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Konzernkennzahlen

Konzernkennzahlen nach IFRS

(angepasst) (angepasst)

in TEUR 2011 2010 2009
A. Kennzahlen Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Umsatzerldse 178.303 82.941 120.848

a) Verkaufe 54.468 29.464 72.830

b) Mieterldse 115.377 51.802 46.218

¢) Dienstleistungen und Ubrige 8.458 1.675 1.800
EBIT 144.606 46.865 -1.293
EBT 83.273 22.208 -24.732
Konzernergebnis 66.882 18.501 -29.166
Ergebnis pro Aktie in EUR 1,05 0,48 -0,90
B. Kennzahlen Konzernbilanz
Bilanzsumme 2.047.683 1.190.507 801.421
Eigenkapital vor Minderheiten 547.392 356.461 196.398
Eigenkapitalquote in % 27 30 25
Finanzverbindlichkeiten 1.189.393 634.002 517.243
davon kurzfristig 172.568 110.490 116.304
Immobilienvolumen 1.968.605 978.007 770.096
EPRA NAV je Aktie in EUR 8,72 6,67 6,58
C. Mitarbeiter
Mitarbeiter 281 168 119
Weitere Konzerndaten
Marktkapitalisierung zum 31. Dezember 2011 in TEUR 461.416
Grundkapital in EUR 74.905.174,00
WKN/ISIN 830350/DE0008303504
Anzahl der Aktien 74.905.174
Free Float in % 96

Index

SDAX/EPRA
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Highlights 2011

Wachstumsstrategie erfolgreich

Anstieg der
Mieteinnahmen
von EUR 52 Mio.

Anstieg der auf EUR 115 Mio.

Einheiten

von 7.700 .
auf 30.960 Anstieg des
Immobilienvolumens

von EUR 978 Mio.
auf EUR 1.969 Mio.
Akquisition der
Colonia Real
Estate AG
und andere

201

Bei gleichzeitig fallenden:

Kosten
Leerstanden
Zinsen



Nachhaltigkeit TAG Aktie Corporate Governance Entsprechenserklarung Bericht des Aufsichtsrats

umgesetzt

Akquisition der
DKB Immobilien
AG im Marz 2012

Grundkapital steigt
von EUR 54 Mio. in
2010 auf EUR 75 Mio.
in 2011 auf aktuell

EUR 96 Mio. Effektivitat, Effizienz

und Nachhaltigkeit

o sind mit dieser Unter-
Dividenden- nehmensgréBe zu
zahlung erreichen — wir zéhlen
von 20 Cent zu den fiihrenden

fir 2011 deutschen Wohnungs-
unternehmen

Aktienkurs steigt
(EUR 6,16 -12/2011,
EUR 6,99 -03/2012)




Rolf Elgeti

Vorwort des Vorstands

Sehr geehrte Aktionadrinnen und Aktionére,
sehr geehrte Damen und Herren,

die TAG hat sich im Jahr 2011 weiter positiv entwickelt.

Im Februar konnten wir die Ubernahme der Colonia

Real Estate AG (im Folgenden kurz: Colonia) zu einem
erfolgreichen Abschluss bringen und deren Integration in
die TAG Immobilien AG (im Folgenden kurz: TAG) sehr
zUgig umsetzen. Innerhalb von wenigen Wochen waren
die wesentlichen zentralen Einheiten in die TAG integriert.
Die Zusammenarbeit mit diversen externen Dienstleistern
der Colonia konnte im Laufe des Jahres nach und nach
beendet werden, so dass die TAG diese Funktionen
selbst Ubernehmen konnte. Dies hat zu erheblichen
Kosteneinsparungen bei gleichzeitiger Verbesserung des
Service fUr die Mieter geflihrt. Fallende Leerstande, stei-
gende Mieten und sinkende Kosten im Colonia-Portfolio
sind Kennzeichen dieser sehr erfolgreichen und lukrativen
Akquisition fUr Sie, verehrte TAG-Aktionare.

Wie bereits in unseren letzten Berichten angesprochen,
hatte der Ausbau unseres Wohnungsbestandes eine
hohe Prioritét, da unsere Kosten und die Kosten eines
Immobilienbestandhalters generell vor allem fixer und
sprungfixer Natur sind. Dadurch ergeben sich bei einem
wachsenden Portfolio leicht fallende Kosten. Diese
positive Entwicklung belegen die Zahlen im vorliegenden
Geschaftsbericht. Die TAG konnte erstmals im Q3 und im

Hans-Ulrich Sutter

Vorwort

Dr. Harboe Vaagt

Q4 des vergangenen Jahres einen positiven FFO (Funds
from Operations) erwirtschaften — von EUR 2,5 Mio. und
EUR 5,0 Mio. Damit erscheint das Ziel von EUR 27,0 Mio.,
das wir uns fur das Jahr 2012 gesetzt haben, erreichbar.
Dieses gute operative Ergebnis mdchten wir zum Anlass
nehmen, lhnen in der ordentlichen Hauptversammlung
2012 nach einer l&ngeren Pause wieder die Ausschuttung
einer Dividende vorzuschlagen. Wir halten 20 Cent je Aktie
fGr angemessen.

Die Verbesserung des operativen Geschafts beruht aber
nicht nur auf den genannten Skaleneffekten, sondern
darUberhinaus auf weiteren Faktoren und Erfolgen
unserer Geschéftsentwicklung: So sind die durchschnitt-
lichen Zinskosten fUr unsere Hypothekendarlehen von

4,5 Prozent zu Jahresbeginn auf 3,9 Prozent zum Jahres-
ende gesunken. Auch konnten wir den Leerstand erneut
reduzieren: Im TAG-Altbestand fiel er von 5,9 Prozent

auf 3,9 Prozent, in der Colonia von 16,0 Prozent im Méarz
2011 auf 15,8 Prozent zum Jahresende und liegt nun-
mehr im Bereich Wohnen bei insgesamt 11,6 Prozent.
Viele MaBnahmen zur Leerstandsreduzierung sind erst an-
gelaufen, vor allem an einigen Standorten der Colonia,
wodurch die Leerstandsrate aktuell durch laufende
BaumaBnahmen verzerrt wird. Ohne diese wére unser
Leerstand bereits bei 14,4 Prozent in der Colonia und

bei 10,2 Prozent in der TAG. Wir sind sehr optimistisch,
lhnen auch fur das Jahr 2012 weitere Erfolge im Leer-
standsabbau berichten zu kénnen.



Aus dieser komfortablen Position heraus haben wir uns zu
einem weiteren Wachstumsschritt entschieden und uns
an dem von der Deutschen Kreditbank AG ausgerichte-
ten Bieterverfahren zum Erwerb der DKB Immobilien AG
beteiligt. Am 26. Marz 2012 hat die TAG den Zuschlag
erhalten, so dass wir bereits in der 13. KW die Vertrage
zur Ubernahme der DKB Immobilien AG unterzeichnen
und die Aktien Ubernehmen konnten. Nach dieser — flr
uns bislang gréBten — Akquisition, ist die TAG auf einem
neuen qualitativen Niveau angekommen. Die erreichte
GroBe und regionale Konzentration wird es uns ermdgli-
chen, eine Effektivitat und Effizienz zu erzielen, um mit zu
den fUhrenden der deutschen Wohnungsunternehmen zu
zahlen. Damit sollten wir in der Lage sein, aus unserem
Portfolio eine Cashflow-Rentabilitdt zu erzielen, die es uns
erlauben wird, nachhaltig zu wirtschaften und Ihnen, ver-
ehrte Aktionére, trotzdem eine angemessene Dividende
auszuschtten. Ein weiter wachsendes Portfolio ist damit
zwar flr unsere Gesellschaft immer noch positiv, aber der
zuséatzliche Aufbau des Wohnungsbestandes hat nicht
mehr die gleiche imperative Natur wie in den Vorjahren.

In diesem noch jungen Wohnimmobilienzyklus gab es
bisher drei groBBe Transaktionen. Bei zwei Transaktionen
ist die TAG als Kauferin aufgetreten und hat die Ankaufe
erfolgreich abgewickelt. Dies war fUr unsere Mitarbeiter
mit groBen Anstrengungen verbunden. Auch Sie, verehrte
Aktionére, haben diese Entwicklung mit Ihrem Vertrauen
in uns unterstitzt und die dafur notwendigen Kapital-
marktmaBnahmen mitgetragen.

Wir sind davon Uberzeugt, dass sich Einsatz und Mut ge-
lohnt haben und dass wir gemeinsam schon in Kirze auf
die letzten beiden Jahre zurtick schauen kénnen und froh
darUber sein werden, zum richtigen Zeitpunkt investiert
zu haben — bevor der Zyklus zu einem erneuten Anstieg
der Preise fuhren wird.

‘ Chancen nutzen —
Zukunft gestalten.

Unsere Gesellschaft befindet sich in einem Umfeld stei-
gender Mieten, sinkender Leerstande, fallender Kosten
und sinkender Zinsen. Das Jahr 2012 wird damit aller
Wahrscheinlichkeit nach erneut ein Rekordjahr in der
Geschichte der TAG werden, das Moglichkeiten einer
Steigerung der Dividende er6ffnen sollte. Wir haben im
November 2011 eine detaillierte Prognose fUr das
Geschaftsjahr 2012 veroffentlicht und auf Vorsteuerebene
(EBT) ein Ergebnis von EUR 75 Mio. bekannt gegeben.
Weiter haben wir ein operatives Ergebnis von EUR 35 Mio.
avisiert, einen FFO von rund EUR 27 Mio. und einen NAV
(Net Asset Value) je Aktie von EUR 9,75. Die Akquisition
der DKB Immobilien AG ist in diesen Kennziffern fur 2012
noch nicht berticksichtigt, so dass wir die Prognose im
Laufe des Jahres Uberprifen und gegebenenfalls anpas-
sen werden.

Wir hoffen, dass lhnen die beschriebenen Zahlen und
MafBnahmen sowie die folgenden Details zeigen, dass
wir auf dem richtigen Weg sind, fur Sie weitere Werte zu
schaffen. Fur lhr Vertrauen in diesen ungewohnlichen wie
spannenden Zeiten danken wir Ihnen.

Mit freundlichen GriiBen

W@aﬁ"@n@@jk bt

Rolf Elgeti
Vorstandsvorsitzender Finanzvorstand

Hans-Ulrich Sutter Dr. Harboe Vaagt
Vorstand



Geschéftstatigkeit/ Konzernstrategie

‘ Fokus Bestandshaltung und
aktives Asset Management.

Geschaftstatigkeit

Die TAG ist ein integrierter und breit aufgestellter Immo-
bilienkonzern, der in Deutschland in der Vermietung

von Wohn- und Gewerbeimmobilien tatig ist und als
boérsennotiertes Unternehmen eine langfristig orientierte
Wachstumsstrategie verfolgt. Im Fokus der operativen
Geschéftstatigkeit der TAG stehen der Ankauf, die Be-
wirtschaftung und Entwicklung von Wohnimmobilien
und die laufende Optimierung des Immobilienportfolios.
Als Bestandshalter realisiert die TAG durch aktives Asset
Management sowie durch strategische Zukaufe Wert-
steigerungspotenziale innerhalb ihres Portfolios. Neben
den Wohnimmobilien verfligt die TAG Uber einen diversi-
fizierten Bestand an Gewerbeimmobilien. Schwerpunkte
des Immobilienportfolios befinden sich in den Regionen
Berlin, Hamburg, Niedersachsen, Mitnchen, Rhein/Ruhr
und Leipzig. Im Zuge ihrer Wachstumsstrategie baut

Konzernstrategie

Das Ziel der TAG ist die Steigerung des Unternehmens-
wertes durch den nachhaltigen Ausbau und die Wertstei-
gerung des Wohnimmobilienportfolios, um durch eine
gute Rentabilitat der Bestande und deren Entwicklung
eine attraktive Anlage fUr Investoren zu bieten. Der Fokus
liegt auf den Ballungszentren deutscher Metropolregionen,
die auch zukunftig von der demographischen Entwicklung
und den Wachstumsmarkten profitieren sollten.

Zur Umsetzung ihrer strategischen Ziele nutzt die TAG die
folgenden MaBnahmen:
Steigerungen des Unternehmenswertes durch
Akquisitionen
Konzentration auf das Wohnimmobiliengeschéft und
auf Immobiliendienstleistungen
Realisierung von Skaleneffekten durch den gezielten
weiteren Ausbau des Wohnimmobilienportfolios
Steigerung des operativen Cashflows durch Ausnutzung
von Mietsteigerungspotenzialen und Kostenoptimierung
Nutzung von Wertsteigerungspotentialen durch gezielte
Bestandsentwicklungsmafnahmen
Aktives Portfoliomanagement

die TAG durch Zukaufe ihr Portfolio weiter aus. Sie
Ubernimmt Wohnungsbesténde in ausgewahlten Lagen,
in denen die TAG bereits investiert ist, die entsprechende
Renditen erwarten lassen und Wertsteigerungspotenzial
bergen. Daneben bietet die TAG Immobiliendienstleis-
tungen rund um die Verwaltung und Entwicklung von
Wohn- und Gewerbeimmobilien an.

Das Immobilienvolumen belduft sich zum Ende des Jahres
2011 auf insgesamt EUR 1.969 Mio. Der TAG Konzern
hat Niederlassungen in Hamburg, Berlin, Leipzig, DUssel-
dorf und Minchen und beschéftigt insgesamt 281 Mit-
arbeiter (Stand 31. Dezember 2011). Als bérsennotiertes
Unternehmen ist die TAG seit Dezember 2006 im SDAX
gelistet und hatte Ende 2011 eine Marktkapitalisierung
von EUR 461 Mio.

Grundlage einer nachhaltigen Steigerung des Unterneh-
menswertes sind ein hochwertiges, renditestarkes, aktiv
gemanagtes Immobilienportfolio, sichere Zahlungsstrome
und eine gesicherte Fremdfinanzierung der Bestande
sowie nicht zuletzt eine transparente und klare Corporate
Governance. Parallel hierzu soll die TAG Aktie als eine
attraktive, sichere und jederzeit fungible Assetklasse von
Finanzinvestoren wahrgenommen werden und sich zum
Wohle der Aktionére entwickeln.

Im Mittelpunkt der Strategie stehen nach wie vor Wohn-
immobilien in ausgewahlten Standorten, die sich durch
attraktive Lagen mit Wachstumspotenzial sowie langfristig
positive Perspektiven auszeichnen und die sich von den
bisherigen Standorten der Gruppe ohne wesentlichen
zusétzlichen Kostenaufwand verwalten lassen. Daneben
wird das Portfolio um strategisch weniger bedeutende
Objekte bereinigt, um nach vollendeter Wertschépfung
oder bei glinstiger Gelegenheit Gewinne zu realisieren.
Die erfolgreiche Umsetzung der Strategie basiert auf dem
langjahrigen Know-how und der intensiven Marktkenntnis
des Managements und der Mitarbeiter.
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Portfoliodarstellung — Gesamt

Das Immobilienportfolio der TAG Immobilien AG befindet
sich zum gréBten Teil in guten, urbanen Lagen deutscher
Wachstumsregionen. Die Diversifizierung des Portfolios
sichert auf der einen Seite stabile Mieteinnahmen aus

Erfolgreicher Leerstandsabbau fiihrt zur
nachhaltigen Wertsteigerung des Bestands

Der Leerstandsabbau beruht auf dem im Fokus der
Geschéftsaktivitaten der TAG stehenden aktiven Asset
und Property Management. In diesem Bereich sind zum
Jahresende 2011 folgende Resultate zu verzeichnen:

Im Gesamtkonzern (Wohnen und Gewerbe) liegt die
Leerstandsrate zum Jahresende 2011 bei 11,1 Prozent.
Diese Quote ist Folge der Ubernahme der Colonia und
insbesondere des im Salzgitterportfolio noch vorhandenen
Leerstands. Hier lag der Leerstand bei Ubernahme im

Vorwort Geschaftstatigkeit/ Konzernstrategie Portfolio

dem Wohnimmobilienbereich und auf der anderen Seite
héhere Cashflows aus dem Gewerbeimmobilienbereich.
Ein Uberblick tber die wesentlichen Kennzahlen des ge-
samten Portfolios ist auf den folgenden Seiten dargestellt.

*TAG Firmensitz und Portfolio
B TAG Portfolio Wohnen

M Colonia Portfolio Wohnen
M TAG Portfolio Gewerbe

ersten Quartal 2011 bei 24,4 Prozent und konnte zum
Jahresende auf 23,6 Prozent reduziert werden. Zum an-
deren ist der Anstieg des Leerstands im Gesamtkonzern
auf eine Veranderung im Gewerbeportfolio zurlickzufihren.
Die Leerstandsquote erhdhte sich von 3,8 Prozent Ende
Juni auf 8,2 Prozent Ende 2011, da ein Mietvertrag in
einem Objekt in Norddeutschland auslief und nicht zeit-
nah neu abgeschlossen werden konnte.

Im Wohnimmobilienportfolio stellt sich die Lage positiv
dar; so sank der Leerstand im Konzern nach Ubernahme
des Colonia Portfolios von 13,3 Prozent auf 11,6 Prozent
Ende 2011.
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Wohnimmobilienbestand nach Regionen*

Dabei konnte der Leerstand innerhalb der Colonia von

16,0 Prozent auf 15,8 Prozent reduziert werden. Deutlich 28%
verbesserte sich die Leerstandsquote auf Jahressicht im 59
Wohnportfolio der TAG (ohne Colonia). Hier konnte der
Leerstand von 6,4 Prozent Ende 2010 auf 5,1 Prozent

———— 22%

Ende 2011 gesenkt werden. Beachtlich ist, dass im TAG
Altbestand — also dem Wohnimmaobilienportfolio ohne Ak-
quisitionen — eine Leerstandsreduzierung allein um 2 Pro-
zentpunkte auf 3,9 Prozent (2010: 5,9 Prozent) gelungen
ist. Parallel hierzu konnten die Mieten im TAG Altbestand
durch ein aktives Miet und Asset Management auf like-
for-like-Basis in 2011 um 2,6 Prozent gesteigert werden.

' 12%
‘ 8%

Damit hat die TAG auch in 2011 gezeigt, dass ihre
Kompetenz im Leerstandsabbau und im aktiven Asset

. . . W Salzgitter B NRW/Sonstiges
und Pr.operty Managem"ent liegt. F)|e daraus resultierende B Berin B Sachsen/Leipzig
Reduzierung der Leerstande sowie der Leerstandskosten B Hamburg Sonstige

und die zusatzlichen Mieterldse tragen langfristig zur
Wertsteigerung des Portfolios bei.

*  Stand: 31.12.2011 nach bilanziellem Wert

Leerstandsentwicklung — Wohnen *

in %
16
14,5 16,0 16,0 15,8 15,8
14,0 5
12,7
12
8
4
0
Jun09 Sep09 Dez09 Mari0 Jun10 Sep10 Dez10 Mar 11 Jun 11 Sep 11 Dez 11
H Colonia TAG - inklusive Akquisitionen ohne Colonia
B TAG und Colonia B TAG ,Altbestand” Portfolio

[ TAG Nordimmobilien Portfolio ab Januar 2010

*  Leerstand flir BaumaBnahmen inkludiert



Portfoliodarstellung — Bereich Wohnen

Wertsteigerung des Portfolios durch
attraktive Akquisitionen

Die TAG nimmt die Chancen des deutschen Immobilien-
marktes wahr und setzt auch auf externes Wachstum —
sofern die Objekte zur Unternehmensstruktur und -strate-

Entwicklung des Immobilienvolumens

Volumen in EUR Mio.

Portfolio

gie passen. Ein wichtiges Akquisitionskriterium sind die 2.000 1.969
Standorte. Die Immobilien missen sich in guten Lagen 1.600
mit Wachstumspotenzial und Uberwiegend dort befinden,
wo die TAG bereits Teile inres Portfolios hélt, wie in Ham- 1.200
burg, Berlin, Leipzig und Nordrhein-Westfalen. Dartber 978
hinaus sind positive Auswirkungen auf das Ergebnis 800 804 770
sowie den Net Asset Value eine Bedingung fur den 318 499 1.502
Ankauf. Die Finanzierung der Akquisitionen erfolgte zu 400 418 452 479 467
einem groBen Teil durch KapitalmaBnahmen, die wie- 386
derum nur erfolgreich platziert werden kénnen, wenn die 0
bevorstehenden Transaktionen klar kommuniziert werden
und die Investoren durch diese Corporate Governance B Gewerbeimmobiien inkl. Grundstiicke
das Vertrauen in die TAG Aktie und den dadurch B Wohnimmobilien inkl. Grundstticke
generierten Shareholder Value haben.
Portfolio Gesamt per 31. Dezember 2011
Rendite
Instand- = Bewirt- Soll-
annuali- Netto- hal-| schaf- Miete
An- sierte Ist-Miete Soll- bilan- tungs- tungs-| p.a.zu
zahl Leer- Leer- Ist- EUR/m2/ Miete zierter aufwand kosten IFRS-
Ob-| Ein-| Flache stand stand Miete pro, TEUR Wert | EUR/m? | EUR/m? | Buch-
Portfolio jekte | heiten m2 m2 % TEUR Monat p.a. TEUR p.a. p.a.| wert%
Portfolio
Gewerbe
2011 30 30| 348.403 | 28.463 8,2 28.847 7,51 30.636 467.066 8,58 6,17 6,6
Portfolio
Wohnen
2011 1.075 30.697 | 1.898.890 | 220.624 | 11,6| 101.488 5,04 | 113.121 | 1.449.428 10,41 9,15 7.8
Zwischen-
summe
Portfolio
2011 1.105 | 30.697 | 2.247.293  249.087 | 11,1 130.335 5,44  143.757 | 1.916.494 10,10 8,64 7,5
Sonstiges*
2011 18 261 21.157 3.665 3.623| 52.859
Gesamt-
portfolio
2011 1.123 | 30.958 | 2.268.450 134.000 147.380 | 1.969.353

* Neubauprojekte, Grundstticke und Serviced Apartments



Wohnimmobilien stehen im Akquisitionsfokus

Neben der Ubernahme der Colonia Real Estate AG hat
die TAG in 2011 gemanB ihrer Wachstumsstrategie wei-
tere fUnf Portfolios mit insgesamt 5.000 Wohneinheiten —
insbesondere am Standort Berlin — akquiriert. So hat die
TAG in 2011 zwei Berliner Portfolios erworben — Ende
April eine Wohnimmobilienanlage in Berlin-Marzahn mit
612 Einheiten und einer Gesamtflache von 43.600 m2
Die zu erwartende Anfangsrendite liegt bei Gber 9
Prozent. Die Finanzierung erfolgte durch Mittelzufliisse
aus einer Kapitalerhdhung gegen Bareinlage. Im Juli
folgte eine weitere Akquisition eines Portfolios in Berlin-
Hellersdorf. Hier erwarb die TAG eine geschlossene
Wohnanlage mit 454 Wohn- und 8 Gewerbeeinheiten.
Die Mietflache der Anfang der neunziger Jahre erbauten
Anlage betragt 26.900 m2 und der Vermietungsstand
liegt bei 96 Prozent. Da sich die beiden Berliner Akquisi-
tionen im Nord-Osten der Hauptstadt auf die Stadtteile
Marzahn und Hellersdorf erstrecken und in direkter
Nachbarschaft zu den bereits erworbenen Objekten der
Colonia liegen, kann die Integration der neuen Immobi-
lien in das TAG-Portfolio und das weitere Property und
Asset Management schnell und kosteneffizient durch die
Berliner Niederlassung erfolgen. Es entstehen trotz des
signifikanten Portfolioausbaus keine nennenswerten
zusatzlichen Verwaltungskosten. Zusammen mit den
2.500 Wohneinheiten der Colonia und den beiden Neu-
akquisitionen hat die TAG in Berlin Ende 2011 insgesamt
8.255 Einheiten.

Dartber hinaus hat die TAG ihr Portfolio mit einer
weiteren Akquisition Ende Juli Gber 3.083 Wohn- und

71 Gewerbeeinheiten mit einer Flache von insgesamt
208.393 m? in Norddeutschland und Sachsen ausge-
baut. Rund Dreiviertel der Immobilien (bezogen auf die
Flache) befinden sich in verschiedenen Stadten Nord-
deutschlands mit den Schwerpunkten in der Hambur-
ger Peripherie, Wolfsburg und Cuxhaven und rund ein
Viertel in Sachsen — in und um Dresden und Leipzig.
Auch diese Liegenschaften kénnen wiederum durch die
bestehenden Standorte der TAG Gruppe Hamburg und
Leipzig sehr kostengunstig verwaltet werden. Die durch-
schnittliche Ist-Miete des neu erworbenen Portfolios liegt
bei EUR 5,49 pro m2 und die Leerstandsquote betragt
6,0 Prozent. Der Kaufpreis betrug zirka EUR 150 Mio.
und die Finanzierung erfolgte unter anderem im Rahmen
einer Kapitalerhéhung gegen Sacheinlage Uber rund 5,5
Mio. neue Aktien zu je EUR 8 pro Aktie.

