unterschiedsbetrag wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Alle konzerninternen Salden, Transaktionen, Ertrage, Aufwendungen, Gewinne und Verluste aus
konzerninternen Transaktionen, die im Buchwert von Vermogenswerten enthalten sind, werden
in voller Hohe eliminiert.

Minderheitsanteile stellen den Anteil des Ergebnisses und des Nettovermdgens dar, der nicht dem
Konzern zuzurechnen ist. Minderheitsanteile werden in der Konzern-Gewinn-und-VerlustRechnung und
in der Konzernbilanz separat ausgewiesen. Der Ausweis in der Konzernbilanz erfolgt innerhalb des
Eigenkapitals, getrennt vom auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallenden Eigenkapital.

C BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN
1 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

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 Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien gehdren Grundsticke mit Wohn- und Geschaftsbauten, unbebaute Grund-
stiicke und Grundstiicke mit Erbbaurechten Dritter.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden beim erstmaligen Ansatz mit den Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten einschlieB3lich Nebenkosten bewertet. Nach erstmaligem Ansatz
werden die als Finanzinvestition 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.

Zum 31. Dezember 2009 und 31. Dezember 2008 erfolgte eine interne Bewertung. Parallel wurde
der Bestand durch CB Richard Ellis zum 31. Dezember 2009 bewertet und im Gesamtwert besta-
tigt. Die Wertabweichungen fur die einzelne Immobilie sind nicht gréfer als +/- 10%. Im Gesamt-
ergebnis weicht CB Richard Ellis um 0,2% von der internen Bewertung ab.
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Bei der Bewertung wurde in beiden Geschaftsjahren wie folgt verfahren. Die Immobilien wurden
geclustert. 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 unter-
scheiden.

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
CcB Einfache Lage Normales Objekt
ccC Einfache Lage Einfaches Objekt

Weiterhin wurden diese Cluster nach den Regionen Berlin, Brandenburg, Rhein-Main/Rheintal-
Sud, Rest Rheinland-Pfalz und Restbestand gegliedert.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden ausgebucht, wenn sie veraufert oder wenn
sie dauerhaft nicht mehr genutzt werden und kein kunftiger wirtschaftlicher 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 Verauf3erung
erfasst.

Immobilien werden aus dem Bestand der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien Ubertra-
gen, wenn eine Nutzungsanderung vorliegt, die durch den Beginn der Selbstnutzung oder den
Beginn der Entwicklung mit der Absicht des Verkaufs belegt wird.

Bei einer Ubertragung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in den Bestand der vom
Eigentimer selbst genutzten Immobilien entsprechen die Anschaffungs- oder Herstellungskos-
ten der Immobilien fur die Folgebewertung deren beizulegendem Zeitwert zum Zeitpunkt der
Nutzungsanderung.

2 Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten abzlglich kumulierter plan-
mafBiger Abschreibungen und kumulierter Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Nachtrag-
liche Anschaffungskosten werden angesetzt, sofern es wahrscheinlich ist, dass ein mit der Sach-
anlage verbundener kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen der Deutsche Wohnen zuflie3en wird.
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Fur Sachanlagen werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet. Den planmafiigen line-
aren Abschreibungen liegen die geschatzten Nutzungsdauern der Vermdgenswerte zugrunde.
Die Nutzungsdauer fir Grundstiicke und Gebaude betragt 50 Jahre. Fir das bewegliche Anlage-
vermogen betragen die Nutzungsdauern vier bis zehn Jahre.

Die Buchwerte der Sachanlagen werden auf Wertminderung Uberpriift, sobald Indikatoren dafiir
vorliegen, dass der Buchwert eines Vermogenswerts seinen erzielbaren Betrag Ubersteigt.

Eine Sachanlage wird entweder bei Abgang ausgebucht oder dann, wenn aus der weiteren Nutzung
oder Verauflerung des Vermogenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet wird. Die aus
der Ausbuchung des Vermaogenswerts resultierenden Gewinne oder Verluste werden als Differenz
zwischen den Nettoverauflerungserlosen und dem Buchwert ermittelt und in der Periode, in der
der Posten ausgebucht wird, erfolgswirksam in der Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst.

Die Restwerte der Vermogenswerte, Nutzungsdauern und Abschreibungsmethoden werden am
Ende eines jeden Geschéaftsjahres Uberprift und gegebenenfalls angepasst.

3 Immaterielle Vermogenswerte

In der Deutsche Wohnen werden ausschlie3lich erworbene immaterielle Vermogenswerte bilan-
ziert. Diese werden mit ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet und planmaBig
Uber die jeweilige Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Die Nutzungsdauer betragt drei bis funf
Jahre.

4 Anteile an assoziierten Unternehmen

Die Anteile an assoziierten Unternehmen werden nach der Equity-Methode bilanziert. Ein asso-
zilertes Unternehmen ist ein Unternehmen, bei dem der Konzern tUber mafigeblichen Einfluss
verfligt und das weder ein Tochterunternehmen noch ein Joint Venture ist.

Nach der Equity-Methode werden die Anteile an assoziierten Unternehmen in der Bilanz zu
Anschaffungskosten zuziiglich nach dem Erwerb eingetretener Anderungen des Anteils des
Konzerns am Reinvermdgen des assoziierten Unternehmens erfasst. Bei der Anwendung der
Equity-Methode stellt der Konzern fest, ob hinsichtlich der Nettoinvestition des Konzerns beim
assoziierten Unternehmen die Berlcksichtigung eines zusatzlichen Wertminderungsaufwands
erforderlich ist. Die Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung enthalt den Anteil des Konzerns am
Erfolg des assoziierten Unternehmens. Der Bilanzstichtag und die Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden fir ahnliche Geschaftsvorfalle und Ereignisse des assoziierten Unternehmens
und des Konzerns stimmen Uberein.

5 Fremdkapitalkosten
Fremdkapitalzinsen werden in der Periode als Aufwand erfasst, in der sie anfallen. Aus der

Anwendung von IAS 23 revised ergaben sich keine Auswirkungen, da die relevanten Vermdgens-
werte (Immobilien) bereits zum Zeitwert angesetzt werden.
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6 Wertminderung von nicht-finanziellen Vermogenswerten

Der Konzern beurteilt an jedem Bilanzstichtag, ob Anhaltspunkte dafur vorliegen, dass ein Ver-
mogenswert wertgemindert sein konnte. Liegen solche Anhaltspunkte vor, nimmt der Konzern
eine Schatzung des erzielbaren Betrags des jeweiligen Vermogenswerts vor. Der erzielbare
Betrag eines Vermdgenswerts ist der hohere der beiden Betrage aus beizulegendem Zeitwert
eines Vermdogenswerts oder einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit abziiglich Verduf3erungs-
kosten und Nutzungswert. Der erzielbare Betrag ist fur jeden einzelnen Vermdgenswert zu be-
stimmen, es seidenn, ein Vermdgenswert erzeugt keine Cashflows, die weitestgehend unabhan-
gig von denen anderer Vermdgenswerte oder anderer Gruppen von Vermodgenswerten sind.
Ubersteigt der Buchwert eines Vermdgenswerts seinen erzielbaren Betrag, ist der Vermogens-
wert wertgemindert und wird auf seinen erzielbaren Betrag abgeschrieben.

Wertminderungsaufwendungen werden erfolgswirksam in den Aufwandskategorien erfasst, die
der Funktion des wertgeminderten Vermogenswerts im Unternehmen entsprechen.

Fir Vermdgenswerte wird zu jedem Bilanzstichtag eine Uberpriifung vorgenommen, ob Anhalts-
punkte daflr vorliegen, dass ein zuvor erfasster Wertminderungsaufwand nicht mehr langer
besteht oder sich verringert hat. Wenn solche Anhaltspunkte vorliegen, nimmt der Konzern eine
Schatzung des erzielbaren Betrags vor. Ein zuvor erfasster Wertminderungsaufwand wird nur
dann rickgangig gemacht, wenn sich seit der Erfassung des letzten Wertminderungsaufwands
eine Anderung in den Schatzungen ergeben hat, die bei der Bestimmung des erzielbaren Betrags
herangezogen wurden. Ist dies der Fall, so wird der Buchwert des Vermdgenswerts auf seinen
erzielbaren Betrag erhoht. Dieser Betrag darf jedoch nicht den Buchwert tbersteigen, der sich
nach Berlcksichtigung planméaBiger Abschreibungen ergeben wiirde, wenn in den friheren Jah-
ren kein Wertminderungsaufwand fur den Vermogenswert erfasst worden ware. Eine Wertauf-
holung wird im Periodenergebnis erfasst.

7 Finanzielle Vermodgenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte im Sinne von IAS 39 werden von der Deutsche Wohnen entweder
» als finanzielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden,
» als Kredite und Forderungen,
» als zur Verauflerung verflgbare Finanzinvestitionen oder
» als derivative Finanzinstrumente, die die Voraussetzungen
eines effektiven Sicherungsgeschéafts erfillen, klassifiziert.

Die finanziellen Vermogenswerte werden bei der erstmaligen Erfassung zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet. Im Falle von anderen Finanzinvestitionen als solchen, die als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet klassifiziert sind, werden dariber hinaus Transaktionskosten
berticksichtigt, die direkt dem Erwerb des Vermdgenswerts zuzurechnen sind. Die Designation
der finanziellen Vermogenswerte in die Bewertungskategorien erfolgt bei ihrem erstmaligen
Ansatz. Umwidmungen werden, sofern diese zulassig und erforderlich sind, zum Ende des
Geschaftsjahres vorgenommen.
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In der Deutsche Wohnen werden, Uber die derivativen Finanzinstrumente mit und ohne
Sicherungszusammenhang hinaus (Zinsswaps), bislang keine zu Handelszwecken gehaltenen
finanziellen Vermogenswerte und bis zur Endfalligkeit gehaltenen Finanzinvestitionen bilanziert.

Die in der Konzernbilanz der Deutsche Wohnen Gruppe erfassten Forderungen und sonstigen
Vermdgenswerte werden der Kategorie Kredite und Forderungen zugeordnet. Kredite und For-
derungen sind nicht-derivative finanzielle Vermogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zah-
lungen, die nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Nach der erstmaligen Erfassung werden
die Kredite und Forderungen zu fortgefihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effek-
tivzinsmethode abzlglich etwaiger Wertminderungen bewertet. Gewinne und Verluste werden im
Periodenergebnis erfasst, wenn die Kredite und Forderungen ausgebucht oder wertgemindert
sind sowie im Rahmen von Amortisationen.

Die Wertminderung auf die Forderungen aus Vermietung wird auf Basis von Erfahrungswerten
vorgenommen. Fur die sonstigen Forderungen und Vermdgenswerte werden angemessene ein-
zelfallbezogene Wertberichtigungen vorgenommen.

Die Zinsswaps werden unabhangig davon, ob sie als effektive oder nicht-effektive Sicherungsin-
strumente klassifiziert werden, zum beizulegenden Zeitwert auf Basis einer Mark-to-Market
Methode bewertet.

Ein finanzieller Vermogenswert (bzw. ein Teil eines finanziellen Vermagenswerts oder ein Teil
einer Gruppe ahnlicher finanzieller Vermégenswerte) wird ausgebucht, wenn keine vertraglichen
Rechte auf Cashflows aus einem finanziellen Vermdgenswert mehr bestehen.

8 Vorrate

Die Vorrate umfassen zur Verauflerung gehaltene Grundstiicke mit fertigen und unfertigen Bau-
ten sowie unfertige Leistungen und sonstige Vorrate.

Die Zugangsbewertung erfolgt zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten. Zum Bilanzstichtag
erfolgt die Bewertung mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs- oder Herstellungskosten und
NettoveraufBerungswert. Der NettoverauBerungswert ist der geschatzte, im normalen Geschafts-
gang erzielbare Verkaufserlos abziiglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung und der
geschatzten notwendigen Vertriebskosten.

9 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente

Zahlungsmittel in der Konzernbilanz umfassen den Kassenbestand, Bankguthaben und kurzfris-
tige Einlagen mit urspringlichen Falligkeiten von weniger als drei Monaten.

10 Zur VerauBierung gehaltene Vermodgenswerte

Die Deutsche Wohnen Gruppe bilanziert als Finanzinvestition gehaltene Immobilien als zur Ver-
auflerung gehaltene Vermdgenswerte, wenn zum Bilanzstichtag notarielle Kaufvertrage vorliegen,
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aber der Eigentumsiibergang spater erfolgt. Die Bewertung erfolgt zum niedrigeren Wert aus
Buchwert und beizulegendem Zeitwert. Im Fall von eigengenutzten Immobilien (IAS 16) wird die
Abschreibung ab dem Zeitpunkt der Umgliederung ausgesetzt. Die Immobilien werden dem Seg-
ment Verkauf zugeordnet.

11 Finanzielle Verbindlichkeiten
Finanzielle Verbindlichkeiten im Sinne von IAS 39 werden von der Deutsche Wohnen entweder

» als sonstige finanzielle Verbindlichkeiten,
die zu fortgeflhrten Anschaffungskosten bewertet werden, oder

» als derivative finanzielle Verbindlichkeiten, die die Voraussetzungen
eines effektiven Sicherungsgeschafts erfillen, klassifiziert.

Finanzverbindlichkeiten

Darlehen werden bei der erstmaligen Erfassung mit dem beizulegenden Zeitwert abziiglich der
mit der Kreditaufnahme direkt verbundenen Transaktionskosten bewertet. Nach der erstmaligen
Erfassung werden die verzinslichen Darlehen unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fort-
gefihrten Anschaffungskosten bewertet. Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam erfasst,
wenn die Schulden ausgebucht 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 er-
worben und berechtigen zur Gewinnbeteiligung. Nach acht Jahren hat der Mitarbeiter das Recht,
das Genussrechtsverhaltnis zu kindigen. Bei Ausibung des Kindigungsrechts wird der kumu-
lierte Saldo des Kapitalkontos ausgezahlt [Nennwert + Gewinnanteile ./. Verlustanteile). Eine
Nachschusspflicht besteht nicht. Die Genussrechte werden als langfristiges Fremdkapital
(EUR 0,2 Mio.) unter den Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen.

Wandelschuldverschreibungen

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

Die Eigen- und Fremdkapitalkomponente wurden gesondert durch einen unabhéngigen Sachver-
standigen zum Ausgabestichtag bewertet. Die Summe aus beiden reprasentiert den Gesamtwert
der Wandelschuldverschreibungen.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten werden bei der erstmaligen Erfassung mit dem beizulegenden Zeitwert
bewertet. Nach der erstmaligen Erfassung werden sie unter Anwendung der Effektivzinsmetho-
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de zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam
erfasst, wenn die Schulden ausgebucht werden sowie im Rahmen von Amortisationen.

Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten

Nach IAS 32 (rev 2003] sind die Kiindigungsmaglichkeiten des Kommanditisten ein entscheiden-
des Kriterium fur die Abgrenzung von Eigenkapital und Fremdkapital. Finanzinstrumente, die
dem Inhaber (hier: Kommanditisten] das Recht zur Rickgabe an den Emittenten gegen Zahlung
eines Geldbetrags ermachtigen, stellen eine finanzielle Verbindlichkeit dar. Aufgrund der beste-
henden Kindigungsrechte der Kommanditisten sind die Kommanditanteile und das .Nettover-
maogen der Anteilseigner” im Fremdkapital auszuweisen. GemafB IAS 32.35 (rev 2003) sind als
Folge dessen Ergebnisanteile der Kommanditisten und Minderheitengesellschafter im Finanz-
aufwand auszuweisen.