Zwei Kleinere Portfolios in Dresden und Chemnitz mit
156 und 429 Wohneinheiten komplettieren die Neuer-
werbe der TAG in 2011. Das gesamte Wohnimmobilien-
portfolio umfasst somit Ende 2011 30.697 Einheiten und
eine Flache von 1.898.890 m2.

Portfolio Wohnen*
Rendite
Instand-  Bewirt- Soll-
hal-| schaf- Miete
annuali- Netto- Soll- Bilan- | tungs-| tungs- p.a.zu
Leer- | Leer- sierte Ist-Miete, Miete| zierter aufwand kosten IFRS-
Ein-  Fliche| stand stand Ist-Miete, EUR/m2/| TEUR Wert EUR/m? EUR/m? Buch-
Region heiten m? m? % TEUR  pro Monat p.a. TEUR p.a. p.a. wert%
Gesamtportfolio | 30.697 | 1.898.890 | 220.624 11,6 101.488 5,04 113.121 1.449.428 10,41 9,15 7,8
Hamburg 6.326 389.637 35.866 9,2 21.828 514 23554 312225 10,84 8,96 7,5
Berlin 8.255  495.905 25.893 52| 27.118 4,81 28.238 399.553 9,39 5,11 71
Leipzig/Dresden | 2.497 | 158.394 | 15.831 10,0 7.647 4,47 8.321 108.904 12,86 517 7,6
Minchen 133 9.183 999| 10,9 909 9,25 986 20.377| 26,59 9,96 4,8
NRW 3.158| 202.279 13.386 6,6 12.173 537 13.228 179.041 7,78 6,83 7,39

Salzgitter/Wolfs-

burg/Magdeburg | 9.603 | 586.277 | 127.364 | 21,7 27.983 5,08 34.879 | 375.030 10,37 13,22 9,3
Sonstige 725 57.214 1.284 2,2 3.830 571 3915 54298 7,35 10,46 7,2

*  Stand: 31.12.2011 nach bilanziellem Wert




‘ GroBraum Berlin mit 10.000

Wohneinheiten ein Schwerpunkt
des Portfolios

TAG baut Portfolio im GroBraum Berlin
Anfang 2012 weiter aus

Neben Berlin als Stadt und Immobilienstandort ist der
»opeckgurtel“ mit einem Umkreis von rund 50 km
ahnlich interessant und attraktiv wie die Stadt selbst.

Die Anbindung an die Hauptstadt ist gegeben, viele
Menschen arbeiten dort, geniefen alle Vorzlige der Me-
tropole und wohnen trotzdem im beschaulichen Umland
—und das gern! Deshalb passt das Berliner Umland mit
in die Akquisitionsstrategie der TAG und das zeigt der
Erwerb einer zusammenhangenden Wohnanlage Anfang
Januar 2012 mit Gber 1.050 Einheiten und einer Gesamt-
mietflache von 59.911 m2 in Eberswalde. Das Portfolio
nordlich von Berlin besteht aus Gebauden, die in den
70/80er Jahren erbaut und von 1999-2001 umfangreich
saniert und auf moderne Energie- und Wohnstandards
gebracht wurden. Die Nettomiete der neu erworbenen
Immobilien liegt bei EUR 2,9 Mio. per anno und der Kauf-
preis betragt rund EUR 30 Mio. Die Ist-Miete beziffert
sich auf nur EUR 4,04 je Quadratmeter und ist damit
noch deutlich steigerungsfahig. Der Leerstand belauft
sich auf rund 7 Prozent. Die Verwaltung der Liegenschaf-
ten ist durch den bestehenden Standort der TAG Gruppe
in Berlin gewahrleistet und kann so kosteneffizient erfol-
gen. Mit dieser Akquisition hat die TAG ihr Portfolio am
Standort Berlin Anfang 2012 weiter ausgebaut und auf
knapp 10.000 Wohneinheiten erweitert.

Berlin

Nauen
[ J

Reinickendorf

Spandau

Charlottenburg-
Wilmersdorf

g
Zehlendorf
( J

Treptow-
Képenick

Portfolio

Die Integration der Colonia Real Estate AG
in die TAG Gruppe

Nach der Ubernahme der Colonia Mitte Februar 2011 ist
im ersten Quartal ein umfangreiches Restrukturierungs-
programm eingeleitet worden. Die Strukturen wurden
verschlankt und die Prozesse optimiert — im Fokus
stand das Kerngeschéaft. Erste Erfolge dieses Restruk-
turierungsprozesses bei der Colonia zeigten sich Ende
des zweiten Quartals durch die Zusammenlegung der
Stabsabteilungen und der zentralen Aufgaben. Diese
MaBnahmen flhrten im administrativen Bereich bereits
zu Einsparungen in Hohe von rund EUR 11 Mio. Dartber
hinaus wird das Portfolio der Colonia seit dem 2. Halbjahr
2011 weitestgehend intern verwaltet und diverse externe
Mandate sind aufgekiindigt worden. Fur das groBte
Einzelportfolio der Colonia in Salzgitter ist beispielswei-
se der Vertrag fur das externe Property Management
zum 1. Juli 2011 beendet worden. Die TAG erwartet aus
dem strategisch begrindeten ,insourcing® des Property
Managements Einsparungen in Millionenh&he — unter
anderem durch die Steigerung der operativen Rentabili-
tét, die Realisierung von Synergien und die Reduzierung
von Leerstandskosten. Ebenfalls im zweiten Quartal sind
die beiden Asset Management-Gesellschaften Colonia
Real Estate Solutions GmbH und LARUS Asset Manage-
ment GmbH unter dem Dach der Colonia zusammenge-
fUhrt worden. Die so verschmolzene Asset und Property
Management-Gesellschaft firmiert unter dem Namen
POLARES Real Estate Asset Management GmbH. Sie
ist in Deutschland einer der groBen Asset und Property
Management-Dienstleister fur den gewerblichen Immobi-
liensektor. Die POLARES REAM Ubernimmt alle Service-
leistungen rund um die Immobilie: Neben Buroobjekten

Eberswalde

©® TAG Portfolio
® Akquisitionen in 2011/2012



betreut die Gesellschaft auch Einzelhandels- und Logis-
tikimmobilien. Diese Erfolge, die die TAG im Rahmen
des Integrations- und Restrukturierungsprozesses der
Colonia in die TAG Gruppe nach nur wenigen Monaten
erzielen konnte, zeigen, dass diverse Prozessschritte
sich wesentlich schneller und leichter realisieren lieBen,
als angenommen. Die TAG geht insgesamt von Einspa-
rungen durch Synergieeffekte in Hohe von EUR 30-35
Mio. aus.

Weitere Aktivitaten und MaBnahmen im operativen
Bereich zur Konzentration der Dienstleistungen auf
konzerninterne Gesellschaften und vor allem zur Re-
duzierung von Leerstanden sind innerhalb des zweiten
Quartals parallel eingeleitet worden — mit daraus resul-
tierenden positiven Synergie- und messbaren Ergebnis-
effekten ist jedoch erst Ende 2012 zu rechnen.

Salzgitter, die Ertrags-Perle der TAG

Das Salzgitter-Portfolio — die ,Perle” des Konzerns und
die groBte Herausforderung zugleich.

Im operativen Bereich stand das Portfolio in Salzgitter
mit Uber 8.700 Wohneinheiten und einer Leerstands-
quote bei Ubernahme der Colonia von Uber 24 Prozent
vor den gréBten Verdnderungen. Die Einheiten befinden
sich im nérdlichen Salzgitter in den Bezirken Lebenstedt,
Fredenberg und Hallendorf. Neben dem ,insourcing®
des Property Managements zum 1. Juli 2011, das nicht
nur zu einer Reduzierung der Verwaltungskosten, son-
dern auch zu einer erheblichen Senkung der Instand-
haltungskosten Uber die ndchsten Jahre beitrégt, wurde
das Miet und Asset Management forciert.

Salzgitter

Hildesheim

Von der Verbesserung der Kostenstruktur innerhalb des
Salzgitter-Portfolios profitiert auch der Cashflow, der im
dritten Quartal 2011 erstmals Uberhaupt positiv war —
und das trotz eines Renovierungsaufwands fur 350
Wohneinheiten. Weitere 220 Einheiten wurden im vierten
Quartal fur die Vermietung hergerichtet. Die Kosten pro
Einheit betragen lediglich rund EUR 3.000, und somit ist
der Instandhaltungsaufwand verhaltnismaBig niedrig und
wird in 2012 voraussichtlich insgesamt EUR 2,5 Mio.
betragen (die Instandhaltungskosten in 2010 lagen bei
EUR 3,5 Mio.). Dies ist mdglich, da die Ausschreibungen
fUr die Instandsetzung der leerstehenden Wohnungen
zum einen bundesweit erfolgten und zum anderen die
verschiedenen MaBnahmen nicht fUr jede Wohnung
einzeln vergeben wurden, sondern kosteneffizient fur
hunderte Wohnungen mit &hnlichen Renovierungsanfor-
derungen kosteneffizient zusammengefasst wiirden.

Erste Erfolge bei der Leerstandsreduzierung zeigen
sich seit dem zweiten Quartal durch positive Vermie-
tungszahlen, die deutlich Uber denen der gekindigten
Wohnungen liegen. Im vierten Quartal betrug die Netto-
Absorption etwas Uber 30 Wohneinheiten pro Monat.
Parallel hierzu konnte die Miete pro Quadratmeter bei
Neuvermietung von EUR 4,41 um Uber 50 Cent gestei-
gert werden. Aufgrund der zuvor genannten MaBnah-
men im Miet- und Asset Management entwickelte sich
der Leerstand im Salzgitterportfolio seit Ende Marz bis
Dezember von 24,4 Prozent auf 23,6 Prozent. Die zu-
kunftige Leerstandsreduzierung wird in einem &hnlichen
Tempo wie in 2011 voranschreiten und voraussichtlich
pro Quartal einen Prozentpunkt betragen. Ziel ist es, in
den n&chsten drei Jahren den Leerstand in den ein-
stelligen Prozentbereich zu senken.

Braunschweig

Lebenstedt: 6.267 Einheiten
Fredenberg: 2.082 Einheiten
Hallendorf: 365 Einheiten
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Portfoliodarstellung — Bereich Gewerbe

Biiroimmobilien in attraktiven, urbanen Lagen
Deutschlands

Im Gewerbebereich stehen langfristig vermietete Blro-
immobilien an nachgefragten Wirtschaftsstandorten
deutscher Ballungszentren wie Hamburg, Minchen,
Nordrhein-Westfalen und Mannheim im Fokus der TAG.
Neben den attraktiven Lagen zeichnet sich das Portfolio
durch eine gute Qualitat, positive Renditen und vor allem
stabile Cashflows auf Basis langfristiger Mietvertragslauf-
zeiten aus. Durch aktives Asset Management wird das
Portfolio kontinuierlich optimiert.

Veranderungen innerhalb des Gewerbe-
immobilienportfolios — inshesondere am
Standort Miinchen

Im vergangenen Jahr haben sich insbesondere bei den
Gewerbeimmobilien in Minchen Veranderungen ergeben.
Die Liegenschaft im Kustermannpark ist ein Paradebei-
spiel fUr die gelungene Transformation eines ,Single-
Tenant-Objektes” aus dem Siemens-Portfolio. Wahrend
die Siemens AG alleiniger Mietvertragspartner gegenuber
der TAG war, hatte sie selbst die Rdumlichkeiten im
Rahmen der urspringlichen Festlaufzeit an verschiedene
Unternehmen untervermietet.

Gewerbeimmobilienbestand nach Regionen*

49%

1%

10%

B MUnchen Berlin
NRW/Mannheim B Hamburg

B Sonstiges
Leipzig

*  Stand: 31.12.2011 nach bilanziellem Wert

Anfang 2011 ist die Siemens AG vorzeitig aus ihren Ver-
tragspflichten entlassen worden, um die aktuell positive
Marktphase zu nutzen und das Objekt neu zu positionie-
ren. Die TAG hat mit den vorhandenen Mietern im Kuster-
mannpark direkt Mietvertrdge zu besseren Konditionen
abgeschlossen. Neu verhandelt wurden auch die damals
leer stehenden Untermietflachen der Siemens AG.

Die neuen und verbesserten Mietkonditionen flhrten zu
einer Aufwertung der Immobilie in Héhe von EUR 6 Mio.

Ebenfalls im ersten Halbjahr hat die TAG samtliche
Vorbereitungen getroffen, um das Objekt in der Tubinger
StraBe in Mlnchen einer neuen Nutzung zuzufihren und
Wertsteigerungspotenziale im Rahmen einer Projekt-
entwicklung zu realisieren. In diesem Zusammenhang
konnte das bestehende Baurecht (ca. 20.000 m2 Brutto-
geschossflache) um Uber 100 Prozent auf 41.000 m2 ge-
nehmigte Neubauflache gesteigert werden. Im Oktober
2011 verauBerte die TAG das Objekt fur insgesamt EUR
31 Mio. an einen Projektentwickler aus Minchen sowie
einen weiteren Verkaufer. Der erzielte Erlds fUhrt auf
Basis der IFRS-Buchwerte im vierten Quartal zu einem
Gewinn von EUR 8 Mio.

Bei einem dritten Objekt in der HofmannstraBe in MUn-
chen wird ebenfalls die Zuflhrung einer neuen Nutzung
vorbereitet. Geplant ist auch hier im Rahmen einer
Projektentwicklung eine Wohnanlage zu bauen, das
bestehende Baurecht wesentlich zu erweitern und das
Gebaude dann zu verauBern. Auch nach diesen Verande-
rungen zahlt die Siemens AG noch zu den Top 5-Mietern
im Gewerbebereich und tragt mit einem Anteil von 33 Pro-
zent zu den Gesamtumsétzen im Gewerbeportfolio bei.



HofmannstraBe, Miinchen

Ertragsstarke Objekte mit variierenden
Mietvertragslaufzeiten und bonitatsstarken
Mietern

Das Gewerbeimmobilienportfolio des TAG Konzerns
umfasst ertragsstarke Objekte mit variierenden Miet-
vertragslaufzeiten und bonitatsstarken Mietern. Zu den
Top 5-Mietern im Gewerbeimmobilienbereich z&hlt die
Siemens AG, gefolgt von der EPCOS AG, der Schenker
Deutschland AG, der Stadt Wuppertal und der Kratzer
Automation AG.

Das Gewerbeportfolio der TAG zeichnet sich durch
lange Mietvertragslaufzeiten aus. Uber 42 Prozent der
Mietvertrage haben eine Laufzeit von drei bis sechs
Jahren und knapp 8 Prozent eine Laufzeit von sechs bis
zehn Jahren. Weitere 7 Prozent der Mietvertrage haben
eine Laufzeit von Uber zehn Jahren, 3 Prozent eine von
Uber zwanzig Jahren und 4 Prozent der Mietvertrage sind
unbefristet. Folglich bestehen bei Uber 60 Prozent der

Mietvertrage sehr langfristige Vertragslaufzeiten. Dies sind
Charakteristiken eines cashflowstarken und defensiven
Portfolios. Die TAG erzielte mit dem Gewerbeportfolio
Mieteinnahmen in Ho6he von EUR 28,8 Mio. (annualisierte
IST-Miete), dies entspricht 21 Prozent der Mieteinnahmen
und knapp 30 Prozent des Mietergebnisses des TAG
Konzerns. Der Leerstand im Gewerbeimmobilienportfolio
liegt Ende 2011 bei 8,2 Prozent nach 3,8 Prozent Ende
2010. Im zweiten Halbjahr konnte ein Mietvertrag eines
Gewerbeobjektes in Norddeutschland nicht zeitnah neu
verhandelt werden. Hier handelt es sich um ein groBfla-
chiges Objekt mit 17.500 m?, und deshalb wirkt sich der
Leerstand dieses Objektes auch deutlich auf die Leer-
standsquote aus, weil wir zur Berechnung der Leerstan-
de die Flache heranziehen. Die annualisierte IST-Miete
und der damit verbundene Mietausfall sind jedoch gering.

Die Werthaltigkeit des Gewerbeimmobilienportfolios
zeichnet sich unter anderem durch gute urbane Lagen in
deutschen GroBstadten mit Wachstumspotenzial aus. Im
Gewerbeimmobilienbereich sind derzeit keine weiteren
Akquisitionen geplant, hier steht das aktive Asset und
Property Management im Fokus der Unternehmens-
aktivitdten. Und ohne Zeitdruck wird auch zukunftig
sukzessive der Verkauf einzelner Objekte fortgesetzt.

Mietvertragslaufzeiten ab 31. Dezember 2011 *
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* Stand: 31.12.2011




Konzernkennzahlen Highlights 2011 Vorwort Geschéftstatigkeit/ Konzernstrategie Portfolio
Portfolio Gewerbe

annuali- Netto- Soll-
% von Leer- | Leer- sierte Ist-Miete Miete
Flache Gesamt- stand | stand Ist-Miete % von EUR/mz2/ TEUR
Objekt PLZ, Ort, StraBe m2  flache m? % TEUR Total pro Monat p.a.

Siemensdamm 13629 Berlin,

Siemensdamm 50,
Wernerwerksweg 16 53.962 15,0 - 0,0 3.000 10,0 4,63 3.000

DynamostraBe 68165 Mannheim,
DynamostraBe 4 32.032 - - 0,0 2.373 8,0 6,17 2.373

Franz-Geuer-Stral3e 50823 Koln,
Franz-Geuer-StraBe 10 26.492 8,0 - 0,0 2.400 8,0 7,55 2.400

Stuttgart Stdtor 70178 Stuttgart,

Hauptstatter StraBe 149,

KolbstraBe 10,

HeusteigstraBe 114,
FilderstraBe 25.109 7,0 3.943 15,7 3.000 10,0 11,81 3.656

Logistikzentrum 90765 Furth,
Griindlacher StraBe Griindlacher StraBBe 259 23.964 7,0 - 0,0 1.096 4,0 3,81 1.096

HofmannstraBe 81379 Mulnchen,
HofmannstraBe 51 23.152 7,0 - 0,0 1.827 6,0 6,57 1.827

Pegasus Business 85716

Center UnterschleiBheim,
GutenbergstraBe 5 21.465 6,0 - 0,0 1.958 7,0 7,60 1.978

St.-Martin-StraBBe 81669 Minchen,
(Kustermannpark) St.-Martin-Strale 53 19.987 6,0 1171 5,9 2.097 7,0 9,29 2.097

Kloster Blankenburg 26135 Oldenburg,
Klostermark 70-80 17.520 5,0 14.640 83,6 103 0,0 2,99 577

Bartholoméusstra3e 90489 Nurnberg,
BartholomausstraBe 26 15.455 4,0 311 2,0 1.552 5,0 8,54 1.567

OststraBe 22844 Norderstedt,
OststraBe 73 ¢ 12.358 4,0 - 0,0 612 2,0 4,12 612

Werther Carré 42275 Wuppertal,

Kleiner Werth 30,
Kohlgarten 7 9.811 3,0 - 0,0 1127 4,0 9,57 1127

Ferdinand-Porsche- 51149 Kaln,

StraBe Ferdinand-Porsche-
StraBe 1 6.445 2,0 - 0,0 1.060 3,7 13,7 1.060

PlanckstraBe 22761 Hamburg,
PlanckstraBe 13-15 6.259 2,0 1.096 17,5 683 4,0 11,03 831

Steckelhdrn 20457 Hamburg,
Steckelhdrn 5-9 6.230 2,0 - 0,0 1.227 4,0 16,41 1.227

OsswaldstraBe 82139 Starnberg,
OsswaldstraBe 1a, 1b 5.492 2,0 382 7,0 943 4,0 15,38 1.021




annuali- Netto- Soll-
% von Leer- | Leer- sierte Ist-Miete Miete
Flache = Gesamt- stand | stand Ist-Miete % von EUR/mz2/ TEUR
Objekt PLZ, Ort, StraBe m?  flache m?2 % TEUR Total  pro Monat p.a.

TitotstraBe 74072 Heilbronn,
TitotstraBe 7-9 5.033 1,0 1.482 29,4 366 1,0 8,60 447

Rathausgalerie 04416 Markkleeberg,
Markkleeberg RathausstraBe 33-35 4.902 1,0 382 7.8 520 2,0 9,58 550

Neue EilerstraBe 51145 Kdln,
Neue EilerstraBe 50-52 4.613 1,0 - 0,0 252 - 4,56 252

Innere KanalstraBe 50823 Kaln,
Innere KanalstraBe 69 4.565 1,0 1.004 22,0 421 - 9,85 484

FAZ Dachau 85221 Dachau,
HochstraBe 27 3.625 - 315 8,7 513 2,0 12,91 562

Stahltwiete 22761 Hamburg,
Stahltwiete 20 2.839 1,0 - 0,0 354 1,0 10,40 354

BoschstraBBe 82178 Puchheim,
BoschstraBe 1 2.716 1,0 - 0,0 377 - 11,58 377

Koénigstorgraben 90402 Nurnberg,
Konigstorgraben 7 2.595 1,0 51 2,0 299 - 9,79 301

Porschezentrum 86368 Gersthofen,
PorschestraBBe 5 1.995 1,0 0 0 348 1,0 14,55 348

Schleinufer Schleinufer 14
39104 Magdeburg 1.846 1,0 825 44,7 36 0,1 6,02 78

Steinweg 59821 Arnsberg,
Steinweg 13 1.698 0,5 1.140 67,1 24 0,1 3,63 71

BogenstraBe 22926 Ahrensburg,
BogenstraBe 47 1.676 0,5 276 16,5 62 0,3 3,67 68

Harburger StraBe 21429 Stelle,
Harburger StraBe 1 1.608 0,5 650 40,4 79 0,2 6,86 85

HauptstraBe 56155 Bendorf,
HauptstraBe 186 1.536 0,4 - 0,0 85 0,3 4,62 85

Vahrenwalder StraBe 30165 Hannover,

Vahrenwalder
StraBe 12-14 1.422 0,4 796 56,0 53 0,2 7,03 125
Portfolio Gewerbe 348.403 100 28.463 8,2 28.847 100 7,51 30.636




Nachhaltigkeit

Das Thema ,Nachhaltigkeit* gewinnt zunehmend an
Bedeutung und ist darlber hinaus ein komplexer
Themenbereich, der 6konomische, dkologische und
soziale Komponenten umfasst. Die TAG Immobilien AG
sieht sich dieser Thematik verpflichtet und bekennt sich
zu den Prinzipien des nachhaltigen Wirtschaftens. Das
beinhaltet zudem einen fairen und respektvollen Umgang
mit Mitarbeitern, Mietern und Geschaftspartnern.

Fir die TAG als Immobilienunternehmen gehort zur
nachhaltigen Bewirtschaftung ihrer Immobilienbestande
an erster Stelle die Instandhaltung der Immobilien an sich.
Dazu zahlen kontinuierliche Sanierungs- und Modernisie-
rungsmaBnahmen wie zum Beispiel der Umstieg auf Fern-
wéarmeversorgung oder die AufrUstung fur den digitalen
Fernsehempfang. Dartber hinaus steht fir die TAG auch
die soziale Verantwortung fur die Mieter und ihr direktes
Lebensumfeld im Vordergrund des taglichen Handelns.
Denn nur dort, wo sich die Menschen zuhause fUhlen,
koénnen Bestéande erfolgreich bewirtschaftet werden.

Des Weiteren sind die beiden Tochtergesellschaften der
TAG, die POLARES Real Estate Asset Management GmbH
und die TAG Stuttgart-Stdtor Projektleitungs GmbH

und Co. KG, Mitglieder der Deutschen Gesellschaft flr
Nachhaltiges Bauen (DGNB) und die Projektentwicklung
»otuttgart Stdtor” ist von der DGNB mit dem Vorzertifikat
in Silber fir den Blrobereich ausgezeichnet worden.

Okologische und dkonomische Nachhaltigkeit

Bei den ModernisierungsmaBnahmen in unseren Bestéan-
den ist die TAG darauf bedacht, gleichzeitig wirtschaftlich
und mdglichst umweltschonend zu arbeiten. So dienten
samtliche SanierungsmaBnahmen wie zum Beispiel
Fassadenddmmungen, die im vergangenen Jahr in Ham-
burg, Leipzig und Berlin Marzahn durchgeftihrt wurden,
nicht nur der Wertsteigerung der Bestandsimmobilien,
sondern fuhrten zur Reduzierung von Energiekosten.