Das Nettovermdgen der Kommanditisten muss zum Geschaftsjahresende in Hohe des Verkehrs-
werts (.Fair Value’) eines mdoglichen Rickzahlungsbetrags erfasst werden. WerterhGhungen
werden dabei als Finanzierungsaufwand, Wertminderungen als Finanzierungsertrag in der Kon-
zern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst. Die Hohe der Rickzahlungsverpflichtung richtet
sich nach dem Gesellschaftsvertrag.

Innerhalb der Deutsche Wohnen bestehen Verbindlichkeiten gegentiber den Fonds-Kommandi-
tisten in Hohe von TEUR 49.125 (Vorjahr: TEUR 48.006).

Eine finanzielle Verbindlichkeit wird ausgebucht, wenn die dieser Verbindlichkeit zugrunde lie-
gende Verpflichtung erfillt oder gekiindigt oder erloschen ist. Wird eine bestehende finanzielle
Verbindlichkeit durch eine andere finanzielle Verbindlichkeit desselben Kreditgebers mit subs-
tanziell verschiedenen Vertragsbedingungen ausgetauscht 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 Verbind-
lichkeit behandelt. Die Differenz zwischen den jeweiligen Buchwerten wird im Periodenergebnis
erfasst.

12 Pensionen und andere Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Pensionsriickstellungen werden fir Verpflichtungen (Renten-, Invaliditats-, Witwenrenten und
Waisenrentenleistungen) aus Anwartschaften und aus laufenden Leistungen an berechtigte ak-
tive und ehemalige Mitarbeiter sowie deren Hinterbliebene gebildet.

Die Aufwendungen fir die im Rahmen der leistungsorientierten Pléne gewahrten Leistungen
werden unter Anwendung der Projected-Unit-Credit-Methode ermittelt. Versicherungsmathema-
tische Gewinne und Verluste werden ergebnisneutral innerhalb des zusammengefassten Kon-
zernergebnisses in der Aufstellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen erfasst.

Aus beitragsorientierten Altersversorgungssystemen (defined contribution plans) zahlt die
Deutsche Wohnen aufgrund gesetzlicher Bestimmungen Beitrage an staatliche Rentenversiche-
rungstrager. Die laufenden Beitragszahlungen werden als soziale Abgaben im Personalaufwand
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ausgewiesen. Mit Zahlung der Beitrage bestehen fir den Konzern keine weiteren Leistungsver-
pflichtungen.

Weiterhin besteht ein Altersversorgungsplan nach den Regeln der Zusatzversorgung im offent-
lichen Dienst. Sie beruht auf der Mitgliedschaft einer Konzerngesellschaft 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. Die von der BVK erhobene Umlage bemisst
sich nach dem zusatzversorgungspflichtigen Entgelt der Mitarbeiter.

Die BVK stellt demnach einen leistungsorientierten gemeinschaftlichen Plan mehrerer Arbeit-
geber dar, der nach IAS 19.30 (a) wie ein beitragsorientierter Plan bilanziert wurde, da die BVK
keine ausreichenden Informationen fur eine Behandlung als leistungsorientierter Plan zur Ver-
figung stellt.

Konkrete Informationen Uber etwaige Vermaogensiber- oder Vermdgensunterdeckungen und da-
mit verbundene kinftige Auswirkungen auf die Deutsche Wohnen sind nicht bekannt. Aus etwa-
igen Vermogensiber- oder -unterdeckungen konnten in der Zukunft sinkende/steigende Bei-
tragszahlungen fir die Deutsche Wohnen an die BVK resultieren.

13 Riickstellungen

Eine Ruckstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine gegenwartige (gesetzliche oder
faktische] Verpflichtung aufgrund eines vergangenen Ereignisses besitzt, der Abfluss von Res-
sourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erflllung der Verpflichtung wahrscheinlich und eine
verlassliche Schatzung der Hohe der Verpflichtung mdglich ist. Sofern der Konzern fir eine pas-
sivierte Rickstellung zumindest teilweise eine Rickerstattung erwartet (wie z. B. bei einem Ver-
sicherungsvertrag), wird die Erstattung als gesonderter Vermogenswert nur dann erfasst, wenn
die Erstattung so gut wie sicher ist. Der Aufwand zur Bildung der Rickstellung wird in der Ge-
winn-und-Verlust-Rechnung nach Abzug der Erstattung ausgewiesen. Ist die Wirkung des Zins-
effekts wesentlich, werden Rickstellungen zu einem Zinssatz vor Steuern abgezinst, der gege-
benenfalls die fir die Schuld spezifischen Risiken widerspiegelt. Im Falle einer Abzinsung wird
die durch Zeitablauf bedingte Erhdhung der Rickstellungen als Finanzierungsaufwendungen er-
fasst.

14 Leasingverhaltnisse

Bei Leasinggeschéaften wird zwischen Finanzierungsleasing und Operating-Leasing unterschie-
den. Vertragliche Regelungen, die dem Leasingnehmer alle wesentlichen mit dem Eigentum ver-
bundenen Chancen und Risiken eines Vermodgenswerts Ubertragen, werden als Finanzierungs-
leasing bilanziert. Der Leasinggegenstand wird bei dem Leasingnehmer aktiviert, und die
korrespondierenden Verbindlichkeiten werden passiviert. Alle Ubrigen Leasinggeschafte werden
als Operating-Leasingverhaltnis bilanziert. Zahlungen aus Operating-Leasingverhaltnissen wer-
den grundsatzlich linear Uber die Vertragslaufzeit als Aufwand erfasst.
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15 Ertragsrealisierung

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. Daruber hin-
aus mussen zur Realisation der Ertrage die folgenden Ansatzkriterien erfillt sein.

» Mietertrage
Mietertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden monatlich tUber die Lauf-
zeit der Leasingverhaltnisse entsprechend dem Mietvertrag erfasst.

» Verkauf von Immobilien
Ertrage werden erfasst, wenn die mit dem Eigentum an den verkauften Immobilien verbunde-
nen mafigeblichen Risiken und Chancen auf den Erwerber Gbergegangen sind.

» Dienstleistungen
Ertrage werden entsprechend der Erbringung der Dienstleistung erfasst.

» Zinsertrage
Ertréage werden erfasst, wenn die Zinsen entstanden sind (unter Verwendung der Effektivzins-
methode, d. h. des Kalkulationszinssatzes, mit dem geschatzte kiinftige Zahlungsmittelzuflis-
se Uber die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments auf den Nettobuchwert des finanziellen
Vermogenswerts abgezinst werden).

16 Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden erfasst, wenn eine hinreichende Sicherheit dafir
besteht, dass die Zuwendungen gewahrt werden und das Unternehmen die damit verbundenen
Bedingungen erfillt. Im Falle von aufwandsbezogenen Zuwendungen werden diese planmafig
als Ertrag Uber den Zeitraum erfasst, der erforderlich ist, um sie mit den entsprechenden Auf-
wendungen, die sie kompensieren sollen, zu verrechnen.

Die Deutsche Wohnen hat Zuwendungen der offentlichen Hand in Form von Aufwendungszu-
schissen, Aufwendungsdarlehen und zinsbeglinstigten Darlehen erhalten.

Die Aufwendungszuschusse, in Form von Mietzuschissen, werden ertragswirksam erfasst. Der
Ausweis erfolgt in den Umsatzerldsen aus der Wohnungsbewirtschaftung.

Die Aufwendungs- und die zinsbegtinstigten Darlehen sind Objektdarlehen und werden als Fi-
nanzverbindlichkeiten ausgewiesen. Beide weisen im Vergleich zu marktiblichen Darlehen Vor-
teile 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 Restriktionen bei der Mietentwicklung der Immo-
bilien gegentiber, die bei der Fair-Value-Ermittlung beriicksichtigt wurden. Aus der gednderten
Bertcksichtigung von Zinsvorteilen fir gewahrte Darlehen ab dem 1. Januar 2009 ergaben sich
keine Auswirkungen auf die Finanzlage, da keine neuen Forderdarlehen vereinnahmt wurden.
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17 Steuern

Tatsachliche Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden

Die tatsachlichen Steuererstattungsanspriiche 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 Steuerbehorden erwartet wird. Der Berechnung des
Betrags werden die Steuersatze und Steuergesetze zugrunde gelegt, die am Bilanzstichtag gel-
ten.

Latente Steuern

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der bilanzorientierten Verbindlichkeitsme-
thode auf alle zum Bilanzstichtag bestehenden temporaren Differenzen zwischen dem Wertan-
satz eines Vermdgenswerts bzw. einer Schuld in der Bilanz und dem steuerlichen Wertansatz.
Latente Steuerschulden werden fir alle zu versteuernden temporaren Differenzen mit folgender
Ausnahme erfasst: Die latente Steuerschuld aus zu versteuernden temporéaren Differenzen, die
im Zusammenhang mit Beteiligungen an Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und
Anteilen an Joint Ventures stehen, wird nicht angesetzt, wenn der zeitliche Verlauf der Umkeh-
rung der temporaren Differenzen gesteuert werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die
temporaren Unterschiede in absehbarer Zeit nicht umkehren werden.

Latente Steueranspriiche werden fir alle abzugsfahigen temporaren Unterschiede, noch nicht
genutzten steuerlichen Verlustvortrage und nicht genutzten Steuergutschriften in dem Mafe
erfasst, in dem es wahrscheinlich 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 kdnnen. Hierzu gibt es folgende Aus-
nahmen:

» Latente Steueranspriche aus abzugsfahigen temporaren Differenzen, die aus dem erstmaligen
Ansatz eines Vermdgenswerts oder einer Schuld bei einem Geschaftsvorfall entstehen, der
kein Unternehmenszusammenschluss ist und der zum Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls weder
das handelsrechtliche Periodenergebnis noch das zu versteuernde Ergebnis beeinflusst, dir-
fen nicht angesetzt werden.

» Latente Steueranspriche aus zu versteuernden temporaren Differenzen, die im Zusammen-
hang 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 versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird, gegen
das die temporaren Differenzen verwendet werden konnen.

Der Buchwert der latenten Steueranspriche wird an jedem Bilanzstichtag Uberprift und in dem
Umfang reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu versteu-
erndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird, gegen das der latente Steueranspruch zumindest
teilweise verwendet werden kann. Nicht angesetzte latente Steueranspriiche werden an jedem
Bilanzstichtag Uberprift und in dem Umfang angesetzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist,
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dass ein kinftiges zu versteuerndes Ergebnis die Realisierung des latenten Steueranspruches
ermdglicht.

Latente Steueranspriiche und -schulden werden anhand der Steuersatze bemessen, deren Gul-
tigkeit fir die Periode, in der ein Vermdgenswert realisiert wird oder eine Schuld erfillt wird,
erwartet wird. Dabei werden die Steuersatze (und Steuervorschriften] zugrunde gelegt, die zum
Bilanzstichtag gultig oder angekundigt sind.

Ertragsteuern, die sich auf Posten beziehen, die direkt im Eigenkapital erfasst werden, werden
im Eigenkapital und nicht in der Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst.

Latente Steueranspriche und latente Steuerschulden werden miteinander verrechnet, wenn der
Konzern einen einklagbaren Anspruch auf Aufrechnung der tatsachlichen Steuererstattungsan-
spriche gegen tatsachliche Steuerschulden hat und diese sich auf Ertragsteuern des gleichen
Steuersubjektes beziehen, die von derselben Steuerbehdrde erhoben werden.

Umsatzsteuer
Umsatzerlose, Aufwendungen und Vermdgenswerte werden nach Abzug von Umsatzsteuern er-
fasst. Hierzu gibt es folgende Ausnahmen:

» Wenn beim Kauf von Gitern oder Dienstleistungen angefallene Umsatzsteuer nicht von den
Steuerbehorden eingefordert werden kann, wird die Umsatzsteuer als Teil der Herstellungs-
kosten des Vermogenswerts bzw. als Teil der Aufwendungen erfasst; und

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

Der Umsatzsteuerbetrag, der von der Steuerbehdrde erstattet wird oder an diese abgefihrt wird,
wird unter den Forderungen oder Schulden in der Bilanz erfasst.

18 Derivative Finanzinstrumente und Sicherungsgeschafte

Der Konzern verwendet derivative Finanzinstrumente (Zinsswaps), um sich gegen Zinsrisiken
abzusichern. Diese derivativen Finanzinstrumente werden zu dem Zeitpunkt, zu dem der
entsprechende Vertrag abgeschlossen wird, zundchst mit ihren beizulegenden Zeitwerten ange-
setzt und nachfolgend mit ihren beizulegenden Zeitwerten bewertet. Derivative Finanzinstrumen-
te werden als Vermogenswerte angesetzt, wenn ihr beizulegender Zeitwert positiv ist, und als
Schulden, wenn ihr beizulegender Zeitwert negativ ist. Die Bewertung erfolgt durch die Mark-to-
Market-Methode.

Die Deutsche Wohnen bilanziert abgeschlossene Zinsswaps auf Basis der Hedge-Accounting-
Regelungen des IAS 39. Voraussetzungen fir Hedge Accounting ist neben einer vorliegenden
Dokumentation des Sicherungszusammenhangs zwischen Sicherungs- und Grundgeschaft der
Nachweis Uber die Effektivitat der Sicherungsbeziehung zwischen Sicherungs- und Grundge-
schaft. Bei Vorliegen einer effektiven Beziehung wird der effektive Teil der Wertveranderung des
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Sicherungsgeschafts erfolgsneutral innerhalb des Eigenkapitals erfasst. Der nicht effektive Teil
wird erfolgswirksam innerhalb der Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst. Sofern die Voraus-
setzungen flr das Hedge Accounting vorlagen, wurden die Zeitwerte der Sicherungsinstrumente
als langfristige Vermdgenswerte/Schulden klassifiziert. Die Deutsche Wohnen hat die Effektivitat
der abgeschlossenen Zinssicherungsgeschéfte auf prospektiver (Critical Terms Method) und re-
trospektiver Basis getestet. Bei derivativen Finanzinstrumenten, die nicht die Kriterien fir eine
Bilanzierung von Sicherungsgeschaften erfiillen, werden Gewinne oder Verluste aus Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts sofort erfolgswirksam erfasst.

Die Deutsche Wohnen sichert ausschlief3lich Cashflows, die aus zukinftigen Zinszahlungen
resultieren.

D ANGABEN ZUR KONZERNBILANZ
Langfristige Vermogenswerte
1 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden zum beizulegenden Zeitwert angesetzt.
Die Zeitwerte haben sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

31.12.2009 31.12.2008

TEUR TEUR

Sonstige Zugange 10.848 21.268
Abgang durch Verkauf -63.009 -95.727
Anpassung des beizulegenden Zeitwerts 0 -276.528
Umbuchung -13.029 -19.545
Periodenende 2.835.483 2.900.673

Fir die Bewertung zum 31. Dezember 2009 wurden folgende Grundsatze angewandt.