Die MaBnahmen haben positive Effekte auf die Hohe der
Nebenkosten und auf das Ausmafi an CO2-Emissionen.
In Berlin Marzahn hat die TAG im vergangenen Jahr

die energetische Sanierung von 114 Wohneinheiten
abgeschlossen, in Hamburg wurden 53 Wohneinheiten
energetisch saniert und in Leipzig knapp 30 Einheiten.

Im laufenden Jahr wird ein Teil der Besténde in Salzgitter
auf Fernwarme umgestellt und auch die kostensparende
Ablesung der Heizkdrper per Funk eingefiihrt. Dadurch
entféallt die zeit- und kostenaufwandige Ablesung in den
Wohnungen vor Ort. Dies fuhrt wiederum auch zu einer
Effizienzsteigerung bei der Bewirtschaftung der Immobi-
lien. In Einzelféllen wurden durch den Rickbau von Ge-
bauden neue Flachen geschaffen. In Salzgitter im Stadt-
teil Fredenberg wurden drei Hochhauser abgerissen, um
auf den so gewonnenen Flachen Seniorenwohnungen
und ein Pflegeheim bauen zu kénnen — Einrichtungen, die
aufgrund der demographischen Entwicklung in Salzgitter
sinnvoll sind.



Nachhaltigkeit

Zum nachhaltigen Wirtschaften und Handeln z&hlen aber
auch die Themenbereiche Abfallmanagement, Sicherheit
sowie eine gute Medienvernetzung. In unseren Bestan-
den in Dusseldorf und Salzgitter gibt es Kooperationen,
die den Mull vorsortieren und auf diese Weise das Rest-
mullvolumen reduzieren. Hiervon profitierten die Umwelt
und die Mieter, die dadurch Kosten sparen kénnen.

Der Einsatz eines Sicherheitsdienstes in einigen unserer
Bestande in Berlin sowie in ElImshorn und Itzehoe tragt
zur Verminderung von Kriminalitat, L&rm und Vandalismus
und zur Verbesserung des Images der genannten Wohn-
viertel bei. Auch fir 2012 sind &hnliche MaBnahmen wie
Gebéaudesanierungen und die Umstellung diverser Wohn-
einheiten auf digitales Fernsehen geplant. Ferner fuhrt

die breite regionale Préasenz der TAG und die signifikante
Erhdhung der Anzahl der Wohnungsbesténde dazu, dass
bei der Modernisierung unserer Wohneinheiten kostenef-
fizient verfahren und die Budgets flir den Instandhal-
tungsaufwand optimiert werden kdénnen.

Soziale Nachhaltigkeit

Die engagierten Asset Manager der TAG vor Ort begleiten
das Geschehen im Umfeld der Bestandsimmobilien und
unterstUtzen zahlreiche soziale Projekte. So nimmt die
TAG zum Beispiel im Quartiersrat in Berlin Marzahn und
Hellersdorf regelmaBig an den Sitzungen teil, ebenso wie
im Stadltteilverein in EiImshorn. Die fur soziale Zwecke ein-
gerichteten Budgets werden dann gemeinsam mit dem
Stadtteilverein flir verschiedene Projekte zur Integration
oder Férderung von Kindern genutzt.

Am Standort des gréBten Einzelportfolios der TAG, in Salz-
gitter, wurde unter der Vermietungsmarke ,meineSZitty ein
gemeinnitziger Club gegriindet. Der ,meineSZitty-Club“
setzt sich zusammen mit anderen Vereinen und Institu-
tionen fUr die Kinder-, Jungend- und Seniorenarbeit in
Salzgitter ein. Zielsetzung ist die Férderung konstruktiver
Freizeitangebote und die Starkung des ,sozialen Mitein-
anders”. Das soziale Engagement der TAG in Salzgitter
umfasste im Berichtsjahr den Caritas-Mdbelhandel sowie
die Erstellung eines Bewerberbuches fir Hauptschiler

im Stadtteil Fredenberg. Ebenfalls in Fredenberg erhalten
Grundschuler ein warmes Mittagessen — ein Projekt, das
finanziell von der TAG unterstutzt wird. Im Fokus unseres
Engagements stehen vor allem Kinder und Jugendliche.
Deshalb erhielten zahlreiche Sportvereine wie die CRE
Icefighters Salzgitter im Eishockey, die CRE Eagles Itze-
hoe im Basketball oder die FuBballvereine 1. FC Marzahn
(Berlin) und Rot-Weiss Moers (NRW) durch die TAG eine
finanzielle Unterstitzung. Dabei beruht das Engagement
aber oft auch auf Gegenseitigkeit: FUr die Unterstitzung
des 1. FC Marzahn organisiert der Verein, der mitten im
Bestand der TAG seinen Trainingsplatz hat, einmal jahrlich
fUr die TAG ein Mieterfest. Die meisten Kooperationen
sind langfristig angelegt und sollen auch in 2012 weiter
fortgefuhrt werden.




Mehrere Kapitalerh6hungen lieBen sowohl
Aktienanzahl als auch Grundkapital ansteigen

Innerhalb des vergangenen Jahres haben sich das
Grundkapital sowie die Anzahl der Aktien durch mehrere
Kapitalerhdhungen stark verandert. Anfang 2011 betrug
die Aktienanzahl 58.566.364 Stick und zum Jahresende
belief sie sich auf 74.905.174. Dies korrespondiert mit
einem Grundkapital von insgesamt EUR 74.905.174,00.
Der Free Float liegt bei 96 Prozent. Die Marktkapitalisie-
rung betrug zum 30.12.2011 EUR 461 Mio. und hat sich
durch die gestiegene Aktienanzahl gegentber 2010 stark
erhoht (+24 Prozent). Das durchschnittlich gehandelte
Tagesvolumen in 2011 betrug EUR 1.353.390.

TAG Aktie

Aktionarsstruktur zum 31. Dezember 2011

Die Unsicherheit, die durch die européaische Schulden-
krise sowie die Finanz- und Wirtschaftskrise in 2011 an

den Kapitalmarkten zu spuren war, fUhrte dazu, dass ‘ 5%
das Borsenjahr 2011 schwach und die Performance der
relevanten Indizes negativ war. Wahrend der DAX am
Jahresanfang noch bei 7.000 Punkten, stand rutschte er .7 59,
zwischenzeitlich kurz unter die 5.000-Punkteschwelle
und beendete das Jahr 2011 unterhalb der 6.000er- \ 3%
Marke. Vergleichbar war die Entwicklung des fUr die Im- \\ 3%
mobilienbranche relevanten EPRA-Index. Dieser notierte ——————— 3%
Ende des Jahres mit 13 Prozent im Minus, und auch der 44 %
SDAX verlor auf Jahressicht 15 Prozent. Die TAG Aktie
konnte sich diesen Strdmungen nicht ganz entziehen, Ruffer LLP, UK™ Gruppe Dr. Ristow

. . . ) . . IP Concept, Flossbach B Skagen AS Stavanger, N*
zeigte aber eine weitaus weniger negative Entwicklung ) i

von Storch SICAV, D* B Scottish Widows, UK*

als die Vergleichsindizes EPRA und SDAX. Wahrend der B DWS Investment GmbH, D* M Scottish Value Management, UK*
Schlusskurs der TAG Aktie in 2010 EUR 6,36 betrug, lag Taube Hodson Stonex LLP, UK* M Free Float

er ein Jahr spater mit 4 Prozent im Minus bei EUR 6,16. B Threadneedle, UK *

Damit hat sich die TAG Aktie in einem sehr unsicheren

Kapitalmarktumfeld relativ gut behaupten kénnen.

* Nach Definition der Deutschen Borse dem Free Float zuzurechnen.



Nachhaltigkeit TAG Aktie Corporate Governance

TAG Aktie behauptet sich auf einem der
vorderen SDAX-Platze

Die TAG Aktie ist im Qualitdtssegment Prime Standard
der Deutschen Bérse gelistet und wird an allen deut-
schen Borsenplatzen gehandelt. Nahezu 90 Prozent der
Umsatze werden Uber das elektronische Handelssystem
XETRA getétigt. Seit Dezember 2006 ist die TAG Aktie im
Nebenwerteindex SDAX gelistet und belegte dort Ende

Aktienkursentwicklung in 2011

Entsprechenserklarung Bericht des Aufsichtsrats

Dezember 2011 einen oberen Listenplatz mit der Option,
in Zukunft eventuell in den MDAX aufzusteigen. Die
Aktionarsstruktur ist unveréandert gepragt von institutio-
nellen nationalen und internationalen Investoren mit einer
Uberwiegend langfristig orientierten Anlagestrategie.
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Kapitalmarktkommunikation weiter verstarkt

Im abgelaufenen Geschéftsjahr hat die TAG Telefon-
konferenzen fur Analysten und Investoren im Rahmen der
Verdffentlichung der Quartalsergebnisse abgehalten sowie
zum aktuellen Stand des Portfolios in Salzgitter berichtet.
Dartber hinaus besuchte der Vorstand regelmaBig Kapital-
marktkonferenzen im In- und Ausland, auf denen das
Unternehmen einem gréBeren Fachpublikum vorgestellt
werden konnte. Parallel hierzu hat sich die TAG auf einer
Vielzahl von Road Shows interessierten und potentiellen
Investoren, Privatanlegern und Finanzanalysten présentiert.

Ausschiittung einer Dividende geplant

Im Vordergrund der kinftigen Geschaftspolitik steht

auch die kontinuierliche Zahlung einer Dividende an TAG
Aktionare. FUr das Geschéftsjahr 2011 ist die Ausschut-
tung einer Dividende von 20 Cent je Aktie vorgesehen,
das entspricht einer Dividendenrendite von 3,3 Prozent
(Marktdurchschnitt bei Immobilienaktien sind 2,7 Prozent).
Die Ergebnisentwicklung der letzten Quartale belegt die
gesteigerte Rentabilitdt im Konzern. Die TAG beabsich-
tigt, ihre Aktionare auch in den Folgejahren am Erfolg des
Unternehmens zu beteiligen und einen signifikanten Anteil
des Gewinns als Dividende auszuschutten.

Eckdaten der TAG Aktie
Bdrsensymbol TEG
Aktiengattung Inhaber Stammaktien
ISIN DE0008303504
Transparenzlevel Prime Standard
SDAX, German CDAX Performance, SDAX Performance Index, Prime All
Indizes Share, Prime Financial Services, Classic All Share, DIMAX, EPRA

WKN 830350
Close Brothers Seydler AG, Frankfurt/Main

Designated Sponsor

Bdrsenplatz alle deutschen Boérsen inklusive Xetra

Erstnotierung 03.01.2011 EUR 6,55
Schlussnotierung 30.12.2011 EUR 6,16
Kurs Hoch 25.05.2011 EUR 7,40
Kurs Tief 04.10.2011 EUR 5,70
Aktueller Kurs 30.03.2012 EUR 6,99
NAV je Aktie 31.12.2011 EUR 8,72



TAG Aktie

Der EPRA NAV (Net Asset Value)

Die Abkurzung EPRA steht fur European Public Real
Estate Association. Diese Vereinigung vertritt die Interes-
sen der groBen europdischen Immobiliengesellschaften
und unterstitzt gleichzeitig die Entwicklung und Markt-
prasenz der borsennotierten Immobiliengesellschaften in
Europa. Der NAV ist die internationale VergleichsgréBe
zur Beurteilung von Immobiliengesellschaften und diese
Kennziffer stellt die Substanzstérke des Unternehmens
dar. Die Berechnung des NAV nach EPRA-Richtline ver-
folgt das Ziel, den Fair Value der Nettovermdgenswerte
auf einer konsistenten und langfristigen Grundlage zu
zeigen. In die NAV-Berechnung flieBt nur das Eigenkapital
vor Minderheiten laut Bilanz, bereinigt um Derivate und
latente Steuern, ein. Alle Werte, die fUr die Berechnung
relevant sind, sind durch Gutachten belegt. Eine detail-
lierte Ubersicht zur Berechnung des EPRA NAVs finden
Sie im Lagebericht auf Seite 44.

Hummelweg, Salzgitter

Die TAG prognostiziert fiir 2012 erstmals einen
FFO (Funds from Operations)

Die Kennziffer des FFO gibt das operative Ergebnis eines
Unternehmens wieder. Die TAG wird erstmals flr das
laufende Jahr einen FFO verdffentlichen und hat diesen im
Rahmen der detaillierten Prognose fur das Jahr 2012 Ende
letzten Jahres mit verdffentlicht. Wir gingen davon aus, fur
2012 einen FFO in Héhe von EUR 27 Mio. zu erzielen; mit
dem Ergebnis aus Immobilienverkaufen — mit erwarteten
EUR 8 Mio. — sollte das gesamte operative Ergebnis bei
EUR 35 Mio. liegen. Die Akquisition der DKB Immobilien
AG ist in diesen Kennziffern fir 2012 noch nicht bertick-
sichtigt, so dass wir die Prognose im Laufe des Jahres
Uberprifen und gegebenenfalls anpassen werden.



Corporate Governance

Bericht zur ,,Corporate Governance” in
der TAG fiir das Geschaftsjahr 2011

GemaéaR Ziffer 3.10 des ,Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex" (nachstehend auch: DCGK genannt) in
der Fassung vom 26. Mai 2010 erteilen Vorstand und
Aufsichtsrat Uber die Corporate Governance bei der TAG
Immobilien AG folgenden Bericht:

1.Der DCGK und die Einhaltung seiner Empfehlungen
durch das Unternehmen stérkt das Vertrauen von
Aktionadren, Kunden, der Offentlichkeit und den Mit-
arbeitern in die Unternehmensleitung. Die Einhaltung
der Vorgaben des DCGK dient der Transparenz und
Kontrolle bérsennotierter Aktiengesellschaften. Die TAG
sieht sich diesen Zielen verpflichtet. Eine offene und
aktive Information der Aktionare und der Offentlichkeit
ist daher Teil des Selbstverstéandnisses der TAG. Die
offene und umgehende Information der Zielgruppen
schafft Transparenz und férdert damit das Vertrauen.
Durch Geschéftsberichte, Bilanz, Pressekonferenzen
und Telefonkonferenzen zu Quartals- und Jahreser-
gebnissen werden Aktiondre und Analysten sowie die
Presse regelméaBig unterrichtet. Alle Unternehmensin-
formationen sind online Gber die Homepage der TAG
zuganglich. Da die TAG die Corporate Governance als
einen wichtigen Bestandteil inrer Unternehmenskultur
etabliert hat, tragt diese auch zur Stéarkung ihres Unter-
nehmenswertes bei.

2.§ 161 AKtG verpflichtet den Vorstand und den Auf-
sichtsrat jahrlich zu erkldren, dass den Empfehlungen
des DCGK entsprochen wurde und welche Empfeh-
lungen nicht angewandt werden. Die Aktualisierung
der Entsprechenserklarung vom Dezember 2011 war
Gegenstand der Aufsichtsratssitzung am 14. Dezem-
ber 2011 und wurde im Dezember 2011 verdffentlicht.

Soweit von den Vorgaben des Kodexes des DCGK
abgewichen wird, hat dies Uberwiegend technische
Grinde. Wegen der Begriindung der Abweichungen von
den Empfehlungen des DCGK wird an dieser Stelle auf
die nachstehend abgedruckte Entsprechenserklarung
verwiesen. Aufgrund der GroBe des Aufsichtsrates, war
bislang die Bildung von Ausschissen nicht geboten. Der
Aufsichtsrat behdlt sich jedoch vor, diese einzusetzen,
wenn dies aus Effizienzgrinden erforderlich werden
sollte. Im Geschéftsjahr jedenfalls haben Aufsichtsrat und
Vorstand effektiv und gerade bei den wichtigen Be-
schlussfassungen zu den KapitalmaBnahmen effektiv und
gut zusammen gearbeitet. Der Aufsichtsrat hat in seiner
Sitzung am 14. Dezember 2011 sich mit seiner eigenen
Arbeitsweise und Effizienz befasst. In diesem laufenden
Prozess sind Anregungen der Mitglieder des Gremiums
aufgenommen und umgesetzt worden.

3.Geman Ziffer 5.4.1. des DCGK soll der Aufsichtsrat
flr seine Zusammensetzung konkrete Ziele benennen,
die unter Beachtung der unternehmensspezifischen
Situation die Tatigkeit des Unternehmens, potenzielle
Interessenskonflikte, eine festzulegende Altersgrenze
fur Aufsichtsratsmitglieder und eine Vielfalt (Diversity)
bericksichtigen soll. Der Aufsichtsrat hatte sich bereits
in der Sitzung vom 9. Dezember 2010 mit diesen
Vorgaben auseinandergesetzt und seine Ziele wie folgt
formuliert:

— Neben den ohnehin vorausgesetzten Kenntnissen
und Fahigkeiten sowie fachlichen Eigenschaften der
Mitglieder des Aufsichtsrates sollten besondere Kennt-
nisse und Erfahrungen im Deutschen Immobilienmarkt
eingebracht werden, um die Entscheidungen des
Vorstandes kritisch begleiten zu kénnen,

— aufgrund der hohen Bedeutung der Finanzierung von
groBeren Transaktionen Uber KapitalmarktmaBnahmen
sind daneben besondere Erfahrungen und Kenntnisse
im Deutschen Kapitalmarkt erforderlich und sollten in
das Gremium eingebracht werden und

— schon aufgrund der Vorgaben des § 100 Abs. 5 AktG
sollten besondere Kenntnisse auf den Gebieten der
Rechnungslegung und Abschlussprifung vorliegen, um
insbesondere den von der Gesellschaft aufzustellenden
Jahresabschluss kritisch begleiten zu kénnen.



Corporate Governance

Die weiteren ,Zielvorgaben” des DCGK erkennt der
Aufsichtsrat der TAG an, sie sind auch im Geschéfts-
jahr 2011 nicht verandert worden. lhre Umsetzung in
die Praxis wird jedoch als langfristiger Prozess ange-
sehen, eine Veranderung der Besetzung des Gremiums
ist nur anlasslich von Wahlen zum Aufsichtsrat méglich.
Im Ubrigen hat der Aufsichtsrat davon abgesehen, eine
Altersgrenze festzulegen. Die TAG ist bestrebt, eine
angemessene Vertretung von Frauen in den Flhrungs-
positionen zu erreichen. Die Festlegung einer verpflich-
tenden Frauenquote halten Aufsichtsrat und Vorstand
allerdings nicht fUr zielférdernd.

4.Aus den in Personalunion wahrgenommenen Vor-
standsmandaten in der Bau-Verein zu Hamburg Aktien-
Gesellschaft und der Colonia Real Estate AG ergaben
sich im Berichtszeitraum keine Interessenkonflikte.

Die konzerninternen Rechtsgeschéafte sind Bestand-
teil des von der Gesellschaft aufgestellten und vom
Wirtschaftsprufer gepriften Abhangigkeitsberichts.
Soweit Vermbgenswerte innerhalb des Konzerns und
insbesondere zwischen der TAG und der Colonia

Real Estate AG Ubertragen wurden, lagen bei der
Bewertung der Vergutung externe Stellungnahmen
von Wirtschaftspriifern vor, die die jeweils der Uber-
tragung zu Grunde liegenden Werte als angemessen
und marktUblich bestatigten. Auch im Ubrigen sind
Interessenkonflikte zwischen der Gesellschaft und den
Mitgliedern des Aufsichtsrates oder des Vorstandes
z.B. durch Wahrnehmung von Beratungs- und Organ-
funktionen bei Dritten oder Geschaftspartnern nicht
aufgetreten.

Dr. Lutz R. Ristow (Vorsitzender)

Prof. Dr. Ronald Frohne (Stellvertreter des Vorsitzenden)
Herr Rolf Hauschildt

Herr Andrés Cramer

Frau Andrea Méckler

Frau Wencke Rockendorf

5.Die VergUtung der Mitglieder des Aufsichtsrates wurde

durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung
vom 26. August 2011 angepasst. Bis zu dieser Be-
schlussfassung und Neufassung des § 15 der Satzung
erhielten die Mitglieder des Aufsichtsrates fur jedes
volle Geschéftsjahr ihrer Zugehdrigkeit zum Aufsichts-
rat eine feste Vergutung in Héhe von EUR 15.000,00
zuzUglich der Préamien fUr eine angemessene Organ-
haftpflichtversicherung (D & O Versicherung). Durch die
Anpassung wurde dieser Betrag auf EUR 20.000,00
angehoben. Der Vorsitzende des Aufsichtsrates erhélt
fUr jedes Geschéftsjahr eine feste Vergltung von EUR
175.000,00. Sein Stellvertreter erhélt das 1 V2-fache
der GrundvergUtung. Die bislang vorgesehene variable
VergUtung, die sich an einer Ausschittung der Gesell-
schaft orientierte, wurde aufgehoben. Damit reagierte
die Gesellschaft auf die aktuelle Diskussion zur Vergu-
tung von Aufsichtsraten und entspricht damit eher der
wbest practice” in diesem Bereich. Nach Einschatzung
der Gesellschaft wird eine rein funktionsbezogene
VergUtung des Aufsichtsrates dessen Uberwachender
Aufgaben besser gerecht. Die angemessene feste
und damit kontinuierliche Vergitung gewahrleistet die
Funktionsfahigkeit des Aufsichtsrats unabhéngig von
externen Einflussen und betont damit die Unabhén-
gigkeit des Gremiums. Folgende Nettovergitungen
wurden fUr das Jahr 2011 gezahlt:

EUR 72.292
EUR 24.688
EUR 16.458
EUR 16.458
EUR 16.458
EUR 16.458




Herr Dr. Lutz Ristow hat im Jahre 2011 noch zum Teil zu-
satzliche Leistungen flir die Gesellschaft erbracht, die au-
Berhalb seiner Tatigkeit als Vorsitzender des Aufsichtsrats
lagen und nach Zeitaufwand vergUtet wurden. Er hat in

2011 insgesamt ein Honorar von TEUR 64 erhalten. Darin

enthalten sind Leistungen aus dem Jahre 2010 (TEUR 28).

Herr Prof. Ronald Frohne steht der Rechtsanwaltskanzlei
Norr, Stiefenhofer, Lutz nahe. Diese Anwaltskanzlei hat
im Jahre 2011 Beratungsleistungen zu gesellschafts-
rechtlichen Fragestellungen und anderen rechtlichen
Themen erbracht. Insgesamt wurde hier ein Honorar
von TEUR 567 gezahlt.

Aktionére

Detaillierte Ausfuhrungen zu den Grundziigen der Vor-
standsvergUtung und den ausgezahlten bzw. zugesagten
Betragen finden Sie im Einzelnen im Vergitungsbericht
und im Anhang zum Konzernabschluss auf Seite 47 und
Seite 123. Sie sind ebenfalls Bestandteil dieses Corporate
Governance-Berichtes.

Geman Ziffer 6.6 des DCGK ist Uber die von Mitgliedern
des Aufsichtsrats und des Vorstandes direkt oder indirekt
gehaltenen Aktien der Gesellschaft oder sich darauf

beziehender Finanzinstrumente zu berichten:

Per 31. Dezember 2011 wurden folgende Aktien gehalten:

Anzahl Aktien

Dr. Lutz R. Ristow und Rita Ristow
Albert Asmussen GmbH (Prof. Dr. Ronald Frohne)

A&B Vermogensverwaltung GmbH, Dusseldorf (Geschéftsflhrer: Hauschildt)
WH Vermdgensverwaltung GmbH, Dusseldorf (Waltraud Hauschildt)

RH Vermogensverwaltung GmbH, Dusseldorf (Rolf Hauschildt)
Rolf Elgeti (Vorstandsvorsitzender)
Hans-Ulrich Sutter (Finanzvorstand)

Hamburg, im April 2012

Vorstand und Aufsichtsrat
der TAG Immobilien AG

1.624.500
205.677
300.000
400.000
300.000

90.000
17.155



Entsprechenserklarung

Entsprechenserklarung des Vorstands und
des Aufsichtsrats nach § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der TAG Immobilien AG
(nachstehend auch: ,Gesellschaft) erklaren, dass den
Verhaltensempfehlungen der vom Bundesministerium der
Justiz im amtlichen Teil des elektronischen Bundesanzei-
gers bekannt gemachten Empfehlungen der Regierungs-
kommission ,Deutscher Corporate Governance Kodex*“
(nachfolgend: DCGK) zur Unternehmensleitung und
-Uberwachung in der Fassung vom 26. Mai 2010 mit den
folgenden Ausnahmen entsprochen wurde und wird:

1.Die Gesellschaft kann ihre Aktionare bei der Durch-
fUhrung einer Briefwahl nicht unterstitzen (Ziffer 2.3.3.
DCGK), da die Satzung die Mdglichkeit einer Briefwahl
nicht vorsieht.