Auf Basis der Cluster:

» Ableitung von jahrlichen Mietsteigerungsraten (-0,25% bis 2,20 %)

» Ableitung von Zielleerstanden in einem Zeitraum von 1,0 bis 4,5 Jahren (2,00 % bis 11,00 %)
» Ableitung von Kapitalisierungs- und Diskontierungszinssatzen

Auf Basis der Immobilien:

» Festlegung der Marktmiete zum Stichtag

» Entwicklung der Miete pro m? Mietflache aus der Fortschreibung der Marktmiete
und der Ist-Miete
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» Entwicklung der Kosten (Instandhaltung, Verwaltung, Mietausfallwagnis und nicht umlage-
fahige Betriebskosten, Erbbauzinsen soweit einschlagig)

» Ermittlung des Cashflows aus jahrlichen Ein- und Auszahlungen sowie des Terminal Value am
Ende des Jahres 10, basierend auf dem stabilisierten erwarteten Cashflow des Jahres 11 oder
einem zu erwartenden Verkaufspreis abzlglich Verkaufskosten

» Ermittlung eines VE-bezogenen Fair Value zum Stichtag

Die Kapitalisierungs- und Diskontierungszinssatze wurden auf der Basis eines risikofreien Zinses
(10-jahriger Durchschnitt der Umlaufrendite von Bundesanleihen: 3,3%) sowie der immobilien-
spezifischen Risikoeinschatzungen abgeleitet. Dabei wurden Diskontierungszinssatze zwischen
6,10% bis 8,35% genutzt. Der gewichtete Durchschnitt der Diskontierungssatze betragt 6,77 %.
Die Kapitalisierungszinssatze liegen in einer Spanne von 4,75 % bis 7,50 %. Bei einer Verschiebung
der Diskontierungssatze um 0,1 % ergibt sich eine Wertanpassung von EUR 50,0 Mio.

Im Ergebnis ergibt sich ein durchschnittlicher Wert von EUR 895 pro m? und ein Multiplikator
bezogen auf die Soll-Miete zum 31. Dezember 2009 von 13,5 bzw. ein Multiplikator von 14,2 auf
Basis der Ist-Miete.

Fur die Bewertung zum 31. Dezember 2008 wurden folgende Grundsatze angewandt.

Auf Basis der Cluster:

» Ableitung von jahrlichen Mietsteigerungsraten (-0,25% bis 2,20 %)

» Ableitung von Zielleerstanden in einem Zeitraum von 1,0 bis 4,5 Jahren (2,00 % bis 11,00 %)
» Ableitung von Kapitalisierungs- und Diskontierungszinssatzen

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 der Kosten (Instandhaltung, Verwaltung, Mietausfallwagnis
und nicht umlagefahige Betriebskosten, Erbbauzinsen soweit einschl&gig)

» Ermittlung des Cashflows aus jahrlichen Ein- und Auszahlungen sowie des Terminal Value am
Ende des Jahres 10, basierend auf dem stabilisierten erwarteten Cashflow des Jahres 11 oder
einem zu erwartenden Verkaufspreis abzuglich Verkaufskosten

» Ermittlung eines VE-bezogenen Fair Value zum Stichtag

Die Kapitalisierungs- und Diskontierungszinssatze wurden auf der Basis eines risikofreien Zinses
(zehnjahriger Durchschnitt der Umlaufrendite von Bundesanleihen: 3,0 %) sowie der immoabilien-
spezifischen Risikoeinschatzungen abgeleitet. Dabei wurden Diskontierungszinssatze von 6,10 %
bis 8,35% genutzt. Der gewichtete Durchschnitt der Diskontierungssatze betragt 6,79 %.
Die Kapitalisierungszinssatze liegen in einer Spanne von 4,75% bis 7,50 %. Bei einer Verschiebung
der Diskontierungssatze um 0,1 % ergibt sich eine Wertanpassung von EUR 49 Mio.
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Im Ergebnis ergibt sich ein durchschnittlicher Wert von EUR 881 pro m? und ein Multiplikator
bezogen auf die Soll-Miete zum 31. Dezember 2008 von 13,7 bzw. ein Multiplikator von 14,7 auf
Basis der Ist-Miete.

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

Sofern sich aus der Bewertung der Immobilien nach den oben dargestellten Parametern und
Annahmen keine wesentlichen Abweichungen zum Zeitwert, der zum vorangegangenen Stichtag
ermittelt wurde, ergaben, wurde der Vorjahreszeitwert fortgefihrt. In 2009 wurde daher eine
Aufwertung in Hohe von EUR 0,9 Mio. nicht vorgenommen.

Samtliche vom Konzern als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden im Rahmen eines
Operating-Leasingverhaltnisses vermietet. Die daraus resultierenden Mieteinnahmen beliefen
sich auf EUR 206,4 Mio. (Vorjahr: EUR 210,3 Mio ). Die direkt mit den als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien in Zusammenhang stehenden Aufwendungen betrugen EUR 123,9 Mio. (Vorjahr:
EUR 127,7 Mio.).

Die Deutsche Wohnen unterliegt teilweise Einschrankungen bei Mieterhohungen gegeniber
bestimmten Vorrechtsmietern sowie im Zusammenhang mit Férderungen in Form von zinsbe-
gunstigten Darlehen oder Investitionszuschissen. Des Weiteren sind rechtliche Auflagen bei der
Privatisierung von Wohnungen einzuhalten.
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2 Sachanlagen

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

31.12.2009 31.12.2008
TEUR TEUR
Anschaffungskosten

Beginn der Periode 24.166 31.927
Anderung des Konsolidierungskreises 0 -12.824
Zugange 1.433 2.695
Abgange -2.063 -466
Umbuchungen 0 2.834
Ende der Periode 23.536 24166

Kumulierte Abschreibungen

Beginn der Periode 6.421 3.979
Anderung des Konsolidierungskreises 0 974
Zugdnge 1.515 1.560
Abgange -1.801 -92
Ende der Periode 6.135 6.421
Restbuchwerte 17.401 17.745

Die in den Sachanlagen enthaltenen Grundstiicke und Gebaude (EUR 9,1 Mio., Vorjahr: EUR 9,0 Mio )
sind im Wesentlichen grundpfandrechtlich besichert.
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3 Immaterielle Vermdgenswerte

Die immateriellen Vermdgenswerte haben sich wie folgt entwickelt:

31.12.2009 31.12.2008

TEUR TEUR
Beginn der Periode 5.716 1.200
Anderung des Konsolidierungskreises 0 -54
Zugange 1.171 4.570
Ende der Periode 6.887 5.716
Beginn der Periode 1.064 830
Zugange 1.265 234
Ende der Periode 2.329 1.064

4 Anteile an assoziierten Unternehmen
Die zum 31. Dezember 2008 in den Konzernabschluss einbezogenen assoziierten Unternehmen
wurden im Geschaftsjahr 2009 in die Finanzanlagen umgegliedert. Aus der Umgliederung resul-

tierten keine Auswirkungen in der Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung.

Folgende Unternehmen wurden zum 31. Dezember 2008 in den Konzernabschluss
“at equity” einbezogen:

Anteil 31.12.2008

% TEUR

SES Stadtentwicklungsgesellschaft Eldenaer Strafle mbH 50,00 165
GbR Fernheizung Gropiusstadt 44,26 330
495
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Die folgende Darstellung zeigt zusammengefasste Informationen zu den ausgewiesenen assozi-
lerten Unternehmen:

31.12.2008

TEUR
Kurzfristige Vermogenswerte 745
Langfristige Vermdgenswerte 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten 135
Eigenkapital 610
Umsatzerlose 255
Ergebnis 60

5 Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebdude

Im Geschaftsjahr 2009 wurden Erlése in Hohe von TEUR 1.391 (Vorjahr: TEUR 2.455] erzielt.
Diese werden in der Segmentberichterstattung entsprechend der Darstellung im internen
Reporting als Umsatzerlose gezeigt. Den Erlésen standen Buchwertabgange in Hohe von
TEUR 1.138 (Vorjahr: TEUR 1.977) gegentber.

6 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2009  31.12.2008

TEUR TEUR

Forderungen aus Vermietung 5.105 14.809
Forderungen aus Verkauf von Grundstiicken 8.081 4.888
Forderungen aus sonstigen Lieferungen und Leistungen 1.357 1.505
14.543 21.202

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

Im Geschaftsjahr 2009 wurden Mietforderungen in Hohe von EUR 1,6 Mio. (Vorjahr: EUR 1,9 Mio.]
abgeschrieben, dem standen Einzahlungen auf abgeschriebene Mietforderungen in Hohe von
EUR 0,2 Mio. (Vorjahr: EUR 0,2 Mio.] gegentber. Die Wertberichtigung auf Forderungen zum
31.12.2009 betrug EUR 4,5 Mio. [Vorjahr: EUR 4,4 Mio ).
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Die Forderungen aus Verkauf von Grundstiicken sind unverzinslich und weisen grundsatzlich eine
Falligkeit von 1 bis 90 Tagen auf.

Die nicht wertgeminderten Forderungen aus Verkauf von Grundsticken weisen folgende Fallig-
keiten auf:

Zum Abschlussstichtag weder Zum Abschlussstichtag nicht wertgemindert und
wertgemindert noch uberfallig in den folgenden Zeitbandern liberfallig
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
2009 7.805 115 3 95 63
2008 2.804 1.591 0 0 493

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

7 Derivative Finanzinstrumente

Der Deutsche Wohnen Konzern hat mehrere Zinssicherungsgeschafte abgeschlossen. Die
folgende Ubersicht stellt die wesentlichen Vertragsbedingungen dar:

Nominalbetrag 31.12.2009 31.12.2008
TEUR Strike Laufzeit ab Falligkeit TEUR TEUR
230.000 3,90% 01.07.2003 01.07.2013 -11.969 -7.549
172.000 4,74% 20.09.2007 29.12.2017 -18.259 -15.897
122.250 3,40% 10.04.2006 31.12.2015 -3.224 -268
108.370 4,10% 08.12.2006 30.12.2016 -6.363 -4.368
78.000 4,74 % 20.09.2007 29.12.2017 -8.280 -7.209
72.500 3,24% 10.04.2006 31.12.2012 -2.045 -468
48.200 4,18% 18.01.2007 30.12.2016 -2.891 -2.160
50.000 4,09% 10.04.2007 30.12.2016 -3.107 -2.169
50.000 4,68% 20.03.2008 29.12.2017 -5.090 -4.385
50.000 3,89% 21.07.2008 31.12.2013 -2.100 -1.357
45.000 3,88% 10.07.2008 28.06.2013 -1.670 -1.072
30.000 3,47% 30.06.2003 30.06.2013 -630 -182
33.500 3,38% 10.04.2006 31.12.2015 -861 -42
23.175  3,50%-4,50% 29.07.2005 30.12.2016 -1.264 -896
30.000 3,45% 10.04.2006 31.12.2015 -900 -122
25.000 4,06% 10.04.2008 31.12.2015 -1.610 -1.069
2.540 5,00% 02.10.2006 03.10.2016 -204 -136
1.170.535 -70.467 -49.349
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Wesentliche Bonitatsrisiken existieren nicht, da die Zinsswaps mit Grof3banken abgeschlossen
wurden. Bei Anderungen des Zinsniveaus dndern sich die Marktwerte entsprechend. Ertrage und
Aufwendungen werden fir den effektiven Teil des Hedging im Eigenkapital erfasst, der nicht
effektive Teil wird im laufenden Ergebnis erfasst. Sollte sich das Zinsniveau um 50 Basispunkte
erhéhen/vermindern, erhéht/vermindert sich der beizulegende Zeitwert der Zinsswaps um
ca. EUR 28,6 Mio. (Vorjahr: EUR 31,6 Mio.].

8 Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel in Hohe von EUR 57,1 Mio. (Vorjahr: EUR 42,0 Mio.) bestehen im Wesentlichen
aus Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestanden. Guthaben bei Kreditinstituten
werden mit variablen Zinssatzen fiur taglich kiindbare Guthaben verzinst. Kurzfristige Einlagen
erfolgen fur unterschiedliche Zeitraume, die in Abhangigkeit vom jeweiligen Zahlungsmittelbe-
darf des Konzerns zwischen einem Tag und drei Monaten betragen. Zum Bilanzstichtag standen
der Deutsche Wohnen Gruppe Zahlungsmittel in Hohe von EUR 11,8 Mio. (Vorjahr: EUR 14,7 Mio.]
nicht zur freien Verfligung. Dies betrifft im Wesentlichen die Zahlungsmittel des DB 14 und Miet-
kautionen.

9 Eigenkapital

In Bezug auf die Entwicklung des Eigenkapitals wird auf die Aufstellung Uber Veranderungen des
Konzern-Eigenkapitals verwiesen.

a) Gezeichnetes Kapital

Das eingetragene Grundkapital betragt EUR 81,8 Mio. (Vorjahr: EUR 26,4 Mio.). Das Grundkapital
ist eingeteilt in 81.840.000 Stickaktien [Vorjahr: 26.400.000 Stiickaktien) mit einem rechnerischen
Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie. Die Aktien sind vollstandig ausgegeben und voll
eingezahlt. Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 7. August 2009 wurde das gezeichnete
Kapital der Gesellschaft durch Ausgabe 55.440.000 neuer Stiickaktien erhoht. Auf die neu aus-
gegebenen Aktien wurden Bareinlagen in Hohe von EUR 4,50 je Aktie (insgesamt TEUR 249.480)
geleistet. Die Kapitalerhchung wurde in das Handelsregister eingetragen.

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

Bei Kapitalerhohungen werden die neuen Aktien als Inhaberaktien ausgegeben.
Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Ge-

sellschaft in der Zeit bis zum 9. August 2011 einmal oder mehrmals um insgesamt bis zu
EUR 3.600.000 durch Ausgabe von bis zu 3.600.000 neuen auf den Inhaber lautenden Stammak-
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tien gegen Bareinlagen oder Sacheinlagen zu erhéhen (genehmigtes Kapital). Das urspriingliche
genehmigte Kapital betrug EUR 10.000.000.

Das Grundkapital ist um weitere bis zu EUR 10.000.000,00 durch Ausgabe von neuen auf den
Inhaber lautenden Stiickaktien mit Gewinnanteilberechtigung ab Beginn des Geschaftsjahres
ihrer Ausgabe bedingt erhéht (bedingtes Kapital I].

Die bedingte Kapitalerhohung dient der Gewahrung von Aktien an die Inhaber oder Glaubiger von
Options- oder Wandelschuldverschreibungen sowie Genussrechten mit Wandlungs- oder Op-
tionsrecht, die gemaf der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 10. August 2006 bis zum
9. August 2011 von der Gesellschaft oder einer 100%igen unmittelbaren oder mittelbaren Betei-
ligungsgesellschaft der Gesellschaft ausgegeben werden, soweit die Ausgabe gegen bar erfolgt
ist. Sie wird nur insoweit durchgefiihrt, wie von Options- oder Wandlungsrechten aus den vorge-
nannten Options- und Wandelschuldverschreibungen bzw. Genussrechten Gebrauch gemacht
wird oder Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen erfillt werden und soweit
nicht eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden.