2.Der Aufsichtsrat der TAG Immobilien AG bildet zun&chst
keine Ausschusse, insbesondere ist bislang weder ein
Prifungsausschuss (Ziffer 5.3.2 Satz 1 DCGK) noch ein
Nominierungsausschuss gebildet worden (Ziffer 5.3.3
DCGK). Der Aufsichtsrat der Gesellschaft ist der Ansicht,
dass die Einrichtung derartiger Ausschisse aufgrund
der spezifischen Gegebenheiten der Gesellschatt,
insbesondere der Groe des Aufsichtsrates, die eine
effiziente Arbeit ermdglicht, weder derzeit erforderlich
noch zweckmaBig erscheint.

3. Der Aufsichtsrat der TAG hat zwar gemaB Ziffer 5.4.1
DCGK fur seine Zusammensetzung konkrete Ziele
verabschiedet, jedoch aufgrund seiner derzeitigen Zu-
sammensetzung davon abgesehen, eine Altersgrenze
fUr die Aufsichtsratsmitglieder festzulegen. Die Berlck-
sichtigung der Vielfalt (Diversity) kann nur mit einem
langfristigen Zeithorizont und in der Regel im Rahmen
von Wahlen zum Aufsichtsrat umgesetzt werden.

Entsprechenserklarung

4.Die Veroffentlichung des Konzernabschlusses der
Gesellschaft erfolgt nicht innerhalb von 90 Tagen nach
Ende des Geschéftsjahres (Ziffer 7.1.2 DCGK). Der
Konzernabschluss wird in Ubereinstimmung mit den
gesetzlichen Vorgaben innerhalb der ersten vier Mo-
nate nach Beendigung des Geschéftsjahres bzw. acht
Wochen nach Ende des Quartals verdffentlicht. Eine
weitere Verklrzung der Fristen halten Vorstand und
Aufsichtsrat der Gesellschaft angesichts der Fristunter-
schiede und aufgrund des damit verbundenen Arbeits-
und Kostenaufwandes nicht fur vertretbar.

Hamburg, im Dezember 2011

Vorstand und Aufsichtsrat
der TAG Immobilien AG




Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionére,
sehr geehrte Damen und Herren,

die TAG Immobilien AG setzte im Jahre 2011 ihren
Wachstumskurs fort und konnte sich mit einem Woh-
nungsbestand von tber 30.000 Wohneinheiten zum
31.12.2011 innerhalb der Gruppe bdrsennotierter
Immobilien-Aktiengesellschaften neu positionieren. Die
signifikante Erhdhung der Wohnungsbesténde ist in erster
Linie auf die Akquisition der Colonia Real Estate AG, KoIn,
zurUckzufuhren. Daneben wurden aber auch weitere
Akquisitionen erfolgreich abgeschlossen, die weitgehend
Uber KapitalmaBnahmen finanziert werden konnten. Das
Grundkapital erhdhte sich von rund EUR 58 Mio. per
31.12.2010 auf rund EUR 75 Mio. per 31.12.2011. Dieser
Anstieg belegt, dass die Aktionére und Investoren den
Wachstumskurs der TAG — ungeachtet der im Jahre 2011
vor dem Hintergrund der Schuldenkrise entstandenen
Unsicherheit an den Kapitalmarkten — mitgetragen und
positiv begleitet haben. Die jeweils vollstandige Platzie-
rung aller Neuen Aktien unterstreicht das Vertrauen, das
der TAG entgegen gebracht wurde. Der Aufsichtsrat hat
den Vorstand in Erflllung seiner ihm nach Gesetz und
Satzung obliegenden Beratungs- und Kontrollaufgaben
bei dieser dynamischen Unternehmensentwicklung sehr
eng begleitet.

Zusammenarbeit mit dem Vorstand und
Uberwachung der Geschaftsfithrung

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand regelmaBig bei der
Wahrnehmung seiner Aufgaben beraten und die Ge-
schaftsfihrung der Gesellschaft Gberwacht. Nach MaB-
gabe des § 90 Abs. 1 und Abs. 2 AktG berichtete der
Vorstand regelmaBig, zeitnah und umfassend Uber alle
relevanten Fragen der Unternehmensplanung und der
strategischen Weiterentwicklung. Der Aufsichtsrat war an
allen Entscheidungen beteiligt, die fur die TAG Immobilien
AG sowie den Konzern der gesamten TAG Gruppe von
wesentlicher Bedeutung waren.

Die Berichterstattung des Vorstandes umfasste die wirt-
schaftliche Lage und Rentabilitat der Gesellschaften des
Konzerns, den Gang der Geschéfte, die Risikolage sowie
die Durchfiihrung des Risikomanagements einschlieBlich
der Compliance. Die Schwerpunkte der Berichterstat-
tung bildeten im Jahre 2011 die Ubernahme der Mehrheit
der Aktien an der Colonia Real Estate AG, der daran
anschlieBende Integrationsprozess und die mit diesem
Prozess im Zusammenhang stehenden Konzernstruktur-
maBnahmen sowie die weiteren Akquisitionen und die zu
deren Finanzierung durchgefiihrten KapitalmaBnahmen.

Die Berichterstattung erfolgte schriftlich und mundlich.
Der Vorsitzende des Vorstandes stand mit dem Auf-
sichtsratsvorsitzenden in stdndigem Kontakt, um sich
Uber wichtige Geschaftsvorfalle abzustimmen. Vorgange
von wesentlicher Bedeutung wurden unverztglich zur
Kenntnis gebracht.

Beratungen und Beschlussfassungen des
Aufsichtsrats

In insgesamt vier ordentlichen Présenzsitzungen hat

der Aufsichtsrat sich jeweils Uber den Fortgang der
Geschaftsentwicklung informieren lassen, Sachthemen
und zustimmungspflichtige MaBnahmen gemeinsam mit
dem Vorstand erdrtert und in eilbedurftigen Vorgangen
Beschllsse auch auBerhalb der Sitzungen im Rahmen
von Telefonkonferenzen oder im schriftlichen Umlauf-
verfahren gefasst. Verstarkt wurde im Geschéftsjahr das
Instrument der Telefonkonferenz eingesetzt, insgesamt
fanden vier Telefonkonferenzen statt, um die zahlreichen
Projekte zeitnah erdrtern und entscheiden zu kdnnen.
Kein Mitglied des Gremiums hat an weniger als der Halfte
der Sitzungen teilgenommen.

Bereits die erste Sitzung des Jahres am 18. Februar 2011
wurde als Telefonkonferenz durchgefthrt, um vor dem
Hintergrund aktuell bestehender Akquisitionsmdglich-
keiten die Einberufung einer auBerordentliche Hauptver-
sammlung zur Durchfiihrung einer Barkapitalerhdhung
Uber bis zu rund 5,8 Mio. Aktien sowie der erneuten



Einrdumung eines genehmigten Kapitals den Aktionaren
zu erdrtern. Auf grund der Akquisitionsvorhaben und des
daraus resultierenden Finanzierungsbedarfes war bereits
Anfang des Jahres erkennbar, dass die TAG weitere
Mittel zur Starkung ihrer Eigenkapitalbasis benétigen
wirde. Der Aufsichtsrat schloss sich in dieser Sitzung
dem Vorschlag des Vorstandes, eine auBBerordentliche
Hauptversammlung flr den 7. April 2011 einzuberufen,
an. Daneben stimmte der Aufsichtsrat fUr eine Darlehens-
zusage gegenUber der Colonia Real Estate AG in Hohe
von bis zu EUR 75 Mio., um den moglicherweise bei der
Colonia Real Estate AG eintretenden Liquiditatsbedarf
decken zu kénnen.

Im Mittelpunkt der Préasenzsitzung am 2. Méarz 2011
stand neben einer Prasentation der vorlaufigen Ergeb-
nisse des Jahres 2010 die Ubernahme an der Mehrheit
der Aktien der Colonia Real Estate AG, KdIn, die am

15. Februar 2011 mit dem Uberschreiten der 50 Prozent
der Stimmrechte an der Colonia vollzogen worden war.
Das zuvor durchgefiihrte freiwillige Ubernahmeangebot
an die Aktionare der Colonia Real Estate AG war eng
mit dem Aufsichtsrat abgestimmt worden. In der Sitzung
wurde die Besetzung des Vorstandes der Colonia durch
die Herren Rolf Elgeti und Hans-Ulrich Sutter genehmigt.
Wiederum stand die Ausreichung der Gesellschafter-
darlehen an die Colonia auf der Agenda der Sitzung. Die
Ubernahme der Mehrheit der Stimmrechte an der
Colonia hatte dazu gefuhrt, dass den Inhabern der von
der Colonia begebenen Wandelschuldverschreibungen
Sonderkindigungsrechte zustanden, die eine vorzeitige
Ruckzahlung dieser Wandelanleihen und damit einen
weiteren Liquiditatsbedarf auslésen kdnnten. SchlieBlich
stimmte der Aufsichtsrat in dieser Sitzung der Akquisition
der Wohnanlage in Marzahn mit 612 Wohneinheiten zu.

In der bilanzfeststellenden Sitzung vom 6. April 2011
befasste sich der Aufsichtsrat eingehend mit dem Jah-
resabschluss 2010 und dem Ergebnis der Prifung der
Wirtschaftsprufer, die mundlich Uber das Ergebnis der
Prifung berichteten und den Abschluss mit dem
Gremium eingehend erdrterten.

Bericht des Aufsichtsrats

Ferner stimmte der Aufsichtsrat in dieser Sitzung der
VerauBerung der Geschéaftsanteile an der LARUS Asset
Management GmbH an die Colonia Real Estate AG zu.
Diese Ubertragung stand im Zusammenhang mit der
Bilindelung der Asset und Property Managementaktivi-
téten im Konzern der TAG unter dem Dach der POLARES
Real Estate Asset Management GmbH (vormals Colonia
Real Estate Solutions GmbH). In dieser Sitzung wurden
schlieBlich Einzelheiten der auBerordentlichen Hauptver-
sammlung vom 7. April 2011 erdrtert.

Auf der Tagesordnung der als Telefonkonferenz abge-
haltenen Sitzung des Aufsichtsrates vom 7. Juli 2011
standen drei Akquisitionen. Das Gremium stimmte der
Akquisition der Wohnanlage Gubener Strae in Dresden
mit 150 Wohn- und 6 Gewerbeeinheiten zu, ebenso wur-
de die Akquisition der Wohnanlage Tangermuinder StraBe
in Berlin mit 454 Wohneinheiten genehmigt. SchlieB3-

lich befasste sich der Aufsichtsrat ausfihrlich mit dem
Projekt ,Theta“, das die Akquisition von finf GmbHs mit
einem Wohnbestand von 3.083 Wohn- und 71 Gewer-
beeinheiten umfasste, die Uberwiegend in Norddeutsch-
land und Sachsen gelegen sind. Im Zusammenhang mit
dieser Akquisition stand die Beschlussfassung Uber eine
Kapitalerh6hung gegen Sacheinlage, da die Geschéafts-
anteile an den Besitzgesellschafen als Sacheinlage in die
Gesellschaft eingebracht wurden. In Ausnutzung des auf
der auBerordentlichen Hauptversammlung vom 7. April
2011 beschlossenen Genehmigten Kapitals 2011/1 wur-
den 5.576.924 neue Aktien geschaffen. Diese MaBnahme
wurde im vierten Quartal 2011 erfolgreich abgeschlossen.

Des Weiteren wurde in der Telefonkonferenz vom 7. Juli
2011 die Tagesordnung fur die ordentliche Hauptver-
sammlung am 26. August 2011 verabschiedet.

In der Sitzung vom 25. August 2011 erdrterte das Gremi-
um in erster Linie den weiteren Integrationsprozess der
Colonia und die Ubernahme von Mitarbeitern der Colonia
in die TAG sowie die Zusammenflhrung verschiedener
Stabs- und zentraler Abteilungen. Zur Optimierung der
Eigenkapitalstruktur der Colonia Real Estate AG wurde in
dieser Sitzung einer auf Ebene der Colonia zu beschlie-
Benden Kapitalerhéhung gegen Sacheinlage zugestimmt.
Einlagegegenstand war eine Darlehensforderung der
TAG aus dem Gesellschafterdarlehen in H6he von

EUR 47.812.842,00, die spéter als Sacheinlage in die
Colonia eingebracht wurde.

In der als Telefonkonferenz durchgefihrten Sitzung vom
21. Oktober 2011 wurden aktuelle Akquisitionsvorhaben
und deren Finanzierung erortert.




Die ZustimmungsbeschlUsse zur Auslibung des Geneh-
migten Kapitals und Durchflihrung einer Barkapitalerho-
hung Uber bis zu EUR 5 Mio. im November 2011 wurden
ebenfalls im Rahmen einer Telefonkonferenz am 16.
November 2011 gefasst.

In der letzten Sitzung des Jahres, am 14. Dezember
2011, erbrterte und genehmigte das Gremium das vom
Vorstand vorgelegte Budget 2012. Ferner befasste es
sich mit einem Soll-Ist-Vergleich der bislang durchge-
fUhrten Akquisitionen und mit weiteren neuen Projekten,
u.a. mit dem Ankauf der Wohnanlage Eberswalde mit
rund 1.000 Wohneinheiten, der im Januar 2012 vollzogen
wurde, und dem Vorhaben, eine Wohnanlage in Erfurt
mit rund 360 Wohneinheiten anzukaufen sowie dem
Verkauf einer Immobilie des Bau-Vereins in Hamburg und
eines Projektentwicklungsgrundstiicks der TAG Gewer-
beimmobilien-Aktiengesellschaft in Miinchen. SchlieBlich
befasste sich der Aufsichtsrat mit der im Jahre 2011
entwickelten neuen Organisation der Gruppe und dem
Compliance Programm, das aufgrund der Integration der
Colonia und weiterer Gesellschaften aktualisiert worden
war. Im Vorwege dieser Sitzung war eine Effizienzprifung
durchgeflhrt worden, deren Ergebnis in der Sitzung
ausfuhrlich besprochen wurde.

In zahlreichen Sitzungen befasste sich das Gremium mit
Akquisitionsvorhaben, die aus verschiedenen Griinden
nicht zu einem erfolgreichen Abschluss gefuhrt werden
konnten. Die zum Teil nicht unerheblich groBen Immobili-
envolumina, die der TAG laufend angeboten wurden, wa-
ren zum Teil mit externer Anwaltshilfe gepruift worden und
im Hinblick auf die Verhandlungen zum Teil weit gediehen,
ohne dass es zu einem erfolgreichen Abschluss kam.

Abschlusspriifer 2011

Der Aufsichtsrat hat den Prifungsauftrag fUr den Jah-
resabschluss 2011 flir die TAG Immobilien AG der von
der Hauptversammlung am 26. August 2011 gewahlten
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Nérenberg ® Schréder
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg,
gemahl den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodexes erteilt.

Der Abschlussprifer hat eine Unabhangigkeitserklarung
gemasB Ziffer 7.2.1 des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodexes abgegeben, die keinen Anlass fur Zweifel
gab. Die Anforderungen von Ziffer 7.2.3 des Deutschen
Corporate Governance Kodex an das Auftragsverhéltnis
zwischen Unternehmen und Abschlussprtfer sind erfUllt.

Feststellung von Jahresabschluss und
Konzernabschluss

Der Abschlussprifer, die Nérenberg e Schréder GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hamburg, hat den
Jahresabschluss und Lagebericht sowie den nach den
Internationalen Financial Reporting Standards (IFRS)
aufgestellten Konzernabschluss einschlieBlich Konzern-
lagebericht der Gesellschaft fur das Geschéaftsjahr 2011
gepruft. Der Wirtschaftsprufer erteilte einen uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk.

Die Abschlussunterlagen und die Prifungsberichte

der Gesellschaft wurden allen Aufsichtsratsmitgliedern
rechtzeitig zugeleitet und in der bilanzfeststellenden
Aufsichtsratssitzung am 23. April 2012 intensiv beraten.
Der Abschlussprifer nahm an der Sitzung teil, erlauterte
seine Prifung und stand fur Fragen des Gremiums zur
Verflgung. Der Abschlussprufer hat weiter bestétigt,
dass das vom Vorstand eingerichtete Risikofriherken-
nungssystem geeignet ist, Entwicklungen friihzeitig zu
erkennen, die den Fortbestand der Gesellschaft gefahr-
den konnten.

Der Aufsichtsrat hat sich dem Ergebnis der Wirtschafts-
prufungsgesellschaft angeschlossen und aufgrund seiner
eigenen Prifung des Jahres- und Konzernabschlusses
sowie der jeweiligen Lageberichte keine Einwendungen
erhoben. Dem Vorschlag des Vorstands fur die Ver-
wendung des Bilanzgewinns, die Ausschuttung einer
Dividende von EUR 0,20 je Aktie, schlieBt sich der
Aufsichtsrat an. Der vom Vorstand aufgestellte Jahres-
und Konzernabschluss wurde damit vom Aufsichtsrat
festgestellt und gebilligt.



Corporate Governance

Wie in den Vorjahren verfolgte der Aufsichtsrat mit be-
sonderer Aufmerksamkeit die Einhaltung der Grundsatze
einer guten Corporate Governance durch das Manage-
ment. Aufgrund der von den Vorstédnden in Personalunion
wahrgenommenen Aufgaben in der Bau-Verein zu Ham-
burg Aktien-Gesellschaft sowie seit dem 15. Februar 2011
auch in der Colonia Real Estate AG wurde das Risiko

von Interessenkonflikten mit besonderer Aufmerksamkeit
bedacht. Konflikte sind im Jahre 2011 nicht eingetreten.

In der Dezembersitzung verabschiedeten Aufsichtsrat
und Vorstand gemeinsam die nach § 161 AktG vorge-
schriebene Entsprechenserklarung zu den Verhaltens-
empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodexes. Mit unverandert wenigen und begrtindeten
Ausnahmen wird den Verhaltensempfehlungen ent-
sprochen. Nach wie vor sieht der Aufsichtsrat aufgrund
seiner derzeitigen GroBe, die eine effiziente und schnelle
Abstimmung ermdglicht, keine Notwendigkeit zur Bildung
gesonderter Ausschusse.

Im Ubrigen wird auf die weiteren Ausfilhrungen des
Corporate Governance-Berichts (Seiten 26-28 des Ge-
schéftsberichtes) verwiesen.

Bericht des Aufsichtsrats

Dr. Lutz R. Ristow

Personalien

In der Sitzung vom 2. Méarz 2011 wurde Herr Dr. Harboe
Vaagt mit Wirkung ab dem 1. April 2011 zum weiteren
Mitglied des Vorstandes ernannt.

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der TAG sowie der
Tochtergesellschaften haben mit groBem Engagement
zur dynamischen Entwicklung der TAG im Berichtsjahr
beigetragen. Der Aufsichtsrat spricht dem Vorstand und
allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern seine Anerken-
nung fir die geleistete Arbeit aus.

Hamburg, im April 2012

Der Aufsichtsrat

Dr. Lutz R. Ristow
Vorsitzender
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Konzernlagebericht fur das Geschatftsjahr 2011

I. Konzernstruktur, Geschaftstatigkeit und Rahmenbedingungen

Uberblick iiber die Konzernstruktur und Geschéftstitigkeit

Die TAG Immobilien AG (im Folgenden kurz: ,TAG") ist ein integrierter und breit aufgestellter Immobilienkonzern, dessen
Hauptgeschéftsfeld in der Vermietung von Wohn- und Gewerbeimmobilien liegt und der als bérsennotiertes Unternehmen
eine langfristig orientierte Wachstumsstrategie verfolgt. Im Fokus der operativen Geschéftstétigkeit der TAG stehen der
Ankauf, die Bewirtschaftung und Entwicklung von Wohnimmobilien und die laufende Optimierung des Immobilienportfolios.
Als Bestandshalter realisiert die TAG durch aktives Asset Management sowie durch strategische Zuk&ufe Wertsteigerungs-
potenziale innerhalb ihres Portfolios. Neben den Wohnimmobilien verfligt die TAG Uber einen diversifizierten Bestand an
Gewerbeimmobilien. Der regionale Schwerpunkt des Immobilienportfolios liegt in den Regionen Berlin, Hamburg, Nieder-
sachsen, Munchen, Rhein/Ruhr und Leipzig/Dresden. Im Zuge ihrer Wachstumsstrategie stellt sich die TAG zunehmend
regional breiter auf und Gbernimmt Wohnungsbesténde in ausgewahlten Lagen, in denen sie bereits investiert ist und die
entsprechende Renditen erwarten lassen und Entwicklungspotenzial zeigen. Daneben bietet die TAG Immobiliendienstleis-
tungen rund um die Verwaltung und Entwicklung von Wohn- und Gewerbeimmobilien an.

Das Geschaftsjahr 2011 war durch eine ausgesprochen dynamische Akquisitionsentwicklung gepragt und verlief fir die
TAG im Hinblick auf die Erweiterung ihres Wohnimmobilienportfolios sowie im Hinblick auf das insgesamt erwirtschaftete
Ergebnis erfolgreich. Der Gesamtwert des Immobilienvolumens belief sich zum Ende des Jahres 2011 auf insgesamt
EUR 1.968,6 Mio. nach einem Wert in Hohe von EUR 978,0 Mio. im Vorjahr. Durch die Ubernahme der Colonia Real
Estate AG (im Folgenden kurz: ,Colonia®) Anfang 2011 sowie durch weitere Akquisitionen konnte die TAG ihre Umsatzer-
|6se insgesamt mehr als verdoppeln — von EUR 82,9 Mio. in 2010 auf EUR 178,3 Mio. in 2011. Allein die Umséatze aus der
Vermietung konnten aufgrund der Akquisitionen des Jahres 2011 und der Erfolge beim Abbau von Leerstdnden um Uber
120 Prozent auf EUR 115,4 Mio. gesteigert werden. Hieraus resultierte ein Mietergebnis von EUR 79,0 Mio., das sich ge-
genUber dem Vorjahr nahezu verdoppelte (2010: EUR 40,2 Mio.). Das Ergebnis vor Steuern (EBT) liegt mit EUR 83,3 Mio.
signifikant Gber dem fur 2011 prognostizierten EBT in H6he von rund EUR 60 Mio. und hat sich somit nahezu vervierfacht
(2010: EUR 22,2 Mio.). Das Konzernergebnis nach Steuern liegt bei EUR 65,9 Mio. nach EUR 19,2 Mio. in 2010.

TAG Konzern
Wohnimmobilien Gewerbeimmobhilien Dienstleistungen
TAG Immobilien AG TAG Gewerbeimmobilien AG | POLARES Real Estate Asset Mgt. GmbH
Bau-Verein zu Hamburg AG weitere Gesellschaften

Colonia Real Estate AG

weitere Gesellschaften
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Die wichtigsten Geschéftsfelder der TAG sind:

Wohnimmobilien

Das aktive Portfoliomanagement des Konzerns im Bereich Wohnimmobilien umfasst insbesondere den Abbau von
Leerstédnden durch gezielte Investitionen und BestandsentwicklungsmaBnahmen, um den Wert des Portfolios zu steigern,
Mietsteigerungen im gebotenen und rechtlich zul&ssigen MalBe zu realisieren und Leerstandskosten zu reduzieren. Darlber
hinaus hat die TAG im Rahmen der Akquisitionsstrategie ihre Bestande insbesondere an den Standorten erweitert, an
denen sie Uber Niederlassungen oder Zweigstellen vertreten ist, um die kostengtinstige und effiziente Integration neuer Be-
stande in die Eigenverwaltung und das eigene Management sicherzustellen. Schlielich sind im Rahmen der Optimierung
und Arrondierung des Bestandes einzelne Verkaufe Bestandteil des Portfoliomanagements. In 2011 erwarb die TAG ins-
gesamt sechs Portfolios mit den Schwerpunkten Berlin (Marzahn, Hellersdorf), Chemnitz (Closing in 2012), Norddeutsch-
land/Sachsen. DarUber hinaus tbernahm die TAG im Februar 2011 mehrheitlich die Anteile an der bérsennotierten
Colonia Real Estate AG und hielt per 31.12.2011 rund 70 Prozent der Stimmrechte an der Colonia. Die TAG verflugte Ende
2011 Uber 30.820 Wohneinheiten mit einer Gesamtflache von 1.904.392 m?2 und einem Immobilienvolumen von rund EUR
1.463 Mio. Die Leerstandsrate im Wohnimmobilienbereich konnte im Jahr 2011 im TAG ,Altbestand-Portfolio” — also in
dem Bestand ohne die im Jahre 2011 realisierten Akquisitionen — von 5,9 Prozent auf 3,9 Prozent gesenkt werden. Der
Leerstand im Wohnimmobilienportfolio erhdhte sich mit der Ubernahme der Colonia im ersten Quartal 2011 zunéchst auf
13,3 Prozent, konnte bis zum Jahresende 2011 wieder auf 11,6 Prozent reduziert werden.