Das Grundkapital ist um weitere bis zu EUR 2.700.000 durch Ausgabe von bis zu 2.700.000 neuen
auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit Gewinnanteilberechtigung ab Beginn des Geschafts-
jahres ihrer Ausgabe bedingt erhoht (bedingtes Kapital I1).

Die bedingte Kapitalerhohung dient der Gewahrung von Aktien an die Inhaber oder Glaubiger von
Options- oder Wandelschuldverschreibungen sowie Genussrechten mit Wandlungs- oder Op-
tionsrecht, die gemafR der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 17. Juni 2008 bis zum
16. Juni 2013 von der Gesellschaft, von ihr abhangige oder im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft
stehende Unternehmen ausgegeben werden, soweit die Ausgabe gegen bar erfolgt ist. Sie wird
nur insoweit durchgefihrt, wie von Options- oder Wandlungsrechten aus den vorgenannten Op-
tions- und Wandelschuldverschreibungen bzw. Genussrechten mit Options- oder Wandlungsrech-
ten Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen erfallt
werden und soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden.

Das Grundkapital ist um bis zu Euro 100.000,00 durch Ausgabe von bis zu 100.000 auf den Inhaber
lautenden Stiickaktien bedingt erhéht (bedingtes Kapital Ill). Die bedingte Kapitalerhohung wird
nur insoweit durchgefihrt, wie die Inhaber von Bezugsrechten, welche aufgrund der zu Tages-
ordnungspunkt 12 der Hauptversammlung vom 17. Juni 2008 beschlossenen Ermachtigung an
Bezugsberechtigte gewahrt werden, Bezugsrechte ausiben. Die neuen Aktien nehmen vom Be-
ginn des Geschaftsjahres, in dem sie durch Ausibung der Bezugsrechte entstehen, am Gewinn
teil.

b) Kapitalriicklage

Die Kapitalricklage hat sich 2009 durch die Aufgeldzahlungen im Rahmen der Kapitalerhdhung
um EUR 194,0 Mio. erhoht. Mit den Aufgeldzahlungen wurden die fir die Kapitalerhohung
angefallenen Kosten in Hohe von TEUR 11.700 sowie die auf diese Kosten entfallenden Ertrag-
steuereffekte (TEUR 3.744) verrechnet.

96

DEUTSCHE WOHNEN » GESCHAFTSBERICHT 2009



KONZERNABSCHLUSS -

Im Geschaftsjahr 2008 wurden EUR 79,8 Mio. aus der Kapitalriicklage entnommen.
c) Kumuliertes Konzernergebnis

Das kumulierte Konzernergebnis umfasst die Gewinnriicklagen der Deutsche Wohnen sowie den
kumulierten Ergebnisvortrag.

Die gesetzliche Rucklage ist fur Aktiengesellschaften vorgeschrieben. Nach § 150 Abs. (2) AktG
ist ein Betragvon 5% des Jahresiberschusses des Geschaftsjahres zu thesaurieren. Die gesetz-
liche Ricklage ist nach oben begrenzt auf 10% des Grundkapitals. Dabei ist eine bestehende
Kapitalriicklage nach §272 Abs. (2) Nr. 1-3 HGB in der Weise zu berticksichtigen, dass sich die
erforderliche Zuflihrung zur gesetzlichen Ricklage entsprechend mindert. Bemessungsgrund-
lage ist das am Abschlussstichtag rechtswirksam bestehende und in der jeweiligen Jahresbilanz
dieser Hohe auszuweisende gezeichnete Kapital. Die gesetzliche Ricklage betragt unverandert
EUR 1,0 Mio.

d) Minderheitsanteile

Die Minderheitsanteile bestehen an der GEHAG Gruppe.

Langfristige Verbindlichkeiten

10 Finanzverbindlichkeiten

Die Gesellschaft hat insbesondere zur Finanzierung von Immobilien- und Unternehmens-
transaktionen und von objektbezogenen Immobilienkdufen bei Kreditinstituten Darlehen aufge-

nommen.

Die Finanzverbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2009  31.12.2008

EUR Mio. EUR Mio.

Transaktionsfinanzierung 1.241,4 1.474,7
Objektfinanzierung 561,1 614,3
Genussrechte 0,2 0,2
1.802,7 2.089,2

Davon langfristig 1.722,0 1.991.1
Davon kurzfristig 80,7 98,1
1.802,7 2.089,2

Die Transaktionsfinanzierungen sind im Zusammenhang mit Unternehmensakquisitionen und
Portfoliozukaufen aufgenommen worden. Diese Darlehen sind variabel verzinslich und weisen
eine Restlaufzeit zwischen vier und acht Jahren auf. Das Zinsanderungsrisiko dieser Finanzie-
rung wird durch Zinsderivate abgesichert.
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Die folgende Ubersicht listet die Darlehen gréfer EUR 15,0 Mio. auf:

Swap-
Nominal- Restvaluta Absiche-
betrag  31.12.2009 31.12.2008 Laufzeit rung Zinskondition
EURIBOR +
Konsortialdarlehen 440.000 373.688 399.233  31.12.2012 96 % Marge
Akquisition GEHAG 410.000 - 405.000  31.12.2017
Darlehen A
Darlehenstranche (a) 127.823 - 121.432  06.05.2014
Darlehenstranche (b) 51.129 - 48.573  06.05.2009
Darlehenstranche (c) 71.837 - 68.245  06.05.2014
Darlehen 1
Fazilitat A 48.573 0 - - - -
Fazilitat B 64.653 1.534 - 06.05.2014 Keine 5,74%
Fazilitat C 108.160 108.160 - 06.05.2014 Keine 5,79%
EURIBOR +
Fazilitat D 373.093 323.093 - 31.12.2017 99 % Marge
EURIBOR +
Fazilitat E 30.000 30.000 - 31.12.2017 89% Marge
EURIBOR +
Ankaufsdarlehen 1 183.000 163.000 163.500  31.12.2015 100% Marge
EURIBOR +
Ankaufsdarlehen 2 230.000 184.792 209.083  31.12.2016 100% Marge
EURIBOR +
Ankaufsdarlehen 3 45.000 40.125 41.625  31.12.2015 82% Marge
EURIBOR +
Ankaufsdarlehen 4 19.000 17.040 17.966  31.12.2013 89 % Marge
1.951.479 1.241.431 1.474.657

Im Rahmen eines Down Stream Mergers im Jahr 2002 hat die GEHAG Darlehen in Hohe von
EUR 421,0 Mio. Gbernommen. Mit Kreditvertrag vom 15. Oktober 2003 wurden die Ubernommenen
Kreditverbindlichkeiten sowie weitere Finanzverbindlichkeiten in langfristige Objektfinanzierun-
gen umgeschuldet (Konsortialdarlehen EUR 440,0 Mio.). Das Konsortialdarlehen wird als Roll-
over-Kredit in Anspruch genommen und auf Basis des EURIBOR zuziglich einer Marge verzinst.
Die Kreditlaufzeit ist bis zum 31. Dezember 2012 befristet. Als Sicherheiten sind Grundschulden,
personlich vollstreckbare Zahlungsversprechungen und Abtretung der Rechte und Anspriiche
aus Miet- und Pachtvertragen sowie Kaufvertragen vereinbart.

Das Akquisitionsdarlehen fir die GEHAG Gruppe und das Darlehen A, das im Rahmen der En-
therrschung vom Deutsche Bank Konzern und wegen der damit verbundenen Umstrukturierung
der Finanzierung aufgenommen wurde, sind im September 2009 in einen Darlehensvertrag (Dar-
lehen 1) Uber insgesamt finf Darlehensfazilitdten zusammengefasst worden. Die Laufzeit und die
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Zinskonditionen haben sich nicht verandert. Die Financial Covenants fir dieses Darlehen sind auf
zwei Kennziffern, Debt-Service-Cover-Ratio und Exit Yield, vereinheitlicht worden. Teilbetrage
des Darlehens wurden im Geschaftsjahr getilgt.

Die Ankaufsdarlehen 1 und 2 konnen wahlweise als kurzfristiges oder als langfristiges Darlehen
in Anspruch genommen werden. Zum Bilanzstichtag wurden ausschlieBlich Mittel als kurzfris-
tige EURIBOR-Darlehen aufgenommen. Die Laufzeiten der Ankaufsdarlehen enden am 31. De-
zember 2015/2016.

Die Ankaufsdarlehen 3 und 4 stehen im Zusammenhang mit der Finanzierung der Immobilien, die
vom Segment Pflege und Betreutes Wohnen genutzt werden.

Die Objektfinanzierungen sind Darlehen, die unmittelbar Immobilien zugeordnet werden konnen.
Diese sind in der Vergangenheit im Wesentlichen fir den Ankauf oder Modernisierungsmafinah-
men aufgenommen worden. Die Darlehen weisen durchschnittliche Zinssatze zwischen 0,0% und
7,5% auf. Die un- bzw. niedrigverzinslichen Darlehen, fir die im Gegenzug Mieten zu Konditionen
unterhalb der Marktmiete gewahrt werden, werden mit den fortgeflihrten Anschaffungskosten
angesetzt.

Die zukunftige Prolongationsstruktur auf Basis der heutigen Restschuld stellt sich wie folgt dar:

2010 2011 2012 2013 = 2014
EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.
Prolongationsstruktur
2009 32,2 53 426,8 26,7 1.311,7
Prolongationsstruktur
2008 65,9 10,4 452,5 21,2 1.454,7

Die Verbindlichkeiten werden in voller Hohe grundpfandrechtlich besichert
(Vorjahr: EUR 1.577 Mio.].

11 Wandelschuldverschreibungen

Die Wandelschuldverschreibungen 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 Aktien der Gesellschaft umgewandelt werden. Zum Ausgabezeitpunkt
waren die Schuldverschreibungen zu einem Wandlungspreis von 45,00 EUR/Aktie wandelbar. Der
Nominalwert der Wandelschuldverschreibungen betragt EUR 25,0 Mio., die Eigenkapitalkompo-
nente EUR 1,1 Mio.
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Die Schuldkomponente hat sich wie folgt entwickelt:

31.12.2009  31.12.2008

TEUR TEUR
Schuldkomponente zu Beginn der Periode 25.430 24.339
Abgegrenzte Zinsen 1.137 1.091

Falls die Wandelschuldverschreibungen nicht in Aktien umgewandelt werden, so werden sie am
31. Juli 2010 zum Nennwert zuzlglich Zinsen von 9% zurickgenommen. Bis zum Erfillungstag
werden keine Zinsen gezahlt.

Die ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen wurden in eine Schuld- sowie eine Eigenkapi-
talkomponente aufgeteilt. Die Eigenkapitalkomponente spiegelt den Wert der enthaltenen Optio-
nen, die Verbindlichkeit in Eigenkapital umzuwandeln, wider.

Der beizulegende Zeitwert der Wandelschuldverschreibung entspricht im Wesentlichen aufgrund
der kurzen Restlaufzeit und dem seit Begebung im Wesentlichen unveranderten Marktparame-
tern dem Buchwert. Die Wandelschuldverschreibung ist am 31. Juli 2010 fallig und wird als kurz-
fristige Verbindlichkeit ausgewiesen.

12 Pensionsverpflichtungen

Die betriebliche Altersversorgung besteht aus leistungs- und beitragsorientierten Altersversor-
gungsplanen.

Die Pensionsrickstellungen werden gemaf3 IAS 19 nach der Projected-Unit-Credit-Methode er-
mittelt. Dabei werden die zukinftigen Verpflichtungen unter Anwendung versicherungsmathe-
matischer Verfahren bei vorsichtiger Einschatzung der relevanten Einflussgrof3en bewertet.

Die Hohe der Pensionsverpflichtung (Anwartschaftsbarwert der Versorgungszusagen) wurde
nach versicherungsmathematischen Methoden auf Basis eines externen Gutachters unter folgen-
den Annahmen berechnet:

31.12.2009 31.12.2008

% %
Abzinsungsfaktor 5,20 5,90
Gehaltsdynamik 2,00 2,00
Rententrend 1,75 1,75
Erhohung der Beitragsbemessungsgrenze 2,00 2,00
Sterbetafeln R 05G R 05G
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Der Gehaltstrend umfasst erwartete zukiinftige Gehaltssteigerungen, die unter anderem in Ab-
hangigkeit von der Inflation und der Dauer der Zugehdrigkeit zum Unternehmen jahrlich geschatzt
werden.

Die Netto-Pensionsaufwendungen/-ertrage setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2009  31.12.2008

TEUR TEUR

Zinsaufwand -2.235 -2.127
Dienstzeitaufwand -227 -400
Auflésung 376 1.023
-2.086 -1.504

Die folgende Ubersicht zeigt die Entwicklung der Pensionsverpflichtung:

31.12.2009  31.12.2008

TEUR TEUR
Pensionsverpflichtung, Periodenbeginn 39.300 41.562
Pensionszahlungen -2.722 -2.171
Anderung des Konsolidierungskreises 0 -1.177
Zinsaufwand 2.235 2.127
Dienstzeitaufwand 227 400
Auflosung -376 -1.023
Anpassung laufende Renten 0 36
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 2.865 - 454
Pensionsverpflichtung, Periodenende 41.529 39.300

Die Pensionszusagen erstrecken sich auf Alters-, Invaliden-, Witwen-/Witwer- und Waisenrente.
Bezugsbasis ist das letzte feste Jahresbruttogehalt. Je nach Stellung im Unternehmen gibt es
unterschiedliche Leistungsplane.

Der anteilige Aufwand aus der Aufzinsung wird in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung unter dem
Posten Zinsaufwand und die laufenden Rentenzahlungen, Dienstzeitaufwand sowie Anpassungen
der laufenden Renten werden im Posten Personalaufwand erfasst.
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Die Betrdge der laufenden und vorangegangenen vier Berichtsperioden stellen sich wie folgt dar:

31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006 30.06.2006
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Leistungsorientierte
Verpflichtung 41.529 39.300 41.562 5.084 5.121
Erfahrungsbedingte
Anpassungen 228 -874 -174 -30 k.A.

Fur die beitragsorientierten Altersversorgungen sind insgesamt Aufwendungen in Héhe von EUR
3,3 Mio. [Vorjahr: EUR 3,9 Mio.) angefallen. Damit betragen die gesamten Aufwendungen fur Al-
tersvorsorge (beitragsorientiert und leistungsorientiert] EUR 3,5 Mio. Fur das Jahr 2010 werden
auf Basis des derzeitigen Mitarbeiterbestands Aufwendungen in Hohe von ca. EUR 3,0 Mio. an-
fallen.

13 Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten

Die Rhein-Pfalz Wohnen GmbH hat den Kommanditisten des DB 14 einzelvertraglich ein Andie-
nungsrecht fir die Kommanditanteile ab dem Jahr 2005 bis zum Jahr 2019 eingeraumt. Danach
ist der Konzern dazu verpflichtet, die Anteile auf Aufforderung zu anfanglich (im Jahr 2005) 105%
des eingezahlten Kapitalanteils zu erwerben. Der zugesagte Kaufpreis fur die Anteile steigt ab
dem Jahr 2005 um jahrlich finf Prozentpunkte. Weiterhin werden ausstehende Dividendenzah-
lungen fur angediente Kommanditanteile bericksichtigt.

Die Verbindlichkeiten haben sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

31.12.2009  31.12.2008

TEUR TEUR

Verbindlichkeiten zu Beginn der Periode 48.006 46.631
Auszahlung fur Andienung -930 -439
Ausschiittungen -393 0
Aufzinsung 2.442 1.814
Verbindlichkeiten zum Ende der Periode 49.125 48.006

Der Ausweis der Verbindlichkeiten gegeniber Fonds-Kommanditisten zum 31. Dezember 2009
erfolgt in Hohe von EUR 8,3 Mio. als kurzfristig, da die Auszahlungen fir die Andienungen des
Jahres 2009 noch nicht erfolgt sind.

Der Ausweis der Verbindlichkeiten gegenuber den Fonds-Kommanditisten im Jahr 2008 erfolgte
unter den langfristigen Schulden, da zum 31. Dezember 2008 noch kein weiterer Kommanditist
von seinem Andienungsrecht Gebrauch gemacht hat. Aufgrund des tatsachlichen Andienungs-
verhaltens kdnnen sich Verschiebungen bei den geschatzten Andienungszeitpunkten ergeben.
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14 Sonstige Riickstellungen

Die Rickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

Revitalisierung Restrukturierung Sonstige Summe

TEUR TEUR TEUR TEUR

Beginn der Periode 12.206 6.240 4.359 22.805
Inanspruchnahme -3.092 -4.779 -1.026 -8.897
Auflésung 0 0 -38 -38
Zufiihrung 771 323 1.541 2.635
Ende der Periode 9.884 1.784 4.836 16.504
Langfristig 9.884 0 224 10.107
Kurzfristig 0 1.784 4.612 6.396

Die Rickstellung fur Revitalisierung (TEUR 9.884; Vorjahr: TEUR 12.206) resultiert aus dem Pri-
vatisierungsvertrag zwischen dem Land Berlin und der GEHAG. Danach wurde die GEHAG ver-
pflichtet, einen Betrag in Hohe von urspringlich TEUR 25.565 fir Wohnumfeldverbesserung zu
investieren. Regelungen hinsichtlich des Zeitraums bestehen nicht. Die Berechnung unterstellt
einen Zeitraum bis 2017 und einen Zinssatz in Hohe von 5%. Die Zufiihrung betrifft den Aufzin-
sungseffekt der Rickstellung.

Die Restrukturierungsrickstellung bertcksichtigt Verpflichtungen aus Sozialplan, Abfindungen
und Gehalter fur freigestellte Mitarbeiter.

15 Steuerschulden

Die lang- und kurzfristigen Steuerschulden (EUR 84,1 Mio.; Vorjahr: EUR 82,3 Mio.) beinhalten im
Wesentlichen den Barwert aus der Abgeltung der EK 02 Bestéande (EUR 80,1 Mio.; Vorjahr: EUR
80,7 Mio.) im Deutsche Wohnen Konzern. Nach dem Jahressteuergesetz 2008 wird die bisherige
Regelung zur Behandlung der EK02-Bestande abgeschafft und stattdessen eine fir uns verpflich-
tende pauschale Abschlagszahlung eingefiihrt. Danach werden die Endbestande des EK02 zum
31. Dezember 2006 pauschal mit 3% verwendungsunabhangig versteuert. Der verbleibende Be-
stand entfallt und (ost keine weitere Korperschaftsteuererhohung aus. Der sich ergebende Steu-
erbetrag ist entweder innerhalb eines Zeitraums von 10 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% zugrunde gelegt. Weiterhin wurde unterstellt, dass die Auszahlung in 10 Jahres-
raten und nicht als einmalige, barwertige Zahlung erfolgt.
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16 Latente Steuern

Die latenten Steuern setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2009 Veranderung 31.12.2008
TEUR TEUR TEUR

Aktive latente Steuern
Immobilien 51.933 -3.440 55.373
Pensionen 2.593 855 1.738
Vorfalligkeitsentschadigung 837 -292 1.129
Verlustvortrage 18.033 3.081 14.952
Rickstellungen 3.103 -907 4.010
Swap 21.928 6.572 15.356
98.428 5.869 92.559
Darlehen 27.023 1.909 28.932
Immobilien 53.397 -11.697 41.700
Sonderposten 991 36 1.027
81.412 -9.752 71.660
Latente Steuern netto 17.016 -3.883 20.899

davon

Direkt im Eigenkapital erfasst 7.215 13.919
Ergebniswirksam -11.098 56.200
-3.883 70.119

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus den Pensionen sowie die Zeitwert-
anderungen der effektiven Sicherungsgeschafte werden ergebnisneutral im Eigenkapital erfasst.
Die daran resultierenden latenten Steuern werden ebenfalls ergebnisneutral erfasst und belau-
fen sich auf EUR 0,9 Mio. [Vorjahr: EUR 0,1 Mio.] fir die versicherungsmathematischen Gewinne
und Verluste und auf EUR 6,3 Mio. (Vorjahr: EUR 14,0 Mio.] fur die Zeitwertanderungen der effek-
tiven Sicherungsgeschafte.

Die Deutsche Wohnen hat korperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Hohe von EUR 1,2 Mrd.
(Vorjahr: EUR 1,0 Mrd.) und gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Hohe von EUR 1,0 Mrd. (Vor-
jahr: EUR 1,0 Mrd.). Der nicht aktivierte korperschaftsteuerliche Verlustvortrag betrégt ca.
EUR 1,1 Mrd., der gewerbesteuerliche Verlustvortrag ca. EUR 1,0 Mrd. Die Verlustvortrage ver-
fallen grundsatzlich nicht. Eine Aktivierung aktiver latenter Steuern auf die steuerlichen Verlust-
vortrage erfolgte nur im Umfang vorhandener passiver latenter Steuern.
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17 Leasing

Die Mietvertrage, die die Deutsche Wohnen mit ihren Mietern abgeschlossen hat, werden nach
IFRS als Operating-Leasing eingestuft. Entsprechend ist der Konzern Leasinggeber in einer Viel-
zahl von Operating-Leasing-Verhéltnissen (Mietverhaltnissen) unterschiedlichster Gestaltung
Uber Investment Properties, aus denen er den Uberwiegenden Teil seiner Einnahmen und Ertra-
ge erzielt.

Aus bestehenden Operating-Leasing-Verhaltnissen mit Dritten (unterstellte gesetzliche Kindi-
gungsfrist drei Monate) und mit dem derzeitigen Immobilienbestand wird die Deutsche Wohnen
Mindestleasingzahlungen im Jahr 2010 in Héhe von ca. EUR 51,0 Mio. (Vorjahr: EUR 51,0 Mio.)
erhalten. Weiterhin wird die Deutsche Wohnen aus den Immobilien im Zusammenhang mit dem
Betreuten Wohnen und den Pflegeleistungen Mindestleasingzahlungen im Jahr 2010 in Hohe von
EUR 34,0 Mio. (Vorjahr: EUR 31,0 Mio ), zwischen einem und fiinf Jahre von ca. EUR 136,0 Mio. (Vorjahr:
EUR 121,0 Mio.) und mehr als finf Jahre ca. EUR 170,0 Mio. (Vorjahr: EUR 155,0 Mio.) erhalten. Dabei
wurde eine Restmietzeit von finf Jahren nach dem fiinften Jahr unterstellt. Die Mietvertrage sind
grundsatzlich unbefristet und enden mit dem Ableben der Mieter bzw. bei Zahlungsverzug ist eine
Kindigung seitens des Vermieters maglich.

E ANGABEN ZUR KONZERN-GEWINN-UND-VERLUST-RECHNUNG

Die Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren
aufgestellt.

18 Umsatzerlose

Die Umsatzerldse setzen sich wie folgt zusammen:

2009 2008

TEUR TEUR

Wohnungsbewirtschaftung 270.096 277.351
Pflege und Betreutes Wohnen 34.160 33.117
Sonstige Leistungen 2.074 5.044
306.331 315.512

Die Umsatzerlose aus Wohnungsbewirtschaftung setzen sich wie folgt zusammen:

2009 2008

TEUR TEUR

Soll-Mieten und sonstige Erlose 206.403 210.274
Erlosschmalerungen -12.446 -15.103
Ist-Mieten und sonstige Erlose 193.958 195.171
Erlose aus der Abrechnung von Umlagen 76.138 82.180
270.096 277.351
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19 Aufwendungen fiir bezogene Lieferungen und Leistungen

Die Aufwendungen fur bezogene Lieferungen und Leistungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR TEUR

Aufwendungen fiir Wohnungsbewirtschaftung 123.921 127.708
Aufwendungen fir Pflege und Betreutes Wohnen 9.161 9.031
Sonstige Aufwendungen 1.692 2.346
134.774 139.085

Die Aufwendungen fur die Wohnungsbewirtschaftung setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR TEUR

Betriebskosten 82.678 83.536
Instandhaltungen 30.080 36.842
Sonstige Aufwendungen 11.163 7.330
123.921 127.708

20 Personalaufwand

Im Deutsche Wohnen Konzern waren im Geschaftsjahr durchschnittlich 1.288 Mitarbeiter

(Vorjahr: 1.396 Mitarbeiter) beschaftigt:

Mitarbeiter  Mitarbeiter

Wohnen (einschliefilich Holding) 364 458
Pflege und Betreutes Wohnen 924 938
1.288 1.396

In den assoziierten Unternehmen waren zwei Mitarbeiter im Jahr 2008 beschaftigt.

Der Personalaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR TEUR

Wohnen 21.752 25.277
Pflege und Betreutes Wohnen 18.452 18.264
40.204 43.541
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21 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2009 2008

TEUR TEUR

Kosten der Datenverarbeitung und Kommunikation 4.771 4.753
Rechts-, Beratungs- und Priifungskosten 1.355 2.809
Wertberichtigungen auf Forderungen 2.493 2.663
Vertriebskosten 2.960 4164
Raumkosten 1.928 2.578
KFZ- und Reisekosten 1.252 1.203
Versicherungen 391 474
Kosten der Verwaltung und Sonstiges 11.337 12.578
26.488 31.222

22 Restrukturierungs- und Reorganisationsaufwendungen

Die Restrukturierungs- und Reorganisationsaufwendungen beinhalten im Wesentlichen Perso-
nalkosten (EUR 3,4 Mio., Vorjahr: EUR 13,2 Mio.] fir Abfindungen und Gehaltszahlungen an aus-
geschiedene bzw. freigestellte Mitarbeiter sowie Aufwendungen im Zusammenhang mit der In-
tegration und Reorganisation (EUR 4,4 Mio., Vorjahr: EUR 10,9 Mio.).

23 Finanzaufwendungen

Die Finanzaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2009 2008

TEUR TEUR

Laufende Zinsen 97.736 107.274
Aufzinsung von Verbindlichkeiten und Pensionen 15.275 14.329
Vorfalligkeitsentschadigung 6.231 0
Ubrige 0 5.678
119.242 127.281

24 Ertragsteuern

Bei in Deutschland ansassigen Unternehmen in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft fallen
Kérperschaftsteuer i.H.v. 15% (Vorjahr: 15%) sowie ein Solidaritatszuschlag i.H.v. 5,5%
(2009 und 2008] der geschuldeten Kérperschaftsteuer an. Zusatzlich unterliegen diese Gesell-
schaften der Gewerbesteuer, deren Hohe sich in Abhangigkeit von gemeindespezifischen Hebe-
satzen bestimmt. Unternehmen in der Rechtsform der Personengesellschaft unterliegen aus-
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schliefilich der Gewerbesteuer. Das um die Gewerbesteuer geminderte Ergebnis wird dem
Gesellschafter fir Zwecke der Korperschaftsteuer zugerechnet. Mit Anwendung ab dem Veran-
lagungszeitraum 2004 ist eine eingeschrankte Nutzung der kdrperschaft- und gewerbesteuerli-
chen Verlustvortrage zu bertcksichtigen. Dabei ist eine positive steuerliche Bemessungsgrund-
lage bis zu EUR 1,0 Mio. unbeschrankt, dartiber hinausgehende Betrage bis maximal 60% um
einen vorhandenen Verlustvortrag zu kiirzen.

Mit Beschluss des Bundesrats vom 6. Juli 2007 wurde das Unternehmensteuerreformgesetz 2008
verabschiedet. Das Gesetz sieht im Wesentlichen eine Senkung der Steuersatze sowie - zu Gegen-
finanzierungszwecken - eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage vor; so wird die Abzugs-
fahigkeit von Zinsaufwendungen auf 30% des steuerlichen EBITDA beschrankt, die Gewerbesteu-
er stellt keine steuerlich abziehbare Ausgabe mehr dar. Der fir 2009 erwartete Ertragsteuersatz
der Konzernobergesellschaft Deutsche Wohnen AG wird sich nominal auf 31,93 % belaufen. Bei
der Berechnung der latenten Steuern zum 31. Dezember 2009 und 2008 wurde dieser Steuersatz
zugrunde gelegt.

Der Ertragsteueraufwand/-ertrag setzt sich wie folgt zusammen:

Tatsachlicher Steueraufwand

Laufende Ertragsteuern -1.788 271
Steuervorteil aus Kapitalerhohungskosten -3.744 0

-5.532 271
Immobilien -15.137 62.893
Verlustvortrage 3.081 -15.802
Darlehen 1.909 521
Sonstige Riickstellungen -907 116
Zinsswaps 211 9.773
Pensionen 0 -412
Sonstige -255 -889

-11.098 56.200

-16.630 56.471

Die laufenden Ertragsteuern bertcksichtigen im Geschaftsjahr 2009 periodenfremde Aufwen-
dungen in Hohe von EUR 0,9 Mio. (Vorjahr: Ertrage EUR 0,9 Mio.).
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Eine Uberleitung des Steueraufwands/-ertrags ergibt sich aus der folgenden Ubersicht:

2009 2008

TEUR TEUR
Konzernergebnis vor Steuern 3.352 -328.797
Anzuwendender Steuersatz 31,93% 31,93%
Erwarteter Steueraufwand/-ertrag -1.070 104.985
Nicht aktivierte steuerliche Verluste, Abschreibungen auf aktivierte
Verlustvortrage Vorjahre sowie Steuerbilanzveranderungen -11.523 -44.253
Steuervorteil aus Kapitalerhohungskosten -3.744 0
Nicht steuerbare Aufwendungen 0 -1.813
Sonstige Effekte -292 -2.448
-16.630 56.471

F SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Die Deutsche Wohnen berichtet auf Basis der Informationsgrundlagen der Entscheidungstrager
der Deutsche Wohnen Gruppe nach Geschaftssegmenten. Auf die Segmentinformationen nach
geografischen Regionen wurde verzichtet, da sich die Immobilien und damit samtliche operativen
Tatigkeiten in Deutschland befinden.

Die Deutsche Wohnen fokussiert sich im Rahmen ihrer Geschaftsaktivitaten auf die folgenden
drei Haupttatigkeitsbereiche.