Die Wohnimmobilien der TAG Gruppe werden im Wesentlichen von den Fiihrungsgesellschaften insbesondere der Co-
lonia Real Estate AG, der Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft (Bau-Verein), der TAG Nordimmobilien S.ar.l., die
TAG NRW-Immobilien GmbH (vormals: FranconoWest AG) sowie der TAG Sachsenimmobilien GmbH gehalten.

Akquisitionen 2011
Budge-
tiertes Ein-
An- Mieter-| fluss
fangs- gebnis  auf
rendite je 1.0000 NAV
An- KP (Brutto Euro je
zahl KP inkl. inkl..  Jahres-| auf KP Gut- Gut-| Aktie
Wann Wann  Ein- Neben- NK je Netto-| inkl. NK) achter-| achter- (in
Portfolio gekauft Closing heiten kosten m? m? Kaltmiete in % wert wert| Cent)
Colonia 15.02.2011| 15.02.2011| 18.888/716.670.000 1.162.749| 616/ 56.988.000 8,0/ 789.397.000 50 81
Marzahn 26.04.2011| 01.06.2011 612 25.240.000  43.591 579 2.296.608 9,1  28.950.000 59
Hellersdorf 14.07.2011| 30.09.2011 461 18.656.000/ 26.921 693 1.740.077 9,3/ 22.700.000 56 6
Nord-
deutschland
plus Sachsen | 27.07.2011 01.11.2011| 3.343/151.110.000, 208.287 725 13.709.337 9,1/ 162.988.000 61 17
Dresden 22.07.2011| 30.09.2011 156/ 7.700.000  11.427 674  610.047 7,9 8.750.000 54 2
Chemnitz 25.10.2011| 31.01.2012| 429 23.750.000, 32.217| 737 1.794.000 7,6/  24.800.000 66 2
Gesamt 23.889/943.126.000 1.485.192| 635 77.138.069 8,2/1.037.585.000 52 112
Zum Vergleich ist TAG (Wohnen) alt 2010: 42

Gewerbeimmobilien

Die Gewerbeimmobilien des TAG Konzerns werden im Wesentlichen von der TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft
(TAG Gewerbe), einer 100-prozentigen Tochtergesellschaft der TAG, gehalten. Das Hauptgeschéftsfeld der TAG Gewerbe
ist das aktive Asset und Property Management und die laufende Optimierung der insgesamt 27 gewerblichen Objekte.
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Diese haben eine Gesamtmietflache von 285.820 m2 mit einem Immobilienvolumen von rund EUR 360 Mio. und beste-
hen vornehmlich aus Burogeb&uden. Am Standort MUnchen konnten zum Ende des zweiten Quartals 2011 im Objekt
»Kustermannpark” durch neue Mietvertragsabschllisse bessere Konditionen erreicht werden, die zu einer Aufwertung der
Immobilie fUhrten. Ebenfalls im ersten Halbjahr hat die TAG die Voraussetzungen fUr eine neue Nutzung des Grundstlcks
TUbinger StraBe, MUnchen, geschaffen und durch den Verkauf des Grundstlcks fur eine anschlieBende Projektentwick-
lung im zweiten Halbjahr Wertsteigerungspotenziale realisiert. Das ursprungliche Baurecht konnte um Uber 100 Prozent
auf 41.000 m? (Neubauflache) gesteigert werden. Im Oktober 2011 hat die TAG die Immobilie dadurch fUr insgesamt
EUR 31 Mio. verduBert und einen Mehrerlds auf die IFRS-Buchwerte von EUR 8 Mio. erzielt.

Die TAG Gewerbe verflgt seit Juni 2007 Uber den Status als Pre-REIT, der verlangert wurde und bis Mitte 2012 besteht.

Immobiliendienstleistungen

Der Bereich der Immobiliendienstleistungen flr den gewerblichen Sektor wird Uber die POLARES Real Estate Asset
Management GmbH (im nachfolgenden kurz ,POLARES REAM") abgedeckt. Diese Konzerngesellschaft ist im zweiten
Quartal 2011 durch die Zusammenfihrung der bisherigen Aktivitaten und Einheiten der Colonia mit denen der TAG Gruppe
entstanden, also durch Verschmelzung der Colonia Real Estate Solutions GmbH mit der LARUS Asset Management
GmbH. Der Zusammenschluss der Unternehmen fihrt zur Realisierung von Synergien innerhalb des TAG Konzerns und
vereint sdmtliche Services unter einem Dach. Der Tatigkeitsbereich umfasst neben dem Asset und Property Management
die Entwicklung sowie Betreuung der Objekte Dritter bei Akquisitionen und Verkaufen.

Beteiligungen

Innerhalb des Jahres 2011 wurden im Bereich der Wohnimmobilien Uber Akquisitionen neue Beteiligungen an Immobili-
enunternehmen erworben. So (ibernahm die TAG durch ein freiwiliges Ubernahmeangebot an die Aktionare der Colonia
Real Estate AG sowie durch weitere Zukaufe die Mehrheit an der Gesellschaft und verflgte per 31.12.2011 Uber 71
Prozent der Stimmrechte, ferner erwarb sie jeweils rd. 100 Prozent an der TAG Marzahn-Immobilien GmbH und TAG
SH-Immobilien GmbH, der TAG Magdeburg-Immobilien GmbH, der TAG Grebensteiner-lmmobilien GmbH, der TAG
Klosterplatz-Immobilien GmbH, der TAG Wolfsburg-lmmobilien GmbH mit Bestanden in Norddeutschland und Sachsen
sowie die TAG Chemnitz-Immobilien GmbH (Closing in 2012) und hielt im Berichtszeitraum Uber 20 Prozent an der Esta-
vis AG, die allerdings im ersten Quartal 2012 verauBert wurden.

Unternehmenssteuerung

Die TAG setzt zur Kontrolle und Steuerung ihrer Geschaftstétigkeit ein modernes und laufend aktualisiertes Kennzahlen-
system ein, mit dem Ergebniseffekte wie Wertzuwéchse und Renditen liquiditats- und ergebnisbezogen kontrolliert und
berechnet werden. Die Gesellschaft legt groBen Wert auf die finanzielle Stabilitat der gesamten Unternehmensgruppe
und steuert diese durch regelmaBige Ermittlung der laufenden Ergebnisse auf Objektebene sowie auf der der einzelnen
Geschaéftsbereiche. Ausschlaggebende Faktoren sind unter anderem Machbarkeitsstudien zur Nutzungsoptimierung,
Kostenkalkulationen, Kostencontrolling und Renditenermittlung. RegelmaBige Zusammenkunfte mit dem Asset und
Property Management sichern strategische MaBnahmen flr das Portfolio, vom Ankauf Uber die Objektpositionierung,
die Vermietung, Investitionen, Bewertung bis hin zur Optimierung und Arrondierung des Portfolios.

Zu einer wertorientierten Unternehmensflhrung zahlt fir die TAG die Beteiligung der Anteilseigner am erwirtschafteten
Ergebnis in Form einer Dividende. Dabei orientiert sich die Dividendenpolitik an der Ertragskraft der Gesellschaft. Dabei
ist das Ziel, die Aktiondre angemessen am Unternehmenserfolg zu beteiligen, gegen das der Sicherstellung des Wachs-
tumskurses abzuwagen. Es ist zu gewdhrleisten, dass die TAG weiterhin in der Lage ist, sich bietende Chancen am
Markt fur ihre Wachstumsstrategie zu realisieren.
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Strategie/ Ziele

Das Ubergeordnete Ziel der TAG ist die Steigerung des Unternehmenswertes durch die nachhaltige Erweiterung und
Wertsteigerung des Wohnimmobilienportfolios, um durch eine gute Rentabilitdt der Bestdnde und deren Entwicklung eine
attraktive Anlage flir Investoren zu bieten.

Zur Umsetzung ihrer strategischen Ziele nutzt die TAG die folgenden MaBnahmen:

Steigerungen des Unternehmenswertes durch Akquisitionen

Konzentration auf das Wohnimmobiliengeschaft und auf Immobiliendienstleistungen

Realisierung von Skaleneffekten durch den gezielten weiteren Ausbau des Wohnimmobilienportfolios an

bereits bestehenden Standorten

Steigerung des operativen Cashflows durch Ausnutzung von Mietsteigerungspotenzialen und Kostenoptimierung
Nutzung von Wertsteigerungspotenzialen durch gezielte BestandsentwicklungsmaBnahmen

Aktives Portfoliomanagement

Grundlage einer nachhaltigen Steigerung des Unternehmenswertes sind ein hochwertiges, renditestarkes, aktiv gema-
nagtes Immobilienportfolio, sichere Zahlungsstréme und eine gesicherte Fremdfinanzierung der Bestande sowie nicht
zuletzt eine transparente und klare Corporate Governance. Parallel hierzu soll die TAG Aktie als eine attraktive, sichere
und jederzeit fungible Assetklasse von Finanzinvestoren wahrgenommen werden und sich zum Wohle der Aktionére
entwickeln. Im Mittelpunkt der Strategie stehen nach wie vor Wohnimmobilien in ausgewahlten Standorten, die sich
durch attraktive Lagen mit Wachstumspotenzial sowie langfristig positive Perspektiven auszeichnen und die sich von den
bisherigen Standorten der Gruppe ohne wesentlichen zuséatzlichen Kostenaufwand verwalten lassen. Daneben wird das
Portfolio um strategisch weniger bedeutende Objekte bereinigt, um nach vollendeter Wertschépfung oder bei glinstiger
Gelegenheit Gewinne zu realisieren. Die erfolgreiche Realisierung der Strategie basiert auf dem langjéhrigen Know-how
und der intensiven Marktkenntnis des Managements und der Mitarbeiter.

Forschung und Entwicklung

Der Konzern betreibt aufgrund der Art seiner Geschaftstatigkeit keine Forschungs- und Entwicklungsaktivitaten.
Von Patenten, Lizenzen oder Marken ist die Geschéftstatigkeit des Konzerns nicht abhangig.
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Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
Gesamtwirtschaftliche Lage

Die globale Wirtschaft in 2011 stand im Zeichen der Schuldenkrise der 6ffentlichen Haushalte insbesondere sud-
europdischer Staaten.

Das groBte Risiko, auch flr die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland, geht — gemaB dem IWF — von der Krise um
den Euro aus. Hieraus konnte flr das Jahr 2012 ein Konjunktureinbruch fir die deutsche Wirtschaft entstehen, der nach
einer Wachstumsrate in 2011 von 3,0 Prozent auf 0,3 Prozent im laufenden Jahr abnehmen und voraussichtlich erst in
2013 wieder wachsen kénnte. Bezogen auf das Wirtschaftswachstum fir 2012 ist der IWF pessimistischer als Bundes-
bank und Bundesregierung, die von einem Wachstum von 0,6 Prozent und 0,7 Prozent ausgehen. Die Perspektive eines
wenn auch geringen Wachstums fur Deutschland beruht auf den positiven Zahlen des deutschen Arbeitsmarktes —

im Vergleich zu anderen Euro-Landern wie ltalien oder Spanien, die laut IWF bis 2013 in einer Rezession verharren wer-
den. Obwohl sich das Beschéftigungswachstum verlangsamen soll, gehen verschiedene Forschungsinstitute weiter von
einer fallenden Arbeitslosigkeit aus (Arbeitslosenquote Januar 2012: 7,3 Prozent bzw. weniger als 3 Millionen Arbeits-
lose im Jahresmittel). Die Bundesregierung erwartet, dass in 2012 weitere 220.000 neue Stellen geschaffen werden.

Die positiven Arbeitsmarktdaten unterstitzen in Zeiten schwacher Exporte den Konsum und die Binnenkonjunktur. Die
TAG Immobilien AG, die ausschlieBlich auf dem deutschen Markt tatig ist, geht davon aus, in 2012 von dem sich zwar
verlangsamenden, aber immer noch positiven Wirtschaftswachstum profitieren zu kénnen.

Deutscher Immobilienmarkt

Der Immobilienstandort Deutschland fiir Wohn- und Gewerbeimmobilien ist im europdischen Vergleich nach wie vor attrak-
tiv. Unterstitzt wird diese Bewertung durch die Finanz- und Eurokrise, die das Interesse an Investitionen in Sachwerte wie
Rohstoffe und Immobilien férdert. Weiter unterstiitzt wird diese Tendenz durch die momentan auBerst niedrigen Zinsen.
Auch fur 2012 wird eine Phase des billigen Geldes erwartet, jedoch sollten die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
gedampfter sein. Somit gilt Deutschland mehr denn je als sicheres Anlageziel fir Immobilieninvestments.

Wohnimmobilien

Auf dem Transaktionsmarkt war die Nachfrage in 2011 wie auch schon in 2010 deutlich groBer als das Angebot. So ist in
2011 das Transaktionsvolumen fiir Wohnimmobilien um 59,0 Prozent auf knapp EUR 6,0 Mrd. (EUR 5,97 Mrd.) angestie-
gen. Insgesamt wurden 92.000 Wohnungen im Rahmen von 235 Verkaufen gehandelt. Der durchschnittliche Umsatz pro
Transaktion lag damit wie bereits in 2010 bei rund EUR 25,0 Mio. Mit Abstand am meisten investiert wurde in Berlin, wo
mit 47 Verk&aufen ein Umsatz von knapp EUR 2,5 Mrd. erreicht wurde.

Besonders grofB ist die Nachfrage nach stabilen Immobilien, bei denen in der Regel nicht die Renditemaximierung, son-
dern die mittel- bis langfristige Kapitalsicherung unter Einbeziehung einer realistischen Wertsteigerung im Vordergrund
steht. Regional betrachtet standen marktgerechte Wohnungsbestande und Mehrfamilienhduser hoch im Kurs, und zwar
dort, wo mit einem nachhaltigen Bevolkerungs- und Haushaltswachstum gerechnet werden kann. Neben kreisfreien
Stédten sind dies insbesondere die Stadte der ,Big Seven® wie Berlin, Dusseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg, Kéin,
Minchen und Stuttgart. Die hohe Nachfrage hatte zur Folge, dass die Kaufpreise weiter anzogen. Das Niveau der An-
fangsrenditen fUr Mehrfamilienhduser ist bundesweit uneinheitlich und sehr differenziert zu betrachten.
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Beachtliche Spitzenrenditen konnten in Minchen (4,0 Prozent), Stuttgart (4,2 Prozent) und Hamburg (4,4 Prozent) erzielt
werden. In Frankfurt am Main, Dusseldorf und Berlin liegen sie fUr erstklassige Objekte bei 4,5 Prozent und in Kéln bei
4,9 Prozent. Zu Méarkten mit sehr glnstigen Einstiegsfaktoren z&hlen unverandert Magdeburg, Rostock und Leipzig,

hier liegen die Renditen fUr Premium-Objekte bei 7,5 Prozent in Magdeburg, in Leipzig bei 6,5 Prozent und in Rostock
bei 6,3 Prozent. Wie diese drei Stadte zeigen, hat auch der Osten Deutschlands Potenzial und wird haufig unterschatzt.
Eine Studie von BulwienGesa belegt, dass attraktive Mietsteigerungen in den vergangenen drei Jahren in Ostdeutsch-
land erzielt werden konnten — so 4,6 Prozent in Zwickau und 4,0 Prozent in Gera und Dresden. Der Immobilienverband
Deutschland (IVD) berichtet, dass in GroBstadten in Sachsen und Sachsen-Anhalt die Mieten in 2011 um durchschnittlich
5,8 Prozent gestiegen sind. Dieser Trend wird voraussichtlich auch in 2012 anhalten und die Stéadte Leipzig, Dresden,
Magdeburg, Halle und Chemnitz betreffen. Bei der Entwicklung der Bestandsmieten bis 2015 weist Hamburg (+7,0
Prozent) die héchsten Veranderungen auf, nach Minchen (+6,8 Prozent), KoIn und Disseldorf (+6,2 Prozent). In Berlin
wird aufgrund des heterogenen Bestandes und der sehr unterschiedlichen Preisniveaus in den Stadtgebieten die Be-
standsmiete auch in 2015 noch unter EUR 7 pro m? liegen.

Die Chancen fir ein erfolgreiches Engagement auf dem deutschen Investmentmarkt sind angesichts anhaltender
Schwierigkeiten auf den internationalen Finanzmérkten gtnstig. Der seit zwei Jahren andauernde konjunkturelle Auf-
schwung wird sich in 2012 erkennbar verlangsamen (Wachstumsprognose fur Deutschland unter 1,0 Prozent), jedoch
sind die Risiken bezUglich einer Rezession aufgrund der positiven Beschaftigungssituation und der starken Binnen-
nachfrage gering. Dies sollte sich auch in 2012 Uberdurchschnittlich auf die Nachfrage nach Wohnimmobilien und somit
auf das Transaktionsvolumen auswirken. Die nachhaltige Stabilitét der Mietvertrage, das stabile bis moderat steigende
Mietpreisniveau und der Abbau von Leerstdnden machen Wohninvestments vor allem in Ballungszentren und Top-1B-
Stédten zur attraktiven Assetklasse.

Als Ausblick fur 2012 ist damit festzuhalten, dass Nachfrage und Interesse der Investoren an deutschen Wohnimmobilien
weiterhin sehr groB sind. Deshalb stehen die Chancen, ein &hnlich hohes Transaktionsvolumen wie in 2011 zu erreichen,
gut. Eine Unwéagbarkeit in Zeiten der unverandert schwierigen Finanzmérkte stellt vor allem die Finanzierung dar.

Die TAG hat ihnr Wohnimmobilienportfolio in Metropolregionen wie Berlin, Leipzig/Sachsen und Hamburg sowie an aus-
gewdhlten anderen Standorten im vergangenen Jahr weiter ausgebaut. So wurden die Standorte in Dresden, Chemnitz
sowie in Eberswalde im GroBraum von Berlin erweitert beziehungsweise aufgebaut.

Mit der Abgabe ihres Gebots im Bieterverfahren um die DKB Immobilien AG (DKBI) im Februar 2012 bestétigt die TAG
zum einen ihre Wachstumsstrategie und zum anderen strebt sie die Stérkung ihrer ostdeutschen Standorte an. Denn die
25.000 Einheiten der DKBI befinden sich Uberwiegend in den Regionen Thuringen, GroBraum Berlin und Sachsen.
Deshalb mdchten wir im Folgenden ausfuhrlicher auf die beiden Mérkte Berlin und Ostdeutschland eingehen.

Standort und Akquisitionsfokus Berlin

Berlins Bedeutung als Immobilienstandort hat in den letzten Jahren stetig zugenommen und die Stadt mit ihren 3,5 Mio.
Einwohnern zu einer der wichtigsten deutschen Metropolregionen gemacht. Das kulturelle Spektrum ist breit gefachert
und lockt Kreative aller Altersgruppen an, die der Stadt inre Innovations- und Zukunftsfahigkeit verleihen und qualifizierte
Beschéftigte hervorbringen. DarUber hinaus erweisen sich die wirtschaftlichen Rahmendaten Berlins als duBerst robust.
Die Berliner Wirtschaft ist in 2011 um rund 2,5 Prozent gewachsen; diese Wachstumsrate wird in 2012 allerdings we-
sentlich niedriger ausfallen. Der Berliner Arbeitsmarkt zeigt sich verhéltnismaBig solide. Die Zahl der Erwerbstatigen hat
sich in 2011 erwartungsgeman positiv entwickelt und stieg um 1,3 Prozent. Somit sank die Arbeitslosenquote auf

18,6 Prozent, Mitte der 2000er lag sie noch bei 19,0 Prozent.
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Die Bevolkerungsentwicklung Berlins ist seit 2005 positiv; in den letzten funf Jahren kamen durchschnittlich 13.000 Men-
schen pro Jahr hinzu. Mittelfristig sollte Berlin weiter mit hdheren Raten wachsen als Deutschland insgesamt. Erfreulich

ist, dass insbesondere junge Menschen nach Berlin ziehen und die Altersgruppe der 20-30-Jahrigen in 2010 mit 25.000
beachtlich war. Demzufolge sind die demographischen Prognosen fiir Berlin positiv. Der Anteil der Ein- und Zweipersonen-
haushalte liegt insgesamt bei 83,7 Prozent und somit noch tUber dem Anteil von Hamburg und Kdln (mit fast 81,0 Prozent).
GréBere Haushalte mit drei oder mehr Personen sind mit lediglich 16,3 Prozent entsprechend unterrepréasentiert.

Als Wohnungsmarkt zeigt sich Berlin heterogen, da die 13 Bezirke sich sehr unterschiedlich entwickeln und als unter-
schiedlich attraktiv bewertet werden. Hier muss eine Einzelbetrachtung vorgenommen werden. Die TAG ist in folgenden
Bezirken investiert: Zehlendorf, Charlottenburg/Wilmersdorf, Friedrichshain/Kreuzberg, Neukdlin sowie in Marzahn/
Hellersdorf. Fast alle Bezirke profitieren von der positiven Bevolkerungsentwicklung in Berlin, insbesondere Zehlendorf
hat Uberdurchschnittliche Wanderungsgewinne zu verzeichnen. Lediglich in Marzahn/Hellersdorf sind in den letzten 10
Jahren am meisten Einwohner weggezogen, jedoch war in 2010 der Wanderungssaldo erstmals wieder positiv: Es zogen
rund 1.800 Einwohner mehr in den Bezirk als fort.

Die Angebotsmieten in Berlin steigen nach zweijahriger Stagnation seit Ende 2007 wieder kontinuierlich an. Der Anstieg
hat sich allerdings in 2011 mit 5,1 Prozent gegentber 2010 mit 8,4 Prozent verlangsamt. Wesentlich besser entwickeln
sich die Mieten bei Neubauwohnungen ab dem Baujahr 2000 und bei Wohnungen mit gehobener Ausstattung.

Die durchschnittliche Nettokaltmiete bei Bestandswohnungen flr ganz Berlin lag innerhalb Q1-Q3/2011 bei 6,49
EUR/m?. Die Hélfte aller Berliner Wohnungen wird fir Nettokaltmieten zwischen 5,51 und 8,00 EUR/m?2 angeboten.

Die Mietpreise fur Neubauwohnungen liegen Uber diesen Nettokaltmieten. Verteilt auf die Berliner Bezirke gibt es die
héchsten Angebotsmieten in Charlottenburg/Wilmersdorf (7,98 EUR/m?), gefolgt von Steglitz/Zehlendorf (7,03 EUR/m?)
und Friedrichshain/Kreuzberg und Pankow. In anderen Bezirken liegen die Mieten zum Teil deutlich unter dem Durch-
schnittspreis von 6,49 EUR/m?2 — so in Neukoéllin (5,93 EUR/m?), Reinickendorf (5,75 EUR/m?) und Spandau (5,37
EUR/m?). Die im Durchschnitt ginstigsten Wohnungen gibt es in Marzahn/Hellersdorf (4,82 EUR/m?).

Zurzeit betragt die durchschnittliche Wohnflache je Einwohner 38,7m2 und die durchschnittliche Wohnungsgrée
70,6 m2. Die Leerstandsrate flr Berlin lag in 2010 bei 5,0 Prozent (2009: 5,5 Prozent).

Diese Eckdaten zeigen das Potenzial, dass der Berliner Immobilienmarkt bietet — insbesondere der Mietermarkt. Die TAG
hat mittlerweile Uber 10.000 Einheiten am Standort Berlin und realisiert kontinuierlich die vorhandenen Wertsteigerungs-
potenziale durch aktives Asset und Property Management.

Auch das Berliner Umland profitiert aufgrund der Nahe zur City von der Attraktivitat der Hauptstadt. In 2010 zogen rund
19.000 Berliner ins Umland und nur 15.000 aus dem Umland nach Berlin. Vor diesem Hintergrund ist die Investitions-
entscheidung der TAG zu sehen, im Januar 2012 rund 1.100 Wohnungen in Eberswalde zu erwerben. Eberswalde hat
41.000 Einwohner und ist vom Berliner Hauptbahnhof mit dem Zug in 32 Minuten zu erreichen. Darlber hinaus bietet es
alle Vorziige einer Kleinstadt mit guter Anbindung an den Arbeitsplatz in Berlin.
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Standort und Akquisitionsfokus Leipzig/Sachsen und Ostdeutschland insgesamt

Die gute konjunkturelle Entwicklung in Deutschland im vergangenen Jahr schlug sich auch in den Landerhaushalten nieder
und sorgte dort gleichzeitig fir Uberraschungen. Vier Bundeslander machten keine neuen Schulden und drei davon liegen
im Osten: Sachsen, Brandenburg und Mecklenburg-Vorpommern. Bayern war das einzige westliche Bundesland ohne
neues Defizit. Dies zeigt unter anderem, dass der Osten immer noch viel zu sehr unterschétzt wird. Und das l&sst sich
auch auf den Immobilienmarkt Ubertragen. Wahrend einige Investoren in den neunziger Jahren dort viel Geld verloren
haben, haftet dem ostdeutschen Immobilienmarkt auch nach all den Jahren immer noch ein Makel an. Die Attraktivitat der
Ostseekiste, des GroBraums Berlin und der Stadte entlang der Autobahn A4 von Erfurt Gber Weimar, Jena, Gera, Chem-
nitz bis Dresden wird vielerseits nicht gesehen und damit die Chance, in den ostdeutschen Stadten gute Mietrenditen zu
erzielen. Der Immobilienverband Deutschland (IVD), Region Mitte-Ost, berichtet, dass in 2011 die Mieten in Sachsen und
Sachsen-Anhalt fur Altbauwohnungen um 2,9 Prozent gestiegen sind und fur nach 1949 gebaute Wohnungen um 2,1
Prozent. Und im laufenden Jahr sei mit einer Fortsetzung dieses Trends zu rechnen. Attraktive Mietrenditen wurden in den
vergangenen drei Jahren unter anderem in Gera (Uber 4,0 Prozent) und in Dresden (4,0 Prozent) registriert.