Wohnungsbewirtschaftung

Die wesentliche Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen besteht in der Bewirtschaftung von
Wohnimmobilien im Rahmen eines aktiven Bestandsmanagements. Das Bestandsmanagement
umfasst die Modernisierung und Instandhaltung des Immobilienportfolios der Deutsche Wohnen,
das Management von Mietvertragen, die Betreuung der Mieter und die Vermarktung von Wohnun-
gen. Der Fokus in der Bewirtschaftung liegt dabei auf der Optimierung der Mieterlose. Daher
werden im Rahmen der baulichen Unterhaltung laufend mogliche Mafinahmen mit Mietsteige-
rungspotenzial gepruft, Mieterwechsel fir Wertsteigerungen genutzt sowie Versorgungsleistun-
gen nach Maf3gabe grofitmoglicher Einsparungen eingekauft und an die Mieter weitervermittelt.

Verkauf

Der Geschaftsbereich Verkauf ist die weitere Saule des operativen Geschéfts des Deutsche
Wohnen Konzerns. Die Privatisierung kann zum einen im Wege der Einzelprivatisierung, also
durch Verkauf einzelner Wohnungen (z.B. an Mieter), zum anderen aber auch durch Blockverk&u-
fe erfolgen.
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Der Geschéaftsbereich Verkauf umfasst alle Aspekte der Vorbereitung und Durchfihrung des
Verkaufs von Wohnungen aus dem eigenen Portfolio im Rahmen der Portfoliooptimierung und
-bereinigung.

Ferner konnen Wohnungsprivatisierungen im Zusammenhang mit dem zukinftigen Erwerb von
Portfolios zum Zwecke der Portfoliobereinigung sowie zur Finanzierung erfolgen.

Bezlglich bestimmter Wohnungen, vor allem in Rheinland-Pfalz sowie im Hinblick auf einzelne
Bestande der GEHAG Gruppe, unterliegt die Deutsche Wohnen Privatisierungsbeschrankungen
aufgrund der Erwerbsvertrage. Aufgrund dieser Verpflichtungen ist sie in ihrer Privatisierungs-
entscheidung zum Teil an bestimmte Vorgaben (z. B. Verkauf an Mieter, soziale Rahmenbedingun-
gen etc.) gebunden. Diese Beschrénkungen sehen zum Teil auch vor, dass fir einen bestimmten
Zeitraum eine VeraufBerung der betroffenen Objekte ganzlich ausgeschlossen ist.

Pflege und Betreutes Wohnen

Der Bereich Pflege und Betreutes Wohnen wird tiber die KATHARINENHOF ® Seniorenwohn- und
Pflegeanlagen Betriebs-GmbH (KATHARINENHOF ®) betrieben und umfasst die Vermarktung und
Bewirtschaftung von Pflege- und Wohnimmobilien fur Senioren sowie die Dienstleistungen rund
um die Betreuung der in den Immobilien lebenden Senioren.

Konzerninterne Transaktionen betreffen im Wesentlichen Geschéaftsbesorgungsvertrage, die zu
marktiblichen Bedingungen durchgefihrt werden.

Die Segmentberichterstattung ist als Anlage 1 dem Konzernanhang beigefigt.

Die Uberleitung vom Segmentvermdgen bzw. den Segmentschulden zur Konzernbilanz sind der
folgenden Tabelle zu entnehmen:

31.12.2009  31.12.2008

EUR Mio. EUR Mio.

Segmentvermdgen 2.978,4 3.028,7
Latente Steuern 98,4 92,5
Forderungen aus Ertragsteuern 2,5 55
3.079,3 3.126,7
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G ANGABEN ZUR KAPITALFLUSSRECHNUNG

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel des Konzerns durch Mittelzufllsse
und Mittelabflisse im Laufe des Geschéftsjahres verandert haben. Entsprechend IAS 7 (.Cash-
flow Statements”) wird zwischen Zahlungsstrémen aus laufender Geschaftstatigkeit und aus
Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden.

Dem Konzern stehen insgesamt EUR 11,5 Mio. (Vorjahr: EUR 14,7 Mio.) nicht zur freien Verfigung.
Dabei handelt es sich um die Zahlungsmittel des DB 14 und treuhanderisch verwaltete Mietkau-
tionen. Aus den vertraglichen Konditionen dieser Zahlungsmittel ergibt sich eine Fristigkeit von
bis zu drei Monaten.

Dem Konzern stehen finanzielle Mittel in Héhe von EUR 133,8 Mio. (Vorjahr: EUR 49,4 Mio.) aus
Finanzierungszusagen zur Verfigung, die bis zum Bilanzstichtag nicht in Anspruch genommen
wurden.

Die Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungstatigkeit werden zahlungsbezogen ermit-
telt. Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit wird demgegentber ausgehend vom Kon-
zernjahresergebnis indirekt abgeleitet.

H ERGEBNIS JE AKTIE

Bei der Berechnung des unverwasserten Ergebnisses je Aktie wird das Konzernergebnis durch
die gewichtete Anzahl der im Geschaftsjahr im Umlauf befindlichen Aktien geteilt.

Bei der Berechnung des verwasserten Ergebnisses je Aktie wird das Konzernergebnis um die
Zinsaufwendungen aus der Wandelschuldverschreibung bereinigt und durch die gewichtete An-
zahl der im Geschaftsjahr im Umlauf befindlichen Aktien, zuziglich der Aktien, die sich aus der
Umwandlung ergeben wiirden, geteilt.
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Die nachfolgende Tabelle enthalt die der Berechnung des unverwasserten und des verwasserten
Ergebnisses je Aktie zugrunde liegenden Betrage:

2009 2008

TEUR TEUR
Konzernergebnis zur Berechnung des unverwasserten Ergebnisses je Aktie -13.277  -255.905
. Zinsen aus der Wandelanleihe (nach Steuern) 1.137 1.091
Bereinigtes Konzernergebnis zur Berechnung
des verwasserten Ergebnisses je Aktie -12.140 -254.814
Ausgegebene Aktien, Periodenbeginn 26.400 26.400
Ausgegebene Aktien zum 6. Oktober 2009 55.440 0
Ausgegebene Aktien, Periodenende 81.840 26.400
Durchschnittlich ausgegebene Aktien, unverwassert 39.463 26.400
+ Wandlungsrecht 556 556
Durchschnittlich ausgegebene Aktien, verwassert 40.018 26.956

Durch den Wegfall der Zinsen aus der Wandelanleihe besteht ein Verwasserungsschutz. Dem-
entsprechend ist nach IAS 33.43 das verwasserte Ergebnis je Aktie in gleicher Hohe wie das
unverwasserte Ergebnis je Aktie zu berichten.

Das Ergebnis je Aktie fur die fortzuflihrenden Geschaftsbereiche betragt:

2009 2008

Ergebnis je Aktie in EUR
Unverwassert -0,34 -10,32
Verwassert -0,34 -10,32

Dividenden sind in den Jahren 2008 und 2009 nicht ausgeschuttet worden.
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I  SONSTIGE ANGABEN
Risikomanagement

Allgemeines zum Risikomanagement

Das Risikomanagementsystem (RMS) ist ein Mittel zur Erreichung des zentralen Unterneh-
mensziels, sich zu einem profitablen und tragféhigen Immobilienunternehmen zu entwickeln, das
sich hauptsachlich auf die Bewirtschaftung und Entwicklung des eigenen Wohnungsbestandes
konzentriert. Es bildet die Grundlage der aktiven Risikosteuerung und dient als Informations-
grundlage des Vorstands und des Aufsichtsrats zur aktuellen Risikosituation im Unternehmen.

Das Risikomanagement wird als kontinuierlicher Prozess durchgefihrt, der in folgende Phasen
unterteilt ist:

» Festlegung der Vorgaben

» Risikoidentifizierung und -analyse
» Risikosteuerung

» Berichterstattung

» Risikocontrolling

Risiken werden in Einklang mit den vom Management festgelegten Risikomanagementleitlinien
auf qualifizierte und zeitnahe Weise Uberwacht. Die Risikomanagementleitlinien legen die Rollen
und Verantwortlichen fest, fixieren die Grundsatze des RMS und definieren die Rahmenbedingun-
gen fur die Bewertung und Steuerung der Risiken. Unter Anwendung von Risiko-Frihwarnsyste-
men wird das Risiko proaktiv gesteuert.

Im Folgenden werden die Malinahmen in Bezug auf das Finanzrisikomanagement beschrieben.

Die wesentlichen durch den Konzern verwendeten Finanzinstrumente - mit Ausnahme derivativer
Finanzinstrumente - umfassen Bankdarlehen und Zahlungsmittel. Der Hauptzweck dieser Fi-
nanzinstrumente ist die Finanzierung der Geschaftstatigkeit des Konzerns. Der Konzern verfigt
Uber verschiedene weitere finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten wie zum Beispiel
Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, die unmittelbar im Rahmen
seiner Geschaftstatigkeit entstehen.

Des Weiteren geht der Konzern auch derivative Geschafte in Form von Zinsswaps ein. Zweck
dieser derivativen Finanzinstrumente ist das Risikomanagement von Zinsrisiken, die sich aus der
Geschaftstatigkeit des Konzerns und seinen Finanzierungsquellen ergeben. Ein Handel mit den
Zinsswaps erfolgte nicht und wird auch in Zukunft nicht erfolgen.
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Die folgende Tabelle zeigt die Einteilung der Finanzinstrumente in die entsprechenden Klassen
nach IFRS 7.6 mit der Zuordnung zu den Bewertungskategorien nach IAS 39:

Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Bewertungs- Fortgefiihrte Fair Value,
kategorie nach Buchwert  Anschaffungs- erfolgs- Fair Value
IAS 39 31.12.2009 kosten wirksam 31.12.2009
TEUR TEUR TEUR TEUR

Aktiva

Forderungen aus
Lieferungen und

Leistungen (1) 14.543 14.543 14.543
Sonstige

Vermdogenswerte (1) 3.182 3.182 3.182
Zahlungsmittel (1) 57.095 57.095 57.095
Finanz-

verbindlichkeiten (2) 1.802.717 1.802.717 1.802.717
Wandelschuld-

verschreibung (2) 26.567 26.567 26.567

Verbindlichkeiten
gegeniber Fonds-
Kommanditisten (3) 49.125 49.125 49.125

Verbindlichkeiten
aus Lieferungen

und Leistungen (2) 23.182 23.182 23.182
Sonstige
Verbindlichkeiten (2) 21.723 21.723 21.723

Derivative Finanz-
instrumente (4) 70.467 70.467

(1) Darlehen und
Forderungen 74.820

(2)  Zufortgefihrten
Anschaffungs-
kosten bewertete
Verbindlichkeiten 1.874.189

(3) Erfolgswirksam
zum beizule-
genden Zeitwert

bewertete

Verbindlichkeiten 49.125
(4) Keiner Kategorie

zuzuordnen 70.467
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Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Aktiva

Forderungen aus
Lieferungen und

Bewertungs- Fortgefiihrte Fair Value,
kategorie nach Buchwert Anschaffungs- erfolgs- Fair Value
IAS39  31.12.2008 kosten wirksam 31.12.2008
TEUR TEUR TEUR TEUR

Passiva

Finanz-
verbindlichkeiten

(2]

2.089.173 2.089.173

Leistungen (1) 21.202 21.202 21.202
Sonstige

Vermogenswerte (1) 2.796 2.796 2.796
Zahlungsmittel (1) 41.974 41.974 41.974

2.089.173

Wandelschuld-
verschreibung

25.430 25.430

25.430

Verbindlichkeiten
gegenlber Fonds-
Kommanditisten

(3

48.006

48.006 48.006

Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen

(2)

22.800 22.800

22.800

Sonstige
Verbindlichkeiten

(2)

26.640 26.640

26.640

Derivative Finanz-
instrumente

(4)

49.349

49.349

(1) Darlehen und
Forderungen

65.972

(2)  Zu fortgefiihrten
Anschaffungs-
kosten bewertete
Verbindlichkeiten

2.164.043

(3)  Erfolgswirksam
zum beizule-
genden Zeitwert
bewertete
Verbindlichkeiten

48.006

(4)  Keiner Kategorie

zuzuordnen

49.349

Fur Zwecke der Bewertung von Zinsswaps sowie der Verbindlichkeiten gegeniber Fonds-Kom-
manditisten erfolgt eine Zeitwertermittlung auf Basis von Verfahren, bei denen samtliche Input-
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Parameter, die sich wesentlich auf den erfassten beizulegenden Zeitwert auswirken, entweder

direkt oder indirekt beobachtbar sind.

Die folgende Ubersicht zeigt die vertraglichen Auszahlungen (undiskontierte Zins- und plan-

mafige Tilgungszahlungen) ab dem Jahr 2010:

Buchwert
31.12.2009

EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.
Finanzverbindlichkeiten 1.802,7 92,3 102,5 113,8 1.494,1
Wandelschuldverschreibung 26,6 27,3
Verbindlichkeiten gegeniiber
Fonds-Kommanditisten' 491 49,1
Verbindlichkeiten aus Steuern 84,5 29,0 9,6 9.6 36,3
Verbindlichkeiten aus Lieferungen 23,1 23,1
und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten 21,7 21,7

Buchwert

31.12.2008

EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.
Finanzverbindlichkeiten 2.089,2 2011 1471 133,7 1.607,3
Wandelschuldverschreibung 25,4 27,3
Verbindlichkeiten gegentiiber
Fonds-Kommanditisten'’ 48,0 48,0
Verbindlichkeiten aus Steuern 82,3 21,6 9,6 9,6 41,5
Verbindlichkeiten aus Lieferungen 22,8 22,6
und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten 26,6 26,6

" Die tatsachlichen Auszahlungen sind vom Andienungsverhalten der Kommanditisten abhangig

und somit unsicher in der Einschatzung der Auszahlung.
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Wert-
Zinsen berichtigung Fair Value Nettoverlust
2009 TEUR TEUR TEUR TEUR
Darlehen und Forderungen 1.577 1.577

Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Vermogenswerte 1.203 1.203

Zu fortgefiuhrten Anschaffungskosten

bewertete Verbindlichkeiten 105.062 105.062

Erfolgswirksam zum beizulegenden

Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 2.442 2.442
107.504 1.577 1.203 110.284

Wert-
Zinsen berichtigung Fair Value Nettoverlust
2008 TEUR TEUR TEUR TEUR
Darlehen und Forderungen 1.923 1.923

Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Vermogenswerte 32.197 32.197

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten

bewertete Verbindlichkeiten 114.025 114.025

Erfolgswirksam zum beizulegenden

Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 1.814 1.814
115.839 1.923 32.197 149.959

Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden wesentlichen Risiken des Konzerns bestehen
aus zinsbedingten Cashflow-Risiken, Liquiditatsrisiken und Ausfallrisiken sowie Marktpreisrisi-
ken. Die Unternehmensleitung erstellt und Uberprift Richtlinien zum Risikomanagement fir je-
des dieser Risiken, die im Folgenden dargestellt werden.