Am Standort Leipzig/Sachsen hat die TAG im vergangenen Jahr ihr Portfolio weiter ausgebaut und in Dresden und
Chemnitz 156 beziehungsweise 429 Wohneinheiten erworben. Mit der Gebotsabgabe in dem Bieterverfahren zum
Erwerb der DKB Immobilien AG am 29. Februar 2012 zeigt die TAG deutlich, dass sie die Potenziale auf dem ostdeut-
schen Immobilienmarkt erkannt hat und realisieren will. Bei dieser Akquisition handelt es sich um insgesamt 25.000
Wohneinheiten, die schwerpunktmaBig in Thiringen, im GroBraum Berlin und in Sachsen liegen. Mit erfolgreichem
Erwerb dieses Portfolios wirden die TAG Standorte in Berlin und Sachsen/Leipzig deutlich ausgebaut.

Gewerbeimmobilien

Der Gewerbeimmobilienmarkt stellt sich in 2011 &hnlich positiv dar, wie der Wohnimmobilienmarkt. Das Transaktions-
volumen im Gewerbeimmobiliensegment belief sich in 2011 insgesamt auf knapp EUR 23,5 Mrd. und hat somit das
Vorjahresergebnis von EUR 19,6 Mrd. um 20,0 Prozent Ubertroffen. Hierbei entfallen ein Drittel des Gesamtumsatzes auf
auslandische Investoren, fur die Deutschland gerade in schwierigen Zeiten ein sicheres Anlageziel bleibt. Aber auch fur
deutsche Anleger (66,0 Prozent) sind Immobilien als Assetklasse im Vergleich zu méglichen Investment-Alternativen
momentan kaum zu ersetzen. 84,0 Prozent (EUR 19,8 Mrd.) des Transaktionsvolumens entfallen auf Einzelverkaufe,
lediglich EUR 3,67 Mrd. (16,0 Prozent) wurden in Portfolios investiert. Auch dies ist als ein Indiz fir das starke Interesse
an hochwertigen, sicheren und gut kalkulierbaren Objekten zu werten.

Den Spitzenplatz nehmen mit 46,0 Prozent Einzelhandelsimmobilien ein, gefolgt von Buroimmobilien mit 30,0 Prozent,
Logistikobjekten mit 5,0 Prozent und Hotels (4,0 Prozent). Die nachgefragtesten Standorte, die Big-Six, waren Berlin,
Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéin und Mtnchen. Hier wurden EUR 12,1 Mrd. umgesetzt (+10,0 Prozent gegenuber
2010). Die Favoriten sind eindeutig Frankfurt mit EUR 2,97 Mrd. (+58,0 Prozent), Minchen mit EUR 2,88 Mrd. (+67,0
Prozent) und Hamburg mit EUR 2,19 Mrd. (+9,0 Prozent). Die Renditen haben sich zum Jahresende 2011 hin stabilisiert
und kaum veréndert. FUr Buroimmobilien liegen die Spitzenrenditen weiterhin am niedrigsten in Mlnchen (4,75 Prozent),
gefolgt von Hamburg (4,8 Prozent) und Frankfurt (4,9 Prozent).

Mit Blick auf 2012 sind die Rahmenbedingungen fUr die deutschen Investmentméarkte insbesondere fUr Immobilien
(Immobilien, die sich durch attraktive Standorte, einen hohen Vermietungsgrad und langfristige Mietvertragslaufzeiten
auszeichnen) auch vor dem Hintergrund der schwierigen Finanzméarkte, die fir Unsicherheiten sorgen, ginstig. Es spricht
vieles daflr, dass erneut ein hohes Transaktionsvolumen von mindestens EUR 20 Mrd. realisiert werden kann.

Die TAG ist durch ihr diversifiziertes Immobilienportfolio fir zukUnftige Herausforderungen gut positioniert. Insbesondere
im Gewerbeportfolio generiert das Unternehmen durch ein aktives Portfoliomanagement attraktive Renditen und stabile
Cashflows. Positiv zum Tragen kommen zusétzlich langfristige Mietvertragslaufzeiten. 65% der Mietvertrage haben eine
Restlaufzeit langer als drei Jahre. 33,0 Prozent der Mietumsatze im Gewerbeportfolio werden zudem von der Siemens
AG erzielt, einem wirtschaftlich starken und solventen Unternenmen.
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Il. Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

Der Konzernabschluss der bérsennotierten TAG zum 31. Dezember 2011 wird entsprechend der Verordnung (EG)

Nr. 1606/2002 nach den International Reporting Standards (IFRS) und in ergénzender Anwendung der handelsrechtlichen
Vorschriften des § 315a Abs. 1 HGB aufgestellt. Der Jahresabschluss der TAG sowie die Einzelabschllisse der jeweiligen
Konzerngesellschaften werden weiterhin nach den Grundsétzen des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) aufgestellt.
Die Teilkonzernabschllsse der ebenfalls bérsennotierten Tochtergesellschaften Bau-Verein zu Hamburg AG und Colonia
Real Estate AG werden ebenfalls entsprechend der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 nach den International Reporting
Standards (IFRS) und in ergénzender Anwendung der handelsrechtlichen Vorschriften des § 315a Abs. 1 HGB aufgestellt.

Die Entwicklung der Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage in 2011 war maBgeblich geprégt durch die erstmalige Konso-

lidierung der Colonia, die zum 1. Februar 2011 erfolgte. Im Wesentlichen durch die Einbeziehung der Colonia in den TAG
Konzernabschluss sowie durch weitere in 2011 durchgefihrte Akquisitionen haben sich die Umsatzerldse, aber auch das
Verm&gen und die Finanzierung des TAG Konzerns wesentlich erhoht.

Ertragsentwicklung
Umsatzerlose

Die gesamten Umsatzerldse stiegen von EUR 82,9 Mio. in 2010 auf EUR 178,3 Mio. in 2011 und haben sich somit

mehr als verdoppelt. Neben dem Anstieg der Umséatze aus Vermietung aufgrund von Akquisitionen und durch den erfolg-
reichen Abbau des Leerstandes haben auch die Umsétze aus Verkaufen zu einer Steigerung der Umsatzerldse beige-
tragen. Die Umsétze aus Vermietung haben sich von EUR 51,8 Mio. in 2010 auf EUR 115,4 Mio. erhdht. Dies entspricht
einer Steigerung von EUR 63,6 Mio., bzw. 122,8 Prozent und ist vor allem auf die Erstkonsolidierung der Colonia ab dem
1. Februar 2011 zurlckzufUhren. Die Umsétze aus Verkdufen haben sich von EUR 29,5 Mio. auf EUR 54,5 Mio. erhéht.
Der groBte Verkauf in 2011 stellte die VerauBerung des Gewerbeobjektes , TUbinger StraBe” in Minchen dar, die zu
Umséatzen von rund EUR 31,0 Mio. gefuhrt hat.

Die Umsatze aus Dienstleistungen haben sich ebenfalls im Wesentlichen durch den Erwerb der Colonia erhdht, da die
Asset Management-Gesellschaft der Colonia mit der Asset Management-Gesellschaft der TAG in der POLARES als
gemeinsame Dienstleistungsgesellschaft zusammengefuhrt wurden. Dadurch erhdhten sich die Umsétze aus Dienst-
leistungen von EUR 1,7 Mio. auf EUR 8,5 Mio.

Sonstige betriebliche Ertrage und Neubewertungen

Die sonstigen betrieblichen Ertragen resultieren im Wesentlichen aus Einmaleffekten aus den Neuakquisitionen und stiegen
auf EUR 66,8 Mio. (Vorjahr: EUR 15,7 Mio.). Darin enthalten ist der Ergebniseffekt aus der Erstkonsolidierung der Colonia
AG mit EUR 32,4 Mio. Aus der Neubewertung der Renditeliegenschaften und aus dem Ergebnis der erstmaligen Einbezie-
hung von Objektgesellschaften ergab sich insgesamt ein Bewertungsergebnis von EUR 28,9 Mio. (Vorjahr: EUR 16,9 Mio.).

Das Unternehmen sieht sich durch die erzielte Steigerung der Mieterldse und die positiven Bewertungsergebnisse in seiner
Strategie bestatigt, die Ertragskraft der Renditeliegenschaften durch ein aktives Asset Management dauerhaft zu starken.
Die Akquisitionen des Geschaftsjahres 2011 fuhrten zu signifikanten Ergebnisbeitrdgen und ermutigen dazu, weitere
Zukéufe als Wachstumstreiber zu tatigen.

Rohergebnis

Das Rohergebnis des TAG Konzerns verbesserte sich deutlich von EUR 73,0 Mio. in 2010 auf EUR 182,5 Mio. in 2011.
Diese Verbesserung wurde durch eine Steigerung des operativen Ergebnisses aus Vermietung (EUR +38,9 Mio. gegen-
Uber Vorjahr), durch eine Steigerung des Verkaufsergebnisses (EUR +7,9 Mio. gegenUber Vorjahr), durch ein verbessertes
Bewertungsergebnis (EUR +12,1 Mio. gegenUber Vorjahr) und durch hdhere sonstige betriebliche Ertréage, insbesondere
Einmaleffekte aus Erstkonsolidierungen (EUR +51,1 Mio. gegenuber Vorjahr) erzielt.
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Aufwendungen

Korrespondierend zum Anstieg der Umsatzerldse erhdhten sich vor allem auch akquisitionsbedingt die Aufwendungen.
So stieg der Personalaufwand auf Konzernebene von EUR 8,8 Mio. in 2010 auf EUR 12,8 Mio. in 2011 im Wesentlichen
aufgrund der Erhéhung der Mitarbeiteranzahl. Auch die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen auf insgesamt
EUR 20,5 Mio. in 2011 (Vorjahr: EUR 16,0 Mio.). Die Position umfasst im Wesentlichen die Rechts-, Beratungs- und
Bewertungsaufwendungen sowie die allgemeinen Verwaltungs- und Publizitatsaufwendungen des Konzerns.

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT)
Das EBIT verbesserte sich von EUR 46,9 Mio. auf EUR 144,6 Mio.

Zinsergebnis und Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

Das Zinsergebnis als Saldo aus Zinsaufwand und Zinsertrag verringerte sich auf EUR -61,6 Mio. (Vorjahr: EUR -31,2 Mio.)
insbesondere durch den hdheren Fremdkapitalbedarf, bedingt durch die erfolgten Akquisitionen und die erstmalige Einbe-
ziehung der Colonia in den TAG Konzern. Nachdem im Vorjahr durch die Bewertung der Beteiligungen an der Colonia und
der Estavis AG ein positives Ergebnis aus assoziierten Unternehmen von EUR 6,5 Mio. erzielt werden konnte, ist in 2011
das Ergebnis mit EUR 0,3 Mio. nahezu ausgeglichen.

Ergebnis vor Steuern (EBT)
Das Ergebnis vor Steuern verbesserte sich deutlich von EUR 22,2 Mio. in 2010 auf EUR 83,3 Mio. in 2011.

Ertragssteuern

Die Ertragsteuern des Konzerns beliefen sich in 2011 auf EUR -17,3 Mio. nach EUR -2,8 Mio. in 2010. Der Steuerauf-
wand beinhaltet fast ausschlielich Aufwendungen aus latenten Steuern aufgrund der erhdhten Wertunterschiede der
Immobilien in der Steuerbilanz bzw. im IFRS-Konzernabschluss.

Konzernergebnis nach Minderheitsanteilen
Das Konzernergebnis nach Minderheitsanteilen verbesserte sich deutlich auf EUR 66,9 Mio. (Vorjahr EUR 18,5 Mio.).

Vermdgenslage
Bilanzsumme

Die Bilanzsumme erhohte sich von EUR 1.191 Mio. am 31. Dezember 2010 um 72,0 Prozent auf EUR 2.048 Mio. am
31. Dezember 2011. Dieser Anstieg liegt vor allem an der erstmaligen Einbeziehung der Colonia zum 1. Februar 2011.
Ebenfalls erhdhte sich durch die Unternehmenserwerbe das Immobilienvermégen von EUR 978 Mio. am 31. Dezember
2010 auf EUR 1.969 Mio. Ende 2011. Die zum Verkauf bestimmten Immobilien im Vorratsvermédgen reduzierten sich von
EUR 114,0 Mio. zum Ende des Vorjahres auf EUR 37,4 Mio. zum 31. Dezember 2011. Dies lag zum einen an Verkau-
fen von Objekten und zum anderen an der Umgliederung von denjenigen Objekten, fir die keine VerauBerungsabsicht
mehr besteht. Das zur VerauBerung bestimmte langfristige Vermdgen enthalt zum 31. Dezember 2011 mit EUR 38 Mio.
(im Vorjahr in Hohe von EUR 16 Mio.) Renditeliegenschaften und die Beteiligung an der Estavis AG, die im folgenden
Geschaéftsjahr verauBert werden sollen.

Zum 31. Dezember 2011 kam es — bei einer saldierten Betrachtung — zu einem Anstieg der passiven latenten Steuern
auf EUR 67 Mio. (Vorjahr EUR 9 Mio.), vor allem aufgrund der Einbeziehung der Colonia AG und der Neubewertung der
Immobilienbestande.
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Net Asset Value (NAV)

Der Net Asset Value, die internationale VergleichsgroBe zur Beurteilung von Immobiliengesellschaften, berechnet nach
den EPRA-Standards, hat sich vom 31. Dezember 2010 von EUR 6,67 je Aktie auf EUR 8,72 je Aktie erhdht. In die Be-
rechnung des EPRA-NAV flieBBt das Eigenkapital vor Minderheiten laut Bilanz, bereinigt um Derivate und latente Steuern,
geteilt durch die Anzahl der Aktien zum Bilanzstichtag ein.

EPRA NAV - TAG Konzern 31.12.2011 31.12.2010
Eigenkapital (vor Minderheiten) 547.392 356.461
Korrektur Derivate Forderungen aus Derivaten -489 -16

Verbindlichkeiten aus Derivaten 39.601 25.289
Korrektur latente Steuern Aktive latente Steuern -118 -3.996

Passive latente Steuern 66.884 12.894
EPRA NAV 653.270 390.632
Anzahl Aktien 74.905.174 58.566.364
NAV je Aktie 8,72 6,67

Investitionen

Die gesamten Investitionen des TAG Konzerns erhdhten sich von EUR 145,2 Mio. in 2010 auf EUR 314,1 Mio. Schwer-
punkt der Investitionen mit insgesamt EUR 109,1 Mio. war der Erwerb der Anteile an der Colonia AG Uber die Beteili-
gungsquote von 50 Prozent hinaus sowie der Erwerb von Immobiliengesellschaften und Objekten von insgesamt EUR
202,7 Mio. (Vorjahr EUR 65,7 Mio.). Diese Akquisitionen vergréBerten den Eigenbestand des Wohnportfolios und stérken
dauerhaft das Kerngeschéft.

Finanzlage
Eigenkapital

Die Eigenkapitalquote vor Minderheitenanteilen sank im Geschéftsjahr 2011 auf knapp 27 Prozent im Vergleich zum
Vorjahr von knapp 30 Prozent. Mit dieser Eigenkapitalquote ist der TAG Konzern weiterhin solide aufgestellt. In 2011
wurden Sach- und Barkapitalerhdhungen fUr die weitere Akquisitionstatigkeit durchgefihrt, welche die Anzahl der Aktien
von EUR 58,6 Mio. am 31. Dezember 2011 auf EUR 74,9 Mio. am 31. Dezember 2011 steigen lieB. Insgesamt flhrten im
Wesentlichen die Kapitalerhéhungen zu einem Anstieg des Eigenkapitals von rund EUR 131 Mio.

Finanzierung

Die gesamten Finanzverbindlichkeiten des TAG Konzerns stiegen in 2011 auf EUR 1.189 Mio. von EUR 648 Mio. in 2010.
Der Gesamtanstieg resultiert vor allem aus der Einbeziehung der Colonia AG, welche am 31. Dezember 2011

EUR 477 Mio. betragen. Innerhalb der Verbindlichkeiten gegenUber Kreditinstituten beliefen sich die Verbindlichkeiten

mit einer Laufzeit von Uber einem Jahr auf EUR 1.017 Mio. im Vergleich zu EUR 524 Mio. zum Jahresende 2010. Der
durchschnittliche Zinssatz fur diese langfristigen Verbindlichkeiten betrug unter Berticksichtigung von Zinssicherungs-
geschéften rund 3,2 Prozent. Die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten betrugen EUR 173 Mio. nach
EUR 124 Mio. zum 31. Dezember 2010. Der Durchschnittszinssatz fur diese Verbindlichkeiten betrug rund 3,7 Prozent.
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Finanzierungsstruktur 31.12.2011 31.12.2010
Verbindlichkeiten Kreditinstitute in TEUR 1.189.393 647.655
davon langfristig 1.016.825 523.512
davon kurzfristig 172.568 124.143
Zinsergebnis - 61.546 -31.185

Durchschnittlicher Zinssatz in %

langfristig 3,2 47
kurzfristig 3,7 2,3

Steuerung von Zinsanderungsrisiken durch Zinsswaps/-caps

Nominalvolumen in TEUR 671.897 313.343
Zinssatz in % 3,8 4,5
durchschnittliche Laufzeit in Jahren 3,0 4,0

In 2010 hat der TAG Konzern Wandelschuldverschreibungen zur weiteren Finanzierung des Wachstums ausgegeben.
Diese belaufen sich zum 31. Dezember 2011 auf EUR 108 Mio. (Vorjahr: EUR 104 Mio.). Die Wandelschuldverschrei-
bungen im Colonia Teilkonzern belaufen sich auf EUR 2,4 Mio. Die gesamte Verzinsung der Wandelschuldverschreibungen
liegt in einer Bandbreite zwischen 4,5 Prozent und 6,4 Prozent.

Die liquiden Mittel beliefen sich zum 31. Dezember 2011 auf knapp EUR 32 Mio. gegentiber EUR 129 Mio. zum 31.
Dezember 2010. Der hohe Vorjahreswert umfasste noch die liquiden Mittel fr die Finanzierung des Erwerbs der Colonia.

Die TAG geht davon aus, dass alle im Geschéftsjahr 2012 zu verhandelnden Kredite turnusgeman prolongiert werden.

Finanzierungen in Fremdw&hrungen hat die TAG nicht vereinbart. In Erwartung niedriger Marktzinsen gehen wir davon
aus, dass langfristig die gesamten Zinskosten flr das Unternehmen reduziert werden.

Mio. EUR Mio. EUR

Kreditlaufzeiten 2011 2010
2011 0 114
2012 156 117
2013 247 54
2014 180 62
2015 56 57
2016 216 44
2017 143 146
2018 15 15
2019 0 0
2020 34 39
2021 und spater 142 0

Gesamt 1.189 648
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Finanzierungsstruktur
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Die Bilanzsumme der TAG ist im Zuge der Akquisitionen 2011 um rd. 72 Prozent deutlich gestiegen, der Buchwert der
Renditeliegenschaften stieg ebenfalls deutlich um rd. 126 Prozent. Die Ertragslage des Konzerns ist auch aufgrund der
Zukaufe im Immobilienbestand positiv, die Voraussetzungen flr eine zukinftige weitere Verbesserung der Ertragslage
wurden durch die VergréBerung des Kerngeschéfts geschaffen.

Die Eigenkapitalquote vor Minderheiten mit knapp 27 Prozent liegt weiterhin im Branchenvergleich auf einem hohen
Niveau. Die TAG verflgt Uber ausreichend Liquiditat und ist solide finanziert.

Mitarbeiter

Die Basis einer erfolgreichen Umsetzung der strategischen und operativen Ziele der TAG bilden qualifizierte und enga-
gierte Mitarbeiter. In einer engen partnerschaftlichen Beziehung zwischen dem Management und den Mitarbeitern wird
Leistung, Engagement und Teamgeist gefordert und zugleich Freiraum flir eigenverantwortliches Handeln gewahrt. Die
auf allen Ebenen des Konzerns vorangetriebene Aus- und Weiterbildung der Mitarbeiter sichert die unverzichtbare fach-
liche Kompetenz des Personals. Uber Kooperationen mit externen Weiterbildungsinstituten bietet die TAG engagierten
Mitarbeitern Sprach-, Computerkurse und insbesondere immobilienspezifische Seminare an. Auf diese Weise sind eine
hohe Mitarbeiterbindung und ein gleichbleibend hoher Bestand an Fachpersonal gesichert, da so auch die Karriere-
entwicklung nach Kraften unterstitzt wird.

Vor dem Hintergrund des zunehmenden Wettbewerbs um qualifizierte Mitarbeiter und der demografischen Entwicklung,
ist die interne Ausbildung ein immer wichtiger werdender Wettbewerbsvorteil. So ist die TAG als Ausbildungsbetrieb in
der Immobilienwirtschaft ein anerkannter Partner und bildet flr den eigenen Bedarf aus. Seit dem letzten Jahr kénnen
Auszubildende mittlerweile an vier TAG-Standorten ihre Ausbildung zum Immobilienkaufmann oder zur Immobilienkauf-
frau beginnen. In 2011 waren insgesamt 15 Auszubildende konzernweit beschaftigt.

Seit dem vergangenen Jahr absolvieren zwei Studenten im Rahmen eines dualen Studiums der Immobilienwirtschaft bei
der TAG ihre Praxissemester. Die TAG ist sehr daran interessiert, diese Studienmaoglichkeit zukinftig weiter auszubauen,
um mehreren Studenten dieses &uBerst berufsorientierte Studium zu ermdéglichen, mit dem Ziel, diese nach erfolgtem
Studienabschluss als qualifizierte Mitarbeiter Gbernehmen zu kénnen. Eine ahnliche Absicht verfolgt die TAG mit dem im
vergangenen Jahr mit der Technischen Universitdt Darmstadt geschlossenen Kooperations- und Sponsoringvertrag.

Bedingt durch die im vergangenen Jahr getétigten Akquisitionen erhéhte sich die Mitarbeiteranzahl innerhalb des Kon-
zerns. Zum Ende des Geschéftsjahres 2011 beschaftigte die TAG, ohne Auszubildende, Hausmeister und Reinigungs-
personal, 281 Mitarbeiter — nach 168 Mitarbeitern zum Ende des Vorjahres.
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lll. Bericht iiber die Grundziige des Vergiitungssystems der Gesellschaft
geman § 315 Abs. 2 Nr. 4 HGB (Vergiitungsbericht)

Auf grund der Vorgaben des Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsbezlige (VorstAG) erhalten die Mitglieder des
Vorstands neben der Grundvergltung eine variable Vergitung. Dieses Vergitungssystem wurde erstmalig fur das Jahr
2010 angewandt. Die Ermittlung der variablen VergUtungsbestandteile nimmt der Aufsichtsrat jeweils nach Feststellung
eines Jahresabschlusses vor. Dabei werden die Aufgaben des Gesamtvorstands sowie der Einzelmitglieder, die personlich
erbrachte Leistung, die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland und der Erfolg und Perspektive der TAG berlcksichtigt.
Die variablen Bestandteile der Vorstandsvergitung werden jeweils fUr das abgelaufene Geschaéftsjahr anhand der folgen-
den gleichwertig zu beachtenden Kriterien ermittelt:

Entwicklung des Aktienkurses im Geschéftsjahr

Entwicklung des Net Asset Value der Aktie im Geschaftsjahr

Entwicklung des EBT (Ergebnis vor Steuern) im IFRS-Konzernabschluss im Geschaftsjahr ohne Berlcksichtigung
der Ergebnisse aus der Neubewertung der Renditeliegenschaften.

Die Werte werden im Vergleich zum Vorjahr bezogen auf den Stichtag zum 31. Dezember errechnet. Der Aufsichtsrat
kann bei auBergewdhnlichen Entwicklungen die Gewichtung einzelner Kriterien verandern. Die Auszahlung der variablen
Vergutung erfolgt ratierlich, d.h. Uber einen Zeitraum von drei Jahren, und kann bei einer negativen Unternehmensent-
wicklung entsprechend korrigiert werden. Dadurch ist eine Berlcksichtigung der langfristigen Unternehmensentwicklung
sichergestellt. Im Falle des reguldren Ausscheidens eines Vorstands hat dieser Anspruch auf Auszahlung der dann noch
nicht ausgezahlten variablen Vergltungsbestandteile. Es wurde eine Kappungsgrenze der variablen Vergttung auf bis zu
TEUR 250 festgelegt, fur den Vorsitzenden des Vorstands betragt die Kappungsgrenze TEUR 500. In Ausnahmefallen
kann der Aufsichtsrat im Hinblick auf besondere Situationen und/oder besondere Leistungen des einzelnen Vorstands-
mitglieds etwas anderes beschlieBen.

Aktienoptionen und vergleichbare Gestaltungen fUr eine variable Vergiitung sind nicht vorgesehen. Aus der gleichzei-
tigen Wahrnehmung der Vorstandsmandate in der Bau-Verein zu Hamburg AG und der Colonia Real Estate AG stehen
den Mitgliedern des TAG Vorstands keine weiteren Tantieme oder doppelte Vergitungen zu. Die variable Vergitung wird
ausschlieBlich auf der TAG-Ebene festgelegt und dieser belastet.

Im Falle eines Kontrollwechsels (,Change of Control®), d.h. wenn ein oder mehrere gemeinsam handelnde Aktionare die
Stimmrechtsmehrheit an der TAG erwerben und einen beherrschenden Einfluss auslben, stehen dem Vorsitzenden des
Vorstands, Herrn Rolf Elgeti sowie Herrn Dr. Harboe Vaagt, das Recht zur Kiindigung des Anstellungsvertrages mit einer
sechsmonatigen Frist (Sonderkiindigungsrecht) zu. Wird von diesem Sonderkindigungsrecht Gebrauch gemacht, so
zahlt die Gesellschaft eine zum Ausscheidenszeitpunkt fallige Bruttoabfindung in Hohe eines Bruttojahresgehaltes, soweit
der Dienstvertrag zum Zeitpunkt des Ausscheidens noch eine Laufzeit von mindestens 24 Monaten hat. Ist die Laufzeit
im Zeitpunkt der Beendigung des Vorstandsvertrages kirzer, so erhélt das Vorstandsmitglied als Bruttoabfindung den
Betrag, der ihm als Bruttogehalt fir die verbleibende Restlaufzeit zustande.

Pensionsanspriche begriinden die Vorstandsvertrage nicht. Flr den Fall einer sonstigen vorzeitigen Beendigung des
Dienstverhéltnisses enthalt der mit Herrn Dr. Vaagt geschlossene Vorstandsvertrag die Regelung, dass Zahlungen an
Herr Dr. Vaagt den Wert von zwei JahresvergUtungen nicht Uberschreiten dirfen (Abfindungs-Cap) und nicht mehr als
die Restlaufzeit des Vertrages vergiten dirfen. Im Ubrigen erhalten die Mitglieder des Vorstands weitere Leistungen als
sonstige Bezlge, die zum Teil als geldwerte Vorteile angesehen und entsprechend versteuert werden, insbesondere eine
Bahn-Card, Unfallversicherungs- und Haftpflichtschutz sowie Erstattungen im Rahmen von Dienstreisen. Die Ubernahme
von Management- und Aufsichtsratsfunktionen in Konzerngesellschaften erfolgt unentgeltlich. Nebentatigkeiten sind
grundsétzlich genehmigungspflichtig. Die erfolgsunabhéngige Vergltung besteht aus dem festen Jahresgehalt (Fixum),
das in gleichen monatlichen Raten ausgezahlt wird. Herr Dr. Vaagt nutzt einen Dienstwagen, der zum Teil als geldwerter
Vorteil anzusehen ist und entsprechend versteuert wird. Flr weitere Angaben zur Vergitung und den Zahlungen an
Vorstandsmitglieder wird im Ubrigen auf den Konzernanhang verwiesen.
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IV. Angaben gemaB § 315 Abs. 4 HGB

Grundkapital

Das Grundkapital der Gesellschaft per 31. Dezember 2011 betragt EUR 74.905.174,00 nach EUR 58.566.364,00 zum
31. Dezember 2010. Das Grundkapital ist eingeteilt in 74.905.174 Stlickaktien. Der auf die einzelne Aktie entfallende antei-
lige Betrag am Grundkapital betragt rechnerisch EUR 1,00. Alle Aktien gewahren die gleichen Rechte. Jede Aktie gewahrt
eine Stimme und ist maBgebend fur den Anteil am Gewinn.

Befugnisse des Vorstandes zur Ausgabe neuer Aktien

Genehmigtes Kapital 2011/1

Durch Beschlussfassung der AuBerordentlichen Hauptversammlung vom 7. April 2011 wurde der Vorstand erméachtigt,
das Grundkapital in der Zeit bis zum 6. April 2016 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe von Stammaktien
ohne Nennbetrag (Stickaktien) gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig, insgesamt héchstens
um einen Betrag von EUR 25.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 25.000.000 Stlckaktien zu erhdhen. Von dieser
Erméchtigung hat der Vorstand durch Beschluss ebenfalls vom 15. April und 5. Mai 2011 in Héhe von EUR 5.856.635
im Wege einer ordentlichen Kapitalerhdhung gegen Bareinlage Gebrauch gemacht. Die neuen Aktien wurden am 6. Mai
2011 ins Handelsregister eingetragen. Des Weiteren wurde mit Beschluss vom 26. Juli 2011 eine ordentliche Kapitaler-
héhung gegen Sacheinlage um EUR 5.476.924 beschlossen und am 1. November 2011 im Handelsregister eingetra-
gen, sowie mit Beschluss vom 17. November 2011 und am 22. November im Handelsregister eingetragen eine weitere
ordentliche Kapitalerhéhung gegen Bareinlage von EUR 5.000.000.

Genehmigtes Kapital 2011/11

In der Hauptversammlung von 26. August 2011 wurde weiteres genehmigtes Kapital geschaffen (Genehmigtes Kapital
2011/1l), das am 15. September im Handelsregister eingetragen wurde. Das Grundkapital kann in der Zeit bis zum 25.
August 2016 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe von Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig, insgesamt héchstens um einen Betrag von EUR 7.000.000,00
durch Ausgabe von bis zu 7.000.000 Stlickaktien erhéht werden.

Bedingtes Kapital 2009/1

Der Vorstand wurde durch Beschlussfassung der Hauptversammlung vom 27. August 2009 erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 26. August 2014 Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen zu begeben. Den Inhabern
bzw. Glaubigern dieser Schuldverschreibungen Wandel- bzw. Optionsrechte werden Rechte auf neue Aktien der TAG mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis zu EUR 8.200.000,00 nach MaBgabe der festgelegten Bedingungen
gewahrt. Auch von dieser Ermachtigung hat der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Beschluss vom

17. Dezember 2009 und 15. April 2010 Gebrauch gemacht, so dass auch diese Erméachtigung voll ausgeschopft ist.
DarUber hinaus erhohte sich das Grundkapital durch die Auslibung von Wandlungsrechten an der Wandelschuldver-
schreibung 2010/I um 5.251 Stlckaktien.

Bedingtes Kapital 2010/1

Das Grundkapital der TAG ist weiterhin der Beschluss der Hauptversammlung vom 25. Juni 2010 um EUR 9.000.000,00
durch Ausgabe von bis zu 9.000.000 neuen Aktien bedingt erhoht. Das bedingte Kapital dient der Gewahrung von Aktien
an die Inhaber von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen, die gemai der Ermachtigung der Hauptversamm-
lung begeben wurde.

Bedingtes Kapital 2011/1

Weiterhin wurde mit Beschluss der Hauptversammlung am 26. August 2011 der Vorstand bis zum 25. August 2016
erméchtigt, Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 150,0 Mio. zu
begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern dieser Schuldverschreibungen Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue Aktien
der TAG mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von bis zu EUR 15,0 Mio. nach MaBgabe der festgelegten Bedin-
gungen zu gewahren.
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Vorschriften zur Satzungsdnderung sowie zur Bestellung bzw. Abberufung des Vorstands

Der Umfang der Tatigkeit, die das Unternehmen ausflhren kann, ist in der Satzung definiert. Die Satzung kann geman

§ 133 AktG nur durch einen Beschluss der Hauptversammlung geéndert werden. Soweit nicht zwingende Vorschriften des
Gesetzes etwas Abweichendes bestimmen, werden Beschllisse der Hauptversammlung nach der Satzung mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen und gegebenenfalls mit einfacher Mehrheit des vertretenen Kapitals gefasst. Fur eine
Anderung des Unternehmensgegenstandes ist geméaB § 179 Abs. 2 AktG eine Mehrheit von mindestens 75,0 Prozent des
vertretenen Grundkapitals erforderlich.

Die TAG wird vom Vorstand geleitet und gegentber Dritten vertreten. Der Vorstand besteht aus mindestens zwei Per-
sonen, die gemaB § 84 AktG vom Aufsichtsrat flr eine Amtszeit von héchstens flnf Jahren bestellt werden. Eine wieder-
holte Bestellung oder Verldngerung der Amtszeit, jeweils auf hdchstens funf Jahre, ist zuldssig. Der Aufsichtsrat ernennt
eines der Vorstandsmitglieder zum Vorsitzenden des Vorstands. Der Aufsichtsrat kann die Bestellung zum Vorstand und
die Ernennung zum Vorsitzenden des Vorstands widerrufen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Dieser kann beispielsweise
in einer groben Pflichtverletzung, Unfahigkeit zur ordnungsgeméBen GeschaftsfUhrung oder dem Vertrauensentzug durch
die Hauptversammlung bestehen.

Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien

Die Hauptversammlung vom 25. Juni 2010 hat die Gesellschaft ermé&chtigt, bis zum 24. Juni 2015 eigene Aktien im Wert
von bis zu insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals in Hohe von EUR 34.984.546,00, d.h. bis zu 3.498.454 eigene Aktien
zu erwerben. Die Ermachtigung darf von der Gesellschaft nicht zum Zwecke des Handels an eigenen Aktien genutzt wer-
den. Von dieser Ermachtigung wurde bislang kein Gebrauch gemacht.

Bedingungen eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots

Die TAG hat im Rahmen der im Geschéftsjahr 2011 Gbernommenen Unternehmen Kreditvertréage Gbernommen, die die
Zustimmung der Bank zur Anderung des Gesellschafterkreises erfordern oder die Félligstellung der Darlehen zur Folge
haben kénnen. Es handelt sich um einen Darlehensvertrag der TAG NRW-Immobilien GmbH in Hohe von rund EUR 11,6
Mio. und EUR 8,1 Mio. sowie einen Darlehensvertrag der TAG Sachsenimmobilien GmbH mit rund EUR 11,6 Mio., einen
Darlehensvertrag mit der Colonia Real Estate AG mit rund EUR 32 Mio., mit der Colonia Bremen GmbH & Co. KG mit rd.
EUR 3,1 Mio. und einen Darlehensvertrag der TAG Leipzig Immobilien GmbH mit rund EUR 9,6 Mio. als auch einen Darle-
hensvertrag mit der TAG Marzahn-Immobilien GmbH mit rund EUR 19,0 Mio. und mehrere Darlehensvertrége im Rahmen
des Projektes , Theta” (arsago-Gesellschaften) mit rund EUR 99,6 Mio.

Wahrend in den Vertragen der TAG Sachsenimmobilien und Leipzig Immobilien GmbH auf den Wechsel des Gesellschafter-
kreises abgestellt wird, setzen die Vertrage der TAG NRW-Immobilien GmbH, TAG Marzahn-Immobilien GmbH und die
Vertrage flr ,Theta” einen Wechsel von mehr als 50,0 Prozent der Stimmrechte an der Darlehensnehmerin voraus.

Die TAG hat im Jahre 2010 zwei Wandelschuldverschreibungen ausgegeben, im Mai 2010 Uber EUR 30,0 Mio., fallig im
Mai 2015 sowie im Dezember 2010 Uber EUR 66,6 Mio., fallig im Dezember 2015, die jeweils flr den Fall eines Kon-
trollwechsels — in beiden Fallen definiert als Ubernahme von mehr als 30,0 Prozent der Stimmrechte an der TAG — ein
vorzeitiges Kiindigungsrecht vorsehen. Im Ubrigen steht dem Vorsitzenden des Vorstandes sowie dem Vorstand Dr. Vaagt
fUr den Fall, dass sich die derzeitigen Mehrheitsverhaltnisse an der TAG andern, ein Sonderkiindigungsrecht sowie im Falle
der Austibung eine Ausgleichszahlung zu, die sich an der zum Kindigungszeitpunkt noch bestehenden Restlaufzeit des
Anstellungsvertrags orientiert. Es wird ergadnzend auf den Vergltungsbericht verwiesen.

Kapitalbeteiligungen, die 10,0 Prozent der Stimmrechte iibersteigen

Der Gesellschaft sind zwei direkte Beteiligung von mehr als 10,0 Prozent der Stimmrechte an der Gesellschaft bekannt.
Eine dieser Beteiligungen wird von der Ruffer LLP, London, Vereinigtes Kdnigreich, gehalten. Hier betragt die Beteiligungs-
quote zum Bilanzstichtag 18,0 Prozent. Die zweite Beteiligung wird von IP Concept Fund Management S.A./Flossbach
von Storch SICAV, Luxemburg gehalten und betragt zum Bilanzstichtag 10,0 Prozent.
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V. Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289a HGB

Die Erklarung zur Unternehmensflhrung nach den Regelungen des § 289a HGB ist auf den Internetseiten der TAG unter
der Internetadresse www.tag-ag.com/investor-relations im Bereich ,Erklarung zur Unternehmensfiihrung” abrufbar.

VI. Nachtragsbericht

Am 11. Januar 2012 erwarb die TAG direkt bzw. Uber eine Tochtergesellschaft 100 Prozent der Anteile an der Eberswal-
de Verwaltungs GmbH, die Uber eine nérdlich von Berlin in Eberswalde gelegene Wohnanlage mit 1.057 Wohneinheiten
mit einer Gesamtflache von 59.911 m? verfugt. Aus der Vermietung der Wohneinheiten ergibt sich eine Jahresnettosoll-
miete in Hohe von rd. EUR 2,7 Mio. Der Gesamtkaufpreis fur die Anteile betrug EUR 30,4 Mio., ein wesentlicher Teilbe-
trag in Héhe von rd. EUR 19,5 Mio. wurde durch die Ubernahme von Bankverbindlichkeiten der Eberswalde Verwaltungs
GmbH abgegolten.

Seit dem Bilanzstichtag kam es zu weiteren Verédnderungen bei den Beteiligungen der TAG. Aufgrund eines den verblie-
benen auBenstehenden Aktionaren der Bau-Verein zu Hamburg AG unterbreiteten Aufstockungsangebotes, das vom 10.
Februar bis zum 9. Marz 2012 lief, erhdhte sich der Anteil der TAG am Bau-Verein von 93,21 Prozent per 31.12.2011 auf
96,09 Prozent per 10. Mérz 2012. Weiterhin verduBerte die TAG Ende Januar 2012 ihre Beteiligung an der Estavis AG,
Berlin, in Hohe von 20,7 Prozent zu einem attraktiven Kaufpreis, Uber den die Parteien Stillschweigen vereinbart haben.

Am 29. Februar 2012 unterbreitete die TAG der Deutschen Kreditbank AG ein verbindliches und auf den 30. Marz 2012
befristetes Angebot zum Erwerb der DKB Immobilien AG. Das Angebot wurde im Rahmen eines von der Deutschen Kredit-
bank AG ausgerichteten Bieterverfahrens zum Verkauf der DKBI abgegeben. Der gebotene Kaufpreis (Baranteil) betrug EUR
160 Mio. Die TAG bot an, aus diesem Kaufpreis eine erste Kaufpreisrate in Hohe von EUR 100 Mio. bei Unterzeichnung des
Vertrages zu zahlen, die zweite Restkaufpreisrate sollte durch die Verkauferin gestundet werden. Die Bankverbindlichkeiten
der DKBI Unternehmensgruppe lagen per 31. Dezember 2011 bei rund EUR 800 Mio. und sollten von der Kauferin mit
Ubernommen werden. Die DKBI verfugte zum 31. Dezember 2011 Uber rund 25.000 Wohneinheiten und eine Mietflache
von rund 1,6 Mio. m2 sowie Uber rund 500 Gewerbeeinheiten und erzielte insgesamt angabegemal eine Kaltmiete in Hohe
von rd. EUR 72,3 Mio. Die Liegenschaften der DKBI liegen fast ausschlieBlich in den neuen Bundeslandern, den Schwer-
punkt bilden die Regionen Thuringen, GroBBraum Berlin und Sachsen. Der Immobilienbestand der DKBI wurde per

31. Dezember 2011 mit EUR 1.050 Mio. bewertet.

Zur Finanzierung des Kaufpreises hat der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrates am 28. Februar 2012 in Ausnutzung
des bestehenden Genehmigten Kapitals eine Barkapitalerhdhung durch Ausgabe von bis zu rund 20,6 Mio. neuen Stlck-
aktien beschlossen. Die neuen Aktien wurden den Aktiondren innerhalb einer Bezugsfrist vom 2. bis zum 16. Méarz 2012 im
Verhdltnis 11:3 zum Bezug angeboten. Fur Spitzenbetrage wurde das Bezugsrecht ausgeschlossen. Daneben wurden die
neuen Aktien im Rahmen eines &ffentlichen Angebotes institutionellen und privaten Investoren in Deutschland und ausge-
wahlten anderen Landern im Rahmen einer Privatplatzierung angeboten. Die neuen Aktien aus der Kapitalerhdhung wurden
vollstandig zu einem Bezugspreis in Hohe von EUR 6,15 je Aktie platziert. Der Zufluss aus der Kapitalerh6hung betrug
damit EUR 127 Mio. Die Kapitalerhdhung Uber insgesamt EUR 20.663.737,00 wurde am 19. Méarz 2012 im Handelsregister
eingetragen. Das neue Grundkapital betragt damit EUR 96.428.250,00. Die neuen Aktien, die mit einer Gewinnberechtigung
ab dem 1. Januar 2011 ausgestattet sind, wurden am 20. Méarz 2012 an der Frankfurter Wertpapierbdrse zum Regulierten
Markt (Prime Standard) zugelassen.
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VII. Risiko- und Chancenbericht

Risikomanagement

Risiken sind ein grundlegender Bestandteil jedes unternehmerischen Handelns. Dabei gelten die Grundsétze, dass bei
allen Geschaften die Chancen klar Uberwiegen missen, spekulative Transaktionen nicht zuléssig sind und die Hand-
lungsweise der TAG nicht nur geltendem Recht, sondern auch ethischen und moralischen Standards gentigen muss.

Im Mittelpunkt des Risiko- und Chancenmanagements steht sowohl die Sicherung als auch die Weiterentwicklung und
das Wachstum des TAG Konzernes. Damit die TAG im Rahmen ihrer Wachstumsstrategie sich bietende Chancen auf
dem deutschen Immobilienmarkt nutzen kann, muss sie gegebenenfalls auch Risiken eingehen. Hierbei ist es von we-
sentlicher Bedeutung, sdmtliche Aspekte zu kennen, abzuschéatzen und zu kontrollieren. Auf diese Weise kann mit mdg-
lichen Risiken professionell umgegangen werden. Dafur hat die TAG ein zentrales Risikomanagementsystem implemen-
tiert, das die Identifizierung, Messung, Steuerung und Uberwachung aller den Konzern betreffenden wesentlichen Risiken
sicherstellt. Mit diesem Risikomanagementsystem sollen Gefahrdungspotenziale verringert, der Bestand gesichert sowie
die erfolgreiche Weiterentwicklung des TAG Konzernes unterstitzt werden. Fir alle Organisationseinheiten der TAG sind
die Vorgaben des Risikomanagements bindend.

Der Vorstand der TAG ist fUr die durchgéngige und angemessene Organisation des Risikomanagementprozesses verant-
wortlich. Wie auch in den Vorjahren findet ein Risikofrlherkennungssystem im Sinne des § 91 Abs. 2 AktG Anwendung.
Das Konzerncontrolling unterstitzt den Vorstand und die berichtspflichtigen Organisationseinheiten hierbei methodisch
durch wiederkehrende interne Berichtskontrollen. Die Risiken werden regelméaBig erfasst und bewertet, bereits eingeleitete
GegenmaBnahmen neu bewertet und weiter verfolgt. Zudem werden Vorstande und Aufsichtsrate regelmaBig schriftlich
informiert.

Uber alle wesentlichen Risiken und Informationen wird dariiber hinaus, sofern erforderlich, der Vorstand umgehend infor-
miert, um zeitnah geeignete MaBnahmen ergreifen zu kénnen. In den vollzogenen Prifungen wurden keine Feststellungen
gemacht, die die Angemessenheit, Wirksamkeit und Funktionsfahigkeit des Risikomanagementsystemes infrage stellen.

Risikoidentifikation

Um Risiken zu erkennen, beobachtet die TAG sowohl das gesamtwirtschaftliche Geschehen, als auch die Entwicklung
der Immobilien- und Finanzbranche. Dariber hinaus Uberwacht sie interne Prozesse. Die Risikoidentifikation ist auf-
grund der sich standig &ndernden Verhaltnisse und Anforderungen eine permanente Aufgabe, die z.B. durch Nutzung
von Checklisten in die Arbeitsablaufe integriert ist. Jede Organisationseinheit hat grundsatzlich alle durch aktuelles und
zukinftiges Handeln mdglicherweise entstehenden Risiken festzustellen. RegelmaBig stattfindende Jour Fixe, Controlling-
Gespréche, Abteilungsbesprechungen, Einzelgesprache und Abfragen dienen dabei ebenfalls der Risikofeststellung.

Branchenrisiken

Der TAG Konzern ist allgemeinen Risiken im Zusammenhang mit dem Immaobiliengeschéft ausgesetzt. Diese Risiken
beinhalten insbesondere die nachfolgenden Themen: Zyklische Bewegungen auf dem Immobilienmarkt im Allgemeinen
sowie auf den lokalen und auch internationalen Markten im Besonderen, Verkaufs- und Vermietungsrisiken, Beschéadi-
gung- sowie Baurisiken und Risiken, die durch die Uberschreitung von Baubudgets aufkommen kénnten, zum Beispiel
bei Modernisierungs- und SanierungsmaBnahmen. Die TAG minimiert Branchenrisiken durch eine intensive Beobachtung
der Immobilienmérkte und im Geschaftsfeld Gewerbeimmobilien nach Moglichkeit durch den Abschluss langfristiger
Mietvertrage mit bonitatsstarken Mietern.
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Darstellung der Einzelrisiken

Verantwortlich fur die Risikobewertung ist jeweils der Leiter einer Organisationseinheit. Jedes Risiko ist in Bezug auf die
Hohe des potenziellen Vermdgensnachteils sowie der Eintrittswahrscheinlichkeit zu bewerten, um die jeweiligen Gefahr-
dungspotenziale flir den TAG Konzern aufzuzeigen. Einzelrisiken sind hinsichtlich ihrer Wechselwirkungen mit anderen
Risiken zu bewerten. Insbesondere das Controlling ist in risikorelevante Kauf- und Verkaufsprozesse eingebunden.

Umfeld- und Branchenrisiken

Risiken innerhalb der Immobilienbranche bestehen flr die TAG aus verschiedenen Entwicklungen. Im Vermietungsmarkt
kann ein Uberangebot an Flachen zu Preisdruck, Margenverlusten und Leerstanden filhren. Dieses Risiko minimiert die
TAG durch intensive Prifung des jeweiligen lokalen Marktes im Vorfeld von Investitionen.

Der Immobilienbestand der TAG unterliegt den Risiken der Vermietungs- und Investitionsmarkte. Marktrisiken kdnnen

im Vermietungsmarkt entstehen, wenn sich die konjunkturelle Lage in Deutschland eintribt und dadurch die Mieten
stagnieren oder zurtickgehen. DarUtber hinaus kann die Veranderung wirtschaftlicher Rahmenbedingungen zu steigenden
Arbeitslosenzahlen fUhren, was bei einem unbezifferbaren Mieterkreis zu finanziellen Einschrankungen und auBerdem

zu steigenden Leerstédnden und daraus resultierenden héheren Leerstandskosten fuhren kann. Weitere Auswirkungen
koénnen sich auf Transaktionsebene bei Einzel- oder Portfolioverk&ufen ergeben und sich auf die Immobilienpreise und
somit auf niedrigere Verkaufsergebnisse niederschlagen. Auf der Nachfrageseite des Vermietungsmarktes gehen sowohl
von der Konjunkturzyklik als auch von langjahrigen Strukturverschiebungen gewisse Risiken aus. Aufgrund der nach wie
vor ungeldsten Euro-Krise gehen die Wirtschaftsforscher flr das laufende Geschaftsjahr 2012 nur von einem geringen
Wirtschaftswachstum fur Deutschland aus. Zudem bleiben die Risiken aus den nach wie vor bestehenden Problemen am
US-Wohnimmobilienmarkt sowie dem unsicheren Euro-Wechselkurs, der Gefahr einer Inflation sowie weiter steigender
Energie- und Olpreise bestehen.