Ausfallrisiko

Ausfallrisiken bzw. das Risiko, dass ein Vertragspartner seinen Zahlungsverpflichtungen nicht
nachkommt, werden mittels der Verwendung von Kreditlinien und Kontrollverfahren gesteuert.
Sofern angemessen, beschafft sich das Unternehmen Sicherheiten. Fur die Deutsche Wohnen
besteht weder bei einem einzelnen Vertragspartner noch bei einer Gruppe von Vertragspartnern
mit ahnlichen Merkmalen eine erhebliche Konzentration des Ausfallrisikos. Das maximale Aus-
fallrisiko ergibt sich in Hohe der bilanziell ausgewiesenen Buchwerte der finanziellen Vermo-
genswerte.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern tberwacht taglich das Risiko eines Liquiditatsengpasses mittels eines Liquiditats-
planungs-Tools. Dieses Tool bertcksichtigt die Ein- und Auszahlungen aus dem operativen Ge-
schaft sowie die Auszahlungen der finanziellen Schulden.
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Die Deutsche Wohnen ist bestrebt, jederzeit Uber ausreichend Liquiditat zur Bedienung zukinf-
tiger Verpflichtungen zu verfiigen. Die Deutsche Wohnen hat derzeit eine Fremdkapitalquote von
ca. 72,0% (Vorjahr: 79,2%) bzw. eine Loan-to-Value-Ratio (= Summe der Finanzverbindlichkeiten
dividiert durch die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien) von 61,5% (Vorjahr: 70,6 %).

Zinsbedingte Cashflow-Risiken
Das Zinsanderungsrisiko, dem der Konzern ausgesetzt ist, entsteht hauptsachlich aus den lang-
fristigen finanziellen Schulden mit variablem Zinssatz.

Die Steuerung der Zinsaufwendungen des Konzerns erfolgt durch eine Kombination von festver-
zinslichem 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 festgelegten 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 zu-
grunde liegende Fremdkapital abgesichert. Ein Zinsanderungsrisiko besteht entsprechend nur
fur nicht durch Zinsswaps abgesicherte variabel verzinsliche Finanzverbindlichkeiten. Bezogen
auf diese Finanzverbindlichkeiten hatte eine Erhéhung/Verminderung des Zinssatzes um 1% zu
einem Anstieg/einer Verringerung des Zinsaufwandes um EUR 0,6 Mio. (Vorjahr: EUR 1,5 Mio.]
gefihrt.

Marktrisiken

Die nicht zum Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente der Deutsche Wohnen umfassen in erster
Linie Zahlungsmittel, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, sonstige kurzfristige Ver-
mogenswerte, Finanzverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Verbindlichkeiten.

Der Buchwert der Zahlungsmittel kommt ihrem Zeitwert aufgrund der kurzen Laufzeit dieser
Finanzinstrumente sehr nahe. Bei Forderungen und Schulden, denen normale Handelskreditbe-
dingungen zugrunde liegen, kommt der auf historischen Anschaffungskosten beruhende Buch-
wert dem Zeitwert ebenfalls sehr nahe.

Zeitwertrisiken konnen sich im Wesentlichen aus den festverzinslichen Darlehen ergeben. Ein
wesentlicher Teil der Bankverbindlichkeiten der Deutsche Wohnen ist festverzinslich, so dass die
Auswirkungen von Zinssatzschwankungen mittelfristig abschatzbar sind.

Kapitalsteuerung

Vorrangiges Ziel der Kapitalsteuerung ist es, sicherzustellen, dass der Konzern zur Unterstit-
zung seiner Geschaftstatigkeit und zur Maximierung des Shareholder Value ein hohes Bonitats-
rating und eine gute Eigenkapitalquote aufrechterhalt.

Bei der Steuerung der Kapitalstruktur werden die Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten
und anderen Kreditgebern sowie die Wandelschuldverschreibung bericksichtigt. Dabei wird auf
die Restvaluta abgestellt.
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Wesentliche Kennzahlen bei der Kapitalsteuerung sind:

» Eigen-/Fremdkapitalquote und Verschuldungsgrad

Der Konzern strebt dabei eine Eigenkapitalquote von 30% an. Zuklnftige Investitionen werden
daher unter anderem vor dem Hintergrund einer ausgewogenen Finanzierung getatigt. Die der-
zeitige Eigenkapitalquote betragt 28 % (Vorjahr: 21 %].

» Loan-to-Value-Ratio

Das Verhaltnis von Finanzverbindlichkeiten und dem Wert der als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien wird als Loan-to-Value-Ratio bezeichnet.

2009 2008

EUR Mio. EUR Mio.

Finanzverbindlichkeiten 1.802,7 2.089,2
Wandelschuldverschreibung 26,6 25,4
1.829,3 2.114,6

Zahlungsmittel -57,1 -42,0
Nettofinanzverbindlichkeiten 1.772,2 2.072,6
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 2.835,5 2.900,7
Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte 25,1 17,7
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebaude 18,4 19,3
2.879,0 2.937,7

Loan-to-Value-Ratio 61,5% 70,6 %

Sicherungsbeziehungen
Zum 31. Dezember 2009 und zum 31. Dezember 2008 bestanden verschiedene Zinssicherungs-
geschafte (Payer-Swaps), bei denen variable Zinskonditionen gegen fixe ausgetauscht werden.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag gibt es nicht.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Haftungsverhaltnisse
Aus Erbbaurechtsvertragen resultieren jahrliche finanzielle Verpflichtungen in Hohe von
EUR 1,1 Mio. (Vorjahr: EUR 1,1 Mio.).

Aus Geschaftsbesorgungsvertragen beziglich IT-Dienstleistungen resultieren sonstige
finanzielle Verpflichtungen in Hohe von insgesamt EUR 12,9 Mio. (Vorjahr: EUR 3,1 Mio.).

Eine Konzerngesellschaft [Rhein-Pfalz Wohnen GmbH]) ist als Sanierungs- und Entwicklungstra-
gerin bestatigt (§§ 158, 167 Baugesetzbuch]. Die von den Gemeinden Ubertragenen Aufgaben
erfullt die Rhein-Pfalz Wohnen GmbH als deren Treuhanderin.
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Zum 31. Dezember 2009 sind der Gesellschaft treuhanderisch im Rahmen der Sanierungs- und
Entwicklungsmafnahmen Bankguthaben in Hohe von EUR 3,3 Mio. (Vorjahr: EUR 3,2 Mio.) zuzu-
ordnen. Die treuhanderischen Aufgaben der Rhein-Pfalz Wohnen GmbH sind auf Basis des mit
der Entwicklungsgesellschaft Rhein-Pfalz Wohnen GmbH & Co. KG abgeschlossenen Geschafts-
besorgungsvertrages zum 30. Juni 2001 an diese Ubergegangen.

Leasingverhaltnisse

Aus Leasingvertragen resultieren Zahlungen bis zu einem Jahr in Hohe von EUR 2,6 Mio. (Vorjahr:
EUR 1,9 Mio.), von einem bis zu funf Jahren EUR 4,1 Mio. (Vorjahr: EUR 3,7 Mio.) und léanger als
finf Jahre EUR 0,6 Mio. (Vorjahr: EUR 0,0 Mio ).

Dienstleistungen des Abschlusspriifers
Der Abschlusspriifer der Deutsche Wohnen AG und des Konzerns ist Ernst & Young GmbH, Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft. Im Berichtsjahr sind folgende Aufwendungen entstanden:

2009 2008

TEUR TEUR
Abschlusspriifung 431 483
Sonstige Bestatigungs- und Bewertungsleistungen 1.291 0
Steuerberatung 226 0
Sonstige Leistungen 955 263
2.903 746

Die Aufwendungen fur sonstige Bestatigungs- und Bewertungsleistungen betreffen die Leistun-
gen, die im Zusammenhang mit der Kapitalerhohung erbracht wurden. Diese Aufwendungen
enthalten die reinen Bestatigungsleistungen und die Versicherungspramie. Die sonstigen Leis-
tungen beinhalten fir die Jahre 2009 und 2008 im Wesentlichen projektbegleitende Prifungsar-
beiten im Zusammenhang mit der SAP-Einfihrung.

Angaben iiber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Als nahestehende Unternehmen und Personen werden Unternehmen und Personen betrachtet,
die Uber die Maglichkeit verfigen, die Deutsche Wohnen Gruppe zu beherrschen oder einen maf-
geblichen Einfluss auf deren Finanz- und Geschaftspolitik auszuiiben. Bei der Bestimmung des
mafigeblichen Einflusses, den nahestehende Personen bzw. nahestehende Unternehmen der
Deutsche Wohnen Gruppe auf die Finanz- und Geschaftspolitik haben, wurden die bestehenden
Beherrschungsverhaltnisse bericksichtigt.
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» Nahestehende Unternehmen
Die in den Konzernabschluss einbezogenen verbundenen, gemeinschaftlich gefiihrten und as-
soziierten Unternehmen sind als nahestehende Unternehmen zu betrachten.

Im Konzern bestehen Dienstleistungs- und Cash-Managementvertrage. Die Leistungen zwi-
schen den Gesellschaften werden im Rahmen der Konsolidierung eliminiert.

» Nahestehende Personen
Folgende Personen sind als nahestehende Personen zu betrachten:

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgremien im Sinne

des § 125 Abs. 1 S. 5 AktG

Michael Zahn, Volkswirt, Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin
Vorstandsvorsitzender (Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Sanierungs- und Gewerbebau-AG, Aachen
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Haus und Heim Wohnungsbau-AG, Berlin
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Helmut Ullrich, Assessor, Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin

Finanzvorstand (Mitglied des Aufsichtsrats)
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» Aufsichtsratsmitglieder der Deutsche Wohnen AG

Der Aufsichtsrat setzt sich wie folgt zusammen:

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen

Hermann Geschaftsfihrer der Oaktree GmbH,
T. Dambach, Frankfurt am Main
Vorsitzender

Kontrollgremien im Sinne des § 125 Abs. 1 S. 5 AktG

GEHAG GmbH, Berlin
(Mitglied des Aufsichtsrats)
Nordenia International AG, Greven

(stellvertr. Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Sanierungs- und Gewerbebau-AG, Aachen

(Mitglied des Aufsichtsrats)

R&R Ice Cream Ltd., North Yorkshire,
GrofBbritannien (Board Member)

OCM German Real Estate Holding AG,

Hamburg (stellvertr. Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Dr. rer. pol. Hauptgeschéftsfiihrer der Arzteversor-
Andreas gung Westfalen-Lippe

Kretschmer, Einrichtung der Arztekammer Westfa-
stellvertre- len-Lippe - KoR, Minster

tender Vorsit-

BIOCEUTICALS Arzneimittel AG, Bad Vilbel
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

VG Institutional Funds GmbH, Wiesbaden
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Private Life Biomed AG, Hamburg

furt am Main

zender (Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Biofrontera AG, Leverkusen
(stellvertr. Vorsitzender des Aufsichtsrats)
TRITON, St. Helier/Jersey
(Advisory Committee)
GEHAG GmbH, Berlin
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Dr. Jens Geschaftsfihrender Gesellschafter der GEHAG GmbH, Berlin

Bernhardt Bernhardt Advisory GmbH, (Mitglied des Aufsichtsrats)

Bad Homburg
Matthias Managing Director der Tishman Speyer ~ A.A.A. Aktiengesellschaft Allgemeine
Hinlein Properties Deutschland GmbH, Frank- Anlagenverwaltung, Frankfurt am Main

(Mitglied des Aufsichtsrats)

Dr. Florian Geschaftsfihrer der STRABAG Property
Stetter and Facility Services GmbH,
Frankfurt am Main

GEHAG GmbH, Berlin
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Uwe E. Flach  Senior Advisor der Oaktree GmbH,
Frankfurt am Main

Nordenia International AG, Greven
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

STADA Arzneimittel AG, Bad Vilbel

(Mitglied des Aufsichtsrats bis 24.09.2009)
Haus und Heim Wohnungsbau-AG, Berlin
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

GEHAG GmbH, Berlin,

(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

OCM German Real Estate Holding AG, Hamburg
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Versatel AG, Disseldorf

(Mitglied des Aufsichtsrats seit 11. Februar 2009)
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Transaktionen mit nahestehenden Personen

Der Vorstand Herr Helmut Ullrich erwarb im Geschaftsjahr 2008 eine zum Verkauf stehende
Wohnung der GEHAG GmbH zum Listenpreis und zu marktiblichen Konditionen, wortber der
Aufsichtsrat informiert wurde. Ansonsten fanden im Geschaftsjahr keine Geschaftstransaktionen
zwischen den nahestehenden Personen und der Deutsche Wohnen statt.

Zwischen der Oaktree GmbH und der Deutsche Wohnen AG besteht ein Beratungsvertrag. Der
Vertrag kann mit einer Frist von einem Monat zum Monatsende gekiindigt werden. Die Vergitung
erfolgt in Abhangigkeit von den erbrachten Leistungen und ist auf TEUR 300 p.a. zzgl. Umsatz-
steuer beschrankt. Anfallende Reisekosten werden gesondert erstattet. Fur die Jahre 2009 und
2008 sind keine Leistungen erbracht und abgerechnet worden.

Vergiitungen fiir Vorstand und Aufsichtsrat
Fir die Verglitung der Vorstande sind folgende kurzfristig fallige Aufwendungen entstanden:

Fixe Neben- VELED] )

Vergiitung leistungen Vergiitung
TEUR TEUR TEUR TEUR
Michael Zahn 300 12 250 562
Helmut Ullrich 300 15 150 465
600 27 400 1.027
Michael Zahn 300 13 200 513
Helmut Ullrich 300 1M 200 511
600 24 400 1.024

Pensionsruckstellungen fur aktive bzw. ausgeschiedene Vorstande oder Aufsichtsrate bestehen
nicht.