Die dynamischen Ballungszentren und ausgewahlte weitere Standorte, die im Fokus der TAG-Strategie stehen, werden
die Folgen des demographischen Wandels — anders als landliche Gegenden — kaum zu spUren bekommen, so dass
daraus resultierende Risiken flr die TAG begrenzt sind.

Unerwartete Veranderungen auf der Nachfrage- und Angebotsseite der Vermietungsmérkte schlagen sich in den tat-
sachlichen Mieteinnahmen, Leersténden, in den kinftigen Markterwartungen und somit letztlich in den Immobilienpreisen
nieder. Das Risiko, dass die Wertschatzung der Investoren fur die Vermdgensanlageklasse Immobilien grundsatzlich
nachlasst, wird von der TAG als niedrig eingeschéatzt. Das besondere Rendite-Risiko-Profil von Immobilien im Vergleich zu
anderen Anlageklassen, die Mischung aus Sicherheit (Substanz aus dem Sachwert) und laufenden Mietertrégen, lassen —
wie verschiedene Presseberichte und auch Studien zeigen — erwarten, dass Immobilien in den Vermégensportfolios
institutioneller Anleger in Zukunft eine gréBere Bedeutung zukommen wird.

Regulatorische und politische Risiken

Die TAG ist allgemeinen Risiken ausgesetzt, die sich aus der Veranderung von Rahmenbedingungen durch die Gesetzge-
bung oder aus anderen Vorschriften ergeben. Da die Unternehmenstétigkeit der TAG auf Deutschland beschrankt ist und
derartige Ver&nderungen in den meisten Fallen nicht plétzlich und Uberraschend auftreten, besteht ausreichend Reaktions-
zeit, um auf Veranderungen zu reagieren. Fir das Geschaftsjahr 2012 erachten wir dieses Risiko als gering.
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Vermietungsrisiken

Einem Risiko aus Ausfallen von Mieteinnahmen beugt die TAG durch die Vermietung ihrer Gewerbeobjekte an Unterneh-
men mit guter Bonitat sowie einem stetigen und risikoarmen Geschéaftsmodell vor. Bei Wohnungsmietern wird im Vorfeld
der Vergabe eine standardisierte Bonitatsprifung vorgenommen. Dartber hinaus gehort die Leerstandsreduktion durch
aktives Asset und Property Management zum Kerngeschéft und reduziert so auf der einen Seite die Leerstandskosten
und realisiert gleichzeitig vorhandene Mietpotenziale. Durch die aktive Betreuung des Portfolios bis hin zu nachhaltiger
Bestandsmieterpflege sichert die TAG langfristige Mietverhaltnisse. Dies wirkt sich positiv auf die Fluktuation und damit
zusammenhangend auch auf das Mietausfallrisiko aus. Zudem sichert die Implementierung eines erfolgreichen Forde-
rungsmanagements die kontinuierlichen Zahlungseing&nge und kann zeitnah moglichen Versdumnisausfallen entgegen-
wirken. Eine Abhangigkeit von wenigen groBen Mietern mit hohen Umsatzanteilen (Klumpenrisiko) versucht die TAG zu
vermeiden. Die Siemens AG als gréBter Mieter wird von der TAG als bonitatsstarker Premium-Mieter eingestuft.

Zuséatzlich wird einem Mietausfallrisiko besonders bei Akquisitionsentscheidungen durch die intensive Analyse von Objekt,
Lage und Mietern sowie die permanente Beobachtung der Entwicklung der relevanten Immobilienmarkte begegnet. Auch
die Drittverwendungsmaglichkeit von Immobilien besitzt einen hohen Stellenwert bei der Beurteilung von Investitionen.

Generell werden, insbesondere bei Gewerbeimmobilien, langfristige Mietvertrdge angestrebt, ebenso werden friihzeitig
MaBnahmen zur Anschlussvermietung auslaufender Mietvertrage ergriffen. Das Risiko von Mietausféllen ist in Einzelfallen
vorhanden, wir betrachten es in seiner Gesamtheit jedoch als gering.

Im Rahmen der Vermietungsrisiken ist darauf hinzuweisen, dass die Mietvertrage der TAG Gewerbe mit der Siemens AG
als gréBtem Mieter, unterschiedliche Laufzeiten aufweisen. Sollten die Mietvertrage nicht prolongiert werden und eine
Weitervermietung nicht moglich sein, so héatte dies fur die TAG Gewerbe in Hinblick auf Mietertrag und Bewertung der
Immobilien negative Folgen.

Unternehmensstrategische Risiken

Das wesentliche unternehmensstrategische Risiko wird von der TAG im Transaktionsrisiko gesehen. Da sich der Immo-
bilientransaktionsmarkt in 2011 in Deutschland sehr gut entwickelt hat und auch der Marktausblick fur 2012 positiv ist,
sollten sich im laufenden Jahr durchaus Chancen fur die TAG fur weiteres Wachstum auf dem deutschen Immobilienmarkt
ergeben. Sollten sich in 2012 fUr die TAG Akquisitionsgelegenheiten ergeben, bestehen bei groBvolumigen Portfolios
Risiken in der Uberbewertung von Ertragspotenzialen und Synergien sowie in der Unterbewertung von Miet- und Kosten-
risiken. Die TAG begegnet diesen Risiken vor der Akquisition durch griindliche Due Diligence-Prozesse und die Erstellung
risikoorientierter Planungsrechnungen, die laufend und zeitnah fortgeschrieben und angepasst werden. Allerdings kénnen
unvollstdndige Angaben in Due-Diligence-Berichten und -Auswertungen sowie intransparente Vergabeentscheidungen
Risiken nach sich ziehen. Ebenso ist es moglich, dass bei neu erworbenen Einheiten die Renditeerwartungen nicht ent-
sprechen. Dies kdnnte negative Auswirkungen auf den Geschéftsverlauf des TAG Konzernes haben.

Ein weiteres Risiko kann die nicht rechtzeitige Erkennung von Trends darstellen. Wenn die TAG Marktentwicklungen oder
Trends nicht in einem entsprechenden Zeitfenster erkennt und flir sich nutzt, kbnnen sich folgenreiche Risiken ergeben.
Um diesem Risiko schon von Anbeginn entgegenzuwirken, sind alle FUhrungskréfte des Asset und Property Managements
im Konzern dafUr sensibilisiert worden, Entwicklungen in den jeweiligen Sektoren und Mérkten genau zu beobachten und
Veranderungen umgehend zu kommunizieren und an das Risikomanagementsystem weiterzuleiten, damit im Bedarfsfall
angemessen reagiert werden kann.
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Leistungswirtschaftliche Risiken

Unter anderem aus Uberzahlungen oder Fehlzahlungen kénnen Vermdgensverluste entstehen. Dem Risiko aus Vermo-
gensverlusten, welches wir als das wesentliche leistungswirtschaftliche Risiko ansehen, beugt die TAG durch das interne
Kontrollsystem vor, das in diesem Bereich unter anderem aus den Bestandteilen Rechnungseingang und -prifung sowie
Zahlungsfreigabe besteht. Dieses System ist durch Arbeitsanweisungen und Unterschriftenregelungen dokumentiert

und wird laufend Uberwacht. Wir schatzen die Wahrscheinlichkeit und die potenziellen finanziellen Auswirkungen dieser
Risiken derzeit als gering ein.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Durch die Geschéaftstatigkeit ist die TAG verschiedenen Risiken finanzieller Natur ausgesetzt. Zu diesen Risiken zéhlen
Zinsen, Liquiditat und Kreditprolongationen. Auf Basis der von den Unternehmensorganen verabschiedeten Richtlinien
erfolgt das Risikomanagement in der zentralen Finanzabteilung. Das Kontrahentenausfallrisiko flr derivative Finanz-
instrumente und Finanztransaktionen wird durch die Auswahl von Finanzinstituten mit hoher Bonitat gering gehalten.

Kreditrisiken

Die TAG ist fur weitere Akquisitionen auf die Gewahrung von Bankkrediten angewiesen. Ebenso ist bei auslaufenden
Krediten eine Verlangerung bzw. Refinanzierung dieser Darlehen nétig. In allen Féllen besteht das Risiko, dass eine Verlan-
gerung, insbesondere als Folge der Finanzkrise, nicht zu den bisherigen oder nur zu nachteiligeren Konditionen maglich ist.
Durch die erfolgte langfristige Neustrukturierung wesentlicher Kredite ist die TAG auf dieses Risiko jedoch vorbereitet.

Im Konzernkreis bestehen Kreditvertrage Uber insgesamt rd. EUR 923 Mio. (Vj. EUR 258 Mio.) bei denen von Seiten der
Banken Kreditvorgaben im Hinblick auf einzuhaltende Kapitaldienstdeckungsquoten bzw. Eigenkapital- oder Verschul-
dungsrelationen (Financial Covenants) bestehen. Bei einer Verletzung dieser Kreditvorgaben kénnte es zu einer vorzeitigen
Ruckzahlungsverpflichtung kommen.

Im Geschéftsjahr wurden innerhalb des Konzernes die Auflagen aus Kreditvertragen (Financial Covenants) eingehalten.
Lediglich in einem Fall (Bankkredit lber EUR 10,0 Mio.) ergab sich zum Bilanzstichtag eine leichte rechnerische Uber-
schreitung der vertraglich vorausgesetzten Verschuldensrelation, da in der Berechnung der Relation die zum 31. Dezem-
ber 2010 vorhandenen liquiden Mittel nicht zu bertcksichtigen waren. Auch wenn nach den vertraglichen Vereinbarungen
ein Kundigungsrecht des Kreditgebers und damit ein Liquiditatsrisiko in Hohe von EUR 20,5 Mio. besteht, ist aufgrund
der mit der Bank gefuhrten Gesprache nicht mit Rechtsfolgen aus diesem Vorgang zu rechnen. Gleichermalen sind flr
die im Dezember 2009 emittierte Wandelanleihe von EUR 12,5 Mio. sowie fur die im Mai und Dezember 2010 begebenen
Wandelanleihen Uber EUR 30,0 Mio. bzw. EUR 66,6 Mio. Kreditbedingungen vereinbart, deren Nichteinhaltung zu einem
Liquiditatsrisiko fuhren kann.

Im Falle eines VerstoBes gegen Kreditbedingungen, z.B. im Falle eines Kontrollwechsels, kdnnen diese Wandelanleihen,
ebenso wie die bereits im Abschnitt ,Angaben gemali § 315 Abs. 4 HGB — Bedingungen eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebots® genannten Darlehen, vorzeitig zur Riickzahlung gekiindigt werden.

Liquiditatsrisiken

Durch umfangreiche Liquiditédtsplanungsinstrumente, sowohl im kurz- als auch im mittelfristigen Bereich, auf Ebene der je-
weiligen operativen Tochtergesellschaft und des Gesamtkonzernes, werden die laufenden Geschéftsvorgange mit den Plan-
daten gespiegelt. Es erfolgt ein regelméBiges und umfangreiches Reporting an den Vorstand Uber die laufende Liquiditat.
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Zinsrisiken

Die Aktivitaten des Konzernes sind im Wesentlichen finanziellen Risiken aus der Anderung von Zinssétzen ausgesetzt.
Der Konzern schlie3t im notwendigen MaBe derivative Finanzinstrumente ab, um bestehende Zinsdnderungsrisiken zu
steuern. Hierzu kommen im Wesentlichen Zinsswaps zum Einsatz, die das Zinsédnderungsrisiko bei steigenden Zins-
satzen minimieren. Der TAG Konzern nutzt grundgeschaftsbezogene Derivate zur aktiven Steuerung und Verringerung
der Zins&nderungsrisiken.

Zum 31. Dezember 2011 bestehen in den Konzerngesellschaften konservative Zinsderivate (hauptséchlich Payer-Swaps)
mit einem Volumen von EUR 671,9 Mio. (Vorjahr EUR 313,3 Mio.). Payer Swaps stellen synthetische Festzinssatzverein-
barungen im Zusammenhang mit einem variablen Grundgeschéft dar. Hierdurch gewéhrleistet der Konzern langfristige
Unabh&ngigkeit von der Entwicklung des Geldmarktes sowie Planungssicherheit beim Schuldendienst flir die abge-
sicherten Tranchen.

Das Zinsmanagement des Konzernes arbeitet hierbei aktiv mit dem Kreditmanagement und der Unternehmensplanung
zusammen. Hierdurch kénnen die Derivate so strukturiert werden, dass sie fUr die jetzige und die geplante Ausrichtung
des Unternehmens den groBtmaoglichen Nutzen und ein HochstmaB an Stabilitat gewahrleisten. Durch zukinftige Verande-
rungen des Marktzinsniveaus kdnnen sich aus den Derivaten negative Auswirkungen auf die Ricklage Hedge Accounting
im Eigenkapital oder auf das Konzernergebnis ergeben.

Wahrungsrisiken
Risiken und Geschaéfte in einer Fremdwahrung bestehen nicht, da nahezu sdmtliche Geschéaftsvorfélle in Euro abge-
wickelt werden. In geringem Umfang fallen Geschéftsvorfélle in Schweizer Franken an.

Portfolio Bewertungsrisiken

Der Fair Value der Immobilien spiegelt den Marktwert wider, der durch einen unabhangigen Wertgutachter ermittelt
wurde. Der Marktwert von Immobilien ist von verschiedenen Faktoren abhéngig. Bei einigen dieser Faktoren handelt

es sich um exogene, auf die die TAG keinen Einfluss hat, da sie von der konjunkturellen Entwicklung und den Mérkten
abhéngen, wie zum Beispiel sinkende Mietniveaus, ricklaufige Nachfragen und zunehmende Leerstédnde. Zudem sind
viele qualitative Faktoren fUr die Bewertung einer Immobilie ausschlaggebend, so die Lage, die Qualitét der Objekte und
die Hdhe der Mieterldse. Die hier beschriebenen Faktoren flieBen bei der Bewertung der Immobilien durch unabhangige
Gutachter ein und unterliegen zum Teil einem bestimmten Ermessensgrad. Aufgrund dessen kann es bei einer Begut-
achtung zu Bewertungsverlusten kommen, die unterschiedlich erheblich sein kdnnen. Des Weiteren kann die Bewertung
einer Immobilie durch konjunkturelle Veranderungen, Zinssatzschwankungen und Inflation negativ beeinflusst werden.
Zur Risikominimierung dient die regionale Diversifikation des Portfolios, die Diversifikation in die Geschaftsfelder Wohn-
und Gewerbeimmobilien, die Beobachtung der Mérkte sowie deren Analyse. Der Marktwert des gesamten TAG Portfolios
wird mindestens einmal im Jahr von unabhéngigen, anerkannten Gutachtern ermittelt. Die Wertverdnderungen werden
entsprechend den Vorgaben des IAS 40 im Konzernabschluss ergebniswirksam erfasst und kdnnen so zu einer hdheren
Volatilitdt des Konzernergebnisses fuhren. Dies hat in der Regel keinen Einfluss auf die Zahlungsfahigkeit der TAG.

Der IFRS-Konzernabschluss der Colonia zum 31. Dezember 2010 wird gegenwartig gemali § 342b Abs. 2 Satz 3 Nr. 3
HGB im Rahmen einer anlassunabh&ngigen Stichprobenpriifung von der Deutschen Prifstelle fir Rechnungslegung e. V.
(,DPR*) gepruft. Mit Schreiben vom 22. November 2011 hat die DPR der Colonia mitgeteilt, dass nach ihrer vorlaufigen Auf-
fassung das von der Colonia flir die Bewertung der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien (Renditeliegenschaften)
angewandte Discounted Cashflow Verfahren nicht den Regelungen der IFRS entspricht. Das Bewertungsverfahren berlck-
sichtige nicht, dass Transaktionskosten eines kiinftigen Erwerbers (Grunderwerbsteuer, Maklerkosten, Notargebihren, etc.)
bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der Renditeliegenschaften in voller Hohe zum Abzug zu bringen sind. Aller-
dings ist die Fragestellung, ob die Ermittlung des Zeitwertes inklusive der Transaktionskosten erfolgt (Bruttokapitalwert) oder
ob Erwerbskosten abzuziehen sind (Nettokapitalwert), sowohl in den IFRS ungeregelt, als auch in der Literatur umstritten.
Die Colonia und auch die TAG halten das angewandte Bewertungsverfahren und die Bilanzierung zum Bruttokapitalwert fur
IFRS-konform.
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Bis zum Tag der Bilanzaufstellung war das Verfahren mit der DPR nicht abgeschlossen. Sofern man der Auffassung der
DPR folgt und einen Abzug aller Transaktionskosten, auch wenn diese regelméBig tatsachlich nicht anfallen, der Bewer-
tung zu Grunde legen, wirde sich nach vorlaufigen und ungepriften Berechnungen sowohl das Eigenkapital als auch
das Periodenergebnis der TAG um einen mittleren, zweistelligen Millionenbetrag verringern.

Personalrisiken

Der TAG Konzern ist fUr die Realisierung seiner strategischen und operativen Ziele auf qualifizierte Fach- und Flhrungs-
krafte angewiesen. Dies gilt umso mehr, da es durch den Wandel der Rahmenbedingungen immer wieder neue, veran-
derte Aufgabenstellungen gibt, die nur mit engagiertem und qualifiziertem Personal gelést werden kénnen. Daher ist es
eine dauerhafte Herausforderung, in einem intensiven Wettbewerb qualifizierte Mitarbeiter fir den Konzern zu gewinnen
und zu binden. Die auf allen Ebenen des Konzernes vorangetriebenen Aus- und WeiterbildungsmaBnahmen sichern das
unverzichtbare fachliche Know-how der Mitarbeiter. Des Weiteren kénnen die Mitarbeiter aufgrund der Fokussierung

der Teilkonzerne auf die Kerngeschéftsfelder entsprechend ihren Fahigkeiten bestmdglich eingesetzt werden. Um einem
Fachkraftemangel vorzubeugen, bildet der TAG Konzern seit vielen Jahren Auszubildende zum Immobilienkaufmann aus,
mit dem Ziel, sie nach erfolgreich abgeschlossener Lehre zu Gbernehmen.

Um vor Know-how-Verlusten zu schiitzen, vermeidet die TAG es, Spezialwissen ausschlieBlich bei einzelnen Mitarbeitern zu
bindeln. Um den Wissenstransfer zu unterstitzen, setzt der Konzern auf Dokumentation, interne Schulungen und andere
Instrumente. Somit ist das Risiko von Wissensverlusten durch Personalabgénge konzernweit als eher gering einzuschétzen.

Far alle kinftigen materiellen Risiken im Personalbereich wurden Ruckstellungen in angemessener Hhe gebildet.

[T- und Umweltrisiken

Wie jedes Unternehmen ist auch der TAG Konzern IT-Risiken wie zum Beispiel Datenverlusten und Computerviren aus-
gesetzt. Daher ist die [T-Infrastruktur konzernweit durch aktuelle Firewall- und Antivirenprogramme geschutzt. Dartber
hinaus soll die permanente Uberwachung des Datenverkehres hinsichtlich versteckter und gefahrlicher Inhalte gegen
Angriffe von auBen schitzen. Zudem verflgt die Gesellschaft Uber ein eigenstandiges Netzwerk. Eine Sicherung aller be-
triebsrelevanten Daten erfolgt taglich. Im Falle eines Ausfalles der Hard- oder Software auf den Systemen sind alle Daten
kurzfristig reproduzierbar. Das Risiko von Hacker- und Ausspahungsangriffen wird branchenublich als gering erachtet.
Trotz hoher Sicherheitsstandards kénnen im Falle von Stérungen oder Beeintrachtigungen héhere Kosten entstehen.

Rechtliche Risiken

Die TAG hat fUr Risiken aus Rechtsstreitigkeiten, Schadensersatzforderungen oder Gewahrleistungsansprichen an-
gemessene Ruckstellungen gebildet. Die TAG unterstitzt ihre Tochtergesellschaften bei deren Finanzierungen mit
Burgschaften und Patronatserklarungen. Dartiber werden Finanzierungen teilweise erst moglich oder ginstiger in den
Konditionen. Aus diesen Blrgschaften ergeben sich Risiken fur die TAG durch eine mdgliche Inanspruchnahme im Falle
von unplanméaBigen Projektverlaufen.

Die TAG Asset Management GmbH ist von Erwerbern denkmalgeschuitzter Wohnungen mit der Begriindung in Anspruch
genommen worden, die bei Abschluss der Kaufvertrage erwartete SteuerermaBigung sei nicht eingetreten. Vor dem Hin-
tergrund der verbraucherfreundlichen Rechtsprechung der Gerichte verlangen die Erwerber Schadensersatz oder zum
Teil auch die Ruckabwicklung der oftmals vor Jahren abgeschlossenen Kaufvertrage. Die TAG tritt RUckabwicklungsbe-
gehren entgegen, ist aber andererseits bemuht, den Erwerbern die tatséchlich entstandenen Nachteile, die von ihr zu
verantworten sind, auszugleichen und die Auseinandersetzungen auBergerichtlich beizulegen. Die Risiken sind, soweit
ersichtlich, durch die Bildung von Ruckstellungen bertcksichtigt.
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Risiken im Hinblick auf das noch laufende Bieterverfahren zur Ubernahme der DKB Immobilien AG

Die TAG hat sich an einem von der Deutschen Kreditbank AG ausgerichteten Bieterverfahren zum Verkauf der DKB Immo-
bilien AG beteiligt und am 29. Februar 2012 ein verbindliches Angebot abgegeben. Die Entscheidung der Verkauferin Gber
den Zuschlag wird noch im Laufe des Monats Méarz 2012 erwartet.

Die Abgabe des Angebotes beinhaltet einen Kaufpreis in Héhe von EUR 160 Mio. sowie die Ubernahme der Bankver-
bindlichkeiten der DKBI-Unternehmensgruppe in Hohe von rund EUR 800 Mio.

Die DKBI verfugt Gber rund 25.000 Wohneinheiten sowie Uber rund 500 Gewerbeeinheiten mit einer Mietflache von
insgesamt rund 1,5 Mio. m2 und erzielt insgesamt eine Nettokaltmiete von rund EUR 73,2 Mio. Die Liegenschaften der
Zielgesellschaft liegen fast ausschlieBlich in den neuen Bundeslandern, den Schwerpunkt bilden die Regionen Thiringen,
der GroBraum Berlin und Sachsen. Der Bestand ist Uberwiegend in einem guten Zustand und voll- bzw. teilsaniert.

Er wird per 31. Dezember 2011 mit rund EUR 1.060 Mio. bewertet. Der Leerstand betragt angabegeméB Uber das Ge-
samtportfolio per 31. Dezember 2011 10,9 Prozent.

Sollte die TAG den Zuschlag erhalten, wirde sich ihr Bestand auf rund 56.000 Wohneinheiten erhéhen, die derzeitige
annualisierte Miete im Konzern wirde auf rund EUR 209 Mio. ansteigen und die Bilanzsumme sich auf rund EUR 3,2
Mrd. belaufen.

Sollte die Verkauferin das Angebot der TAG nicht annehmen, so werden die aus der Kapitalerhdhung generierten Finanz-
mittel fir andere Akquisitionen, zur Ruckflhrung von Finanzverbindlichkeiten oder zur Starkung der Eigenkapitalbasis der
TAG verwendet werden.

Sonstige Risiken

Im Ubrigen werden sonstige Risiken als nicht wesentlich, als unwahrscheinlich und in den wirtschaftlichen Folgen als
gering eingeschatzt.
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Wesentliche Merkmale des internen Kontroll- und Risikomanagementsystemes
im Hinblick auf den Konzernrechnungslegungsprozess

Die Ausgestaltung des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystemes der TAG ergibt sich aus der weitgehend
zentralen Organisation des Rechnungswesens. Nahezu sémtliche Abschlisse des Konzernes werden durch eigene Mit-
arbeiter in der Konzernzentrale in Hamburg erstellt. Auch wenn Teile der Buchhaltung dezentral angesiedelt sind, z.B. die
Personalabrechnung bei externen Dienstleistern sowie die Mietebuchhaltung bei der externen sowie internen Hausver-
waltungsgesellschaft, verbleibt die finale Verantwortung bei der Finanzbuchhaltung.

Alle Zahlen der AbschlUsse der Einzelgesellschaften sowie auch der Teilkonzernabschllsse, werden vom Financial
Controlling Uberprtift und gegen