In der Hauptversammlung vom 17. Juni 2008 wurde die Aufsichtsratsvergltung neu geregelt.
Danach erhalt jedes Aufsichtsratsmitglied eine feste Verglitung von TEUR 20, der Vorsitzende des
Aufsichtsrat erhalt das Doppelte, ein stellvertretender Vorsitzender das Eineinhalbfache der Ver-
gitung. Die gewahrten Aufsichtsratsvergltungen des Geschaftsjahres betragen TEUR 150 bzw.
TEUR 174 mit Umsatzsteuer. Weiterhin wurden den Aufsichtsraten die Auslagen in Hohe von
TEUR 32 erstattet.
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Corporate Governance

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 3. Marz 2010

Michael Zahn Helmut Ullrich
Vorstandsvorsitzender Finanzvorstand
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KONZERNSEGMENTBERICHTERSTATTUNG
ANLAGE 1 ZUM KONZERNANHANG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main
Konzernsegmentberichterstattung fiir das Geschaftsjahr 2009

AuBlenumsatz Interner Umsatz ~ Gesamter Umsatz
2009 2008 2009 2008 2009 2008
Segmente
Wohnungsbewirtschaftung 272,2 282.4 2,1 1.4 274,3 283,8
Verkauf 85,7 119,7 0,0 0,0 85,7 119,7
Pflege und Betreutes Wohnen 38,8 38,6 0,0 0,0 38,8 38,6
Uberleitung Konzernabschluss
Zentralfunktion und sonstige
operative Aktivitaten 0,0 0,0 49,3 44,3 49,3 44,3
Konsolidierungen
und sonstige Uberleitung -90,3 -125,2 -51,4 -45,7 -141,7 -170,9
Ergebnis’ Vermogen Abschreibungen
2009 2008 31.12.2009  31.12.2008 2009 2008
Segmente
Wohnungsbewirtschaftung 151,0 147.8 2.840,6 2.915,5 0,0 0,0
Verkauf 9,7 13,2 51,6 42,0 0,0 0,0
Pflege und Betreutes Wohnen 9.1 8,7 2.1 4,3 -0,4 -0,4
Uberleitung Konzernabschluss
Zentralfunktion und sonstige -36,3 -39,1 84,1 67,0 -2,4 -1,4
operative Aktivitaten
Konsolidierungen und sonstige 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Uberleitung

' Das Ergebnis entspricht dem Zwischenergebnis vor Restrukturierung.
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ANTEILSBESITZ
ANLAGE 2 ZUM KONZERNANHANG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main Anteil am Eigen-

Anteilsbesitz zum 31. Dezember 2009 Kapital kapital Ergebnis  Stichtag
% TEUR TEUR

Aufbau-Gesellschaft der GEHAG mbH, Berlin 100,00" 1.528,0 589.,6 2009

AVUS Immobilien Treuhand GmbH & Co. KG, Berlin 100,00" 426,7 428,6 2008

DB Immobilienfonds 14 Rhein-Pfalz Wohnen GmbH

& Co. KG, Eschborn 34,03 30.739,9 -601,2 2008

Deutsche Wohnen Asset Immobilien GmbH,

Frankfurt am Main 100,00" 25,0 11 2009

Deutsche Wohnen Beteiligungen Immobilien GmbH,

Frankfurt am Main 100,00’ -904,6 0,0 2009

Deutsche Wohnen Corporate Real Estate GmbH,

Frankfurt am Main 100,00" 25,0 7,5 2009

Deutsche Wohnen Direkt Immobilien GmbH,

Frankfurt am Main 100,00 -99.556,0 -397,6 2009

Deutsche Wohnen Kundenbetreuung GmbH, Berlin 100,00' 25,0 0,0 2009

Deutsche Wohnen Management GmbH,

Frankfurt am Main 100,00’ 25,0 0,0 2009

Deutsche Wohnen Management- und

Servicegesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,00 25,6 0,0 2009

Deutsche Wohnen Service GmbH, Berlin 100,00" 25,0 0,0 2009

Deutsche Wohnen Technik GmbH, Berlin 100,00 25,0 0,0 2009

Deutsche Wohnen Vertrieb GmbH, Berlin 100,00" 17,7 0,0 2009

Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin

mit beschrankter Haftung, Berlin 94,90 10.332,9 9.313,5 2009

ESG Grundwert Beteiligungs GmbH, Berlin 94,90 14,3 -4,1 2009

Fortimo GmbH, Berlin 100,00 6.127,2 0,0 2009

GbR Fernheizung Gropiusstadt, Berlin 44,25" 568,6 -87,0 2009

GEHAG Akquisition Co. GmbH, Berlin 100,00’ 1.153,9 -155,1 2009

' Mittelbare Beteiligung.
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ANTEILSBESITZ
ANLAGE 2 ZUM KONZERNANHANG

Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main Anteil am Eigen-
Anteilsbesitz zum 31. Dezember 2009 Kapital kapital Ergebnis  Stichtag
% TEUR TEUR
GEHAG Erste Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 ! 13,6 -3,6 2009
GEHAG Erwerbs GmbH & Co. KG, Berlin 99,99 1 20.387,6 -6,4 2009
GEHAG GmbH, Berlin 100,00 ' 84.919,4 12.543,8 2009
GEHAG Immobilien Management GmbH, Berlin 100,00 ! 19,2 0,0 2009
GEHAG Zweite Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 ' 4.262,4 3.768,4 2009
Haus und Heim Wohnungsbau-AG, Berlin 92,45 ! 2.798,7 1.910,5 2009
HESIONE Vermdogensverwaltungsgesellschaft mbH, !
Frankfurt am Main 100,00 23,4 0,6 2009
KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und
Pflegeanlage Betriebs-GmbH, Berlin 100,00 1.950,0 0,0 2009
KATHARINENHOF® Service GmbH, Berlin 100,00 ' 25,0 0,0 2009
Main-Taunus Wohnen GmbH & Co. KG, Eschborn 99,99 2 9.588,8 5.242,7 2009
Rhein-Main Wohnen GmbH, Frankfurt am Main 100,00 ! 181.499,3 1.194,3 2009
Rhein-Mosel Wohnen GmbH, Mainz 100,00 110.996,7 13.080,6 2009
Rhein-Pfalz Wohnen GmbH, Mainz 100,00 ' 31.017,0 0,0 2009
RMW Projekt GmbH, Frankfurt am Main 100,00 16.230,6 0,0 2009
Sanierungs- und Gewerbebau-AG, Aachen 100,00 ! 2.193,0 0,0 2009
Sanierungs- und Gewerbebau-AG & Co. KG, Aachen 100,00 ! 1.405,0 256,7 2009
Seniorenstift Zeuthen GmbH, Berlin 100,00 ! 25,0 0,0 2009
Stadtentwicklungsgesellschaft Eldenaer Strafie mbH !
i.L., Berlin 50,00 711,6 60,0 2008
Wohn- und Pflegewelt Lahnblick GmbH, Bad Ems 100,00 ! 237,2 61,7 2009

" mittelbare Beteiligung
2un- und mittelbare Beteiligung

* Dariiber hinaus ist die Gesellschaft mittelbar an Arbeitsgemeinschaften beteiligt.
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BESTATIGUNGSVERMERK

Wir haben den von der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzernabschluss -
bestehend aus Bilanz, Gewinn-und-Verlust-Rechnung, Gesamtergebnisrechnung, Anhang, Kapi-
talflussrechnung und Eigenkapitalveréanderungsrechnung - und den Konzernlagebericht fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2009 gepruft. Die Aufstellung von Konzern-
abschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach §315a Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
liegtin der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Gber den Konzernabschluss
und Uber den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach §317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsé&tze ordnungsmaBiger Abschluss-
prufung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufihren, dass Unrichtig-
keiten und Verstof3e, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beach-
tung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermogens-, 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 Gber mogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nach-
weise fur die Angaben in Konzernabschluss und Konzernlagebericht Gberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt.

Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbe-
zogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Kon-
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zernlageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung 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 anzuwenden sind, sowie den erganzend nach
§315a Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Ein-
klang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, 5. Marz 2010

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Vélker Glockner
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

.Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf} den anzuwendenden Rechnungslegungsgrund-
satzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Ge-
schaftsverlauf einschlieflich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt
sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben
sind.”

Frankfurt am Main, 3. Marz 2010

Deutsche Wohnen AG

Michael Zahn Helmut Ullrich
Vorstandsvorsitzender Finanzvorstand
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D&O0 Versicherung

Versicherungsschutz zu Gunsten von Orga-
nen juristischer Personen bei Inanspruch-
nahme aufgrund von Schaden, die sie durch
eine Pflichtverletzung verursacht haben
und fur die sie zuséatzlich persénlich einste-
hen missen.

Discounted-Cashflow-Methode

Verfahren zur (DCF-Methode) Wertermitt-
lung, insbesondere zur Unternehmensbe-
wertung und zur Ermittlung des Verkehrs-
werts von Immobilien auf Basis der
Abdiskontierung von freiem Cashflow.

EBIT
Earning before Interest and Taxes; Ergeb-
nis vor Zinsen und Steuern.

EBITDA

Ergebnisvor Zinsen, Steuern und Abschrei-
bungen. Die Gesellschaft ermittelt diese
Kennzahl als bereinigtes EBITDA ausge-
hend vom Ergebnis vor Steuern und Zinsen
[EBIT), bereinigt um das Ergebnis aus der
Fair Value Anpassung der als Finanzinves-
tition gehaltenen Immobilien, die Abschrei-
bungen, das Ergebnis aus assoziierten
Unternehmen und die Restrukturierungs-
und Reorganisationsaufwendungen.

Erlosschmalerungen

Die Erlésschmalerungen entsprechen der
Summe der jeweils letzten vertraglich ver-
einbarten Nettokaltmietzahlungen fir die
wahrend des betrachteten Zeitraums oder
zum betrachteten Stichtag nicht vermiete-
ten, aber vermietbaren, Flachen der jeweils
in Bezug genommenen Immobilien.

EURIBOR
Euro Interbank Offered Rate.

Fair Value

Der Fair Value ist der Betrag, zu dem ein
Vermdgenswert zwischen sachverstandi-
gen, vertragswilligen und von einander un-
abhangigen Geschéaftspartnern getauscht
werden kénnte.

FFO

Funds From Operations: Aus Sicht der Ge-
sellschaft eine fir Immobiliengesellschaf-
ten mafBgebliche liquiditatsorientierte
Kennziffer, die sich aus der Konzern-Ge-
winn- und Verlustrechnung ableitet. Aus-
gehend vom Periodenergebnis werden
Bereinigungen um nicht liquiditatswirksa-
me Effekte und Einmalaufwendungen vor-
genommen.

Financial Covenants

In einigen Finanzierungsvertragen enthal-
tene Vereinbarungen, in denen sich der
Kreditnehmer fir die Laufzeit des Kredit-
vertrags auf die Einhaltung bestimmter, in
der Nebenabrede festgelegter Finanzkenn-
zahlen verpflichtet.

Ist-Miete

Die Ist-Miete ist die Summe der vertraglich
vereinbarten Nettokaltmietzahlungen fir
die wahrend des betrachteten Zeitraums
oder zum betrachteten Stichtag vermiete-
ten Flachen der jeweils in Bezug genom-
menen Immobilien.

Leerstandsquote

Die Leerstandsquote beschreibt das Ver-
haltnis der Erlésschmalerungen zur Soll-
miete, jeweils zum betrachteten Stichtag.

LTV-Ratio

Loan-to-Value-Ratio: Beschreibt das Ver-
haltnis der Summe der Nettofinanzverbind-
lichkeiten zum Wert der als Finanzinvesti-
tion gehaltenen Immobilien zuziiglich der
zur VeraufBerung gehaltenen langfristigen
Vermodgenswerte und der zum Verkauf be-
stimmten Grundstiicke und Geb&ude.

Marktmiete

Die Marktmiete ermittelt die Deutsche
Wohnen durch Errechnung der durch-
schnittlich vereinbarten monatlichen Net-
tokaltmietzahlungen pro m? auf Basis der
neu abgeschlossenen Mietvertrage fir die
jeweils in Bezug genommenen Immobilien
wahrend der dem jeweiligen Stichtag vor-
angehenden Periode.

Multiplikator (Ist)
Nettokapitalwert dividiert durch die Ist-
Miete per 31.12.2009 multipliziert mit 12.

Multiplikator (Soll)

Nettokapitalwert dividiert durch die Ist-
Miete per 31.12.2009 zuziglich Erlés-
schmalerungen multipliziert mit 12.

ModernisierungsmafBnahmen

Typische Modernisierungsmafinahmen sind
die Erneuerung der Bader, der Einbau neu-
er Turen und Fenster, die Uberholung oder
nachtragliche Anbringung von Balkonen
sowie die Durchfihrung von Energiespar-
maBnahmen wie z. B. der Einbau von Iso-
lierglasfenstern und Warmeschutzmaf3-
nahmen.

WEITERE INFORMATIONEN

Glossar

NAV

Net Asset Value: Gibt den Substanzwert
oder Inneren Wert eines Immobilienunter-
nehmens an. Erist die Summe aller Vermo-
genswerte abziglich Verbindlichkeiten
(= Eigenkapital) und wird um immobilien-
bezogene latente Steuern bereinigt. Die
immobilienbezogenen latenten Steuern be-
treffen dabei die aktiven und passiven la-
tenten Steuern aus den als Finanzinvestiti-
on gehaltenen Immobilien, aktive latente
Steuern aus Verlustvortragen, passive la-
tente Steuern aus immobilienbezogenen
Darlehen sowie aktive latente Steuern aus
immobilienbezogenen Rickstellungen und
passive latente Steuern aus erhaltenen In-
vestitionszuschissen. Im internationalen
Sprachgebrauch entspricht der NAV dem
Net Net Asset Value, da bei der Deutsche
Wohnen das Eigenkapital bereits um die
immobilienbezogenen latenten Steuern
korrigiert wurde.

Nettokaltmiete
Vertraglich vereinbarte Mietzahlungen;
Nebenkosten (wie z.B. Millabfuhr, Wasser,
Hausmeister) und Heizkosten sind darin
nicht enthalten.

Sollmiete
Die Sollmiete ist die Summe aus Ist-Mieten
und Erlésschmalerungen.

Sollmiete pro m?

Die Sollmiete pro m? entspricht der Soll-
miete, errechnet fir den betrachteten
Stichtag, dividiert durch die vermietbare
Flache der jeweils in Bezug genommenen
Immobilien.
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VORSTAND

Stand April 2010

Michael Zahn
Vorstandsvorsitzender, Berlin

Helmut Ullrich
Finanzvorstand, Berlin

AUFSICHTSRAT

Stand April 2010

Hermann T. Dambach
Vorsitzender, Bad Homburg

Dr. rer. pol. Andreas
Kretschmer
Stellvertretender
Vorsitzender,
Disseldorf

Dr. Jens Bernhardt
Oberursel

Uwe E. Flach
Frankfurt am Main

Matthias Hiinlein
Oberursel

Dr. Florian Stetter
Erding

SITZ DER
GESELLSCHAFT

Deutsche Wohnen AG

Firmensitz
Pfaffenwiese 300
65929 Frankfurt am Main

Telefon 069 976 9700
Telefax 069 976 970 4980

Biiro Berlin
Mecklenburgische Strafe 57
14197 Berlin

Telefon 030897 86 551
Telefax 030897 86 509

ir@deutsche-wohnen.com
deutsche-wohnen.com
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22. Februar 2010
DVFA-Immobilien Konferenz, Frankfurt am Main

11.-12. Mérz 2010
Kempen & Co "European Property Seminar”, New York

26.Marz 2010
Telefonkonferenz zum Konzern-/Jahresabschluss; Ergebnisse zum Geschéftsjahr 2009

15. April 2010
Veroffentlichung Konzern-/Jahresabschluss 2009; Geschaftsbericht 2009

20.-21. April 2010
Credit Suisse Global Real Estate Conference, London

27. April 2010
Merrill Lynch Small Mid Cap Conference, London

31. Mai 2010
Veroffentlichung Zwischenbericht zum 31.03.2010/1. Quartal

15. Juni 2010
Ordentliche Hauptversammlung 2010, Frankfurt am Main

30. August 2010
Veréffentlichung Zwischenbericht zum 30.06.2010/Halbjahresergebnis

28.-29. September 2010
Merrill Lynch Global Real Estate Conference, New York

04.-06. Oktober 2010
Expo Real, Minchen

19. Oktober 2010
[IA-10. Initiative Immobilien-Aktie, Frankfurt am Main

17.-18. November 2010
WestlLB Deutschland Konferenz, Frankfurt am Main

22.-24. November 2010
Eigenkapitalforum Deutsche Borse, Frankfurt am Main

29. November 2010
Veréffentlichung Zwischenbericht zum 30.09.2010/3. Quartal

Termine 2010
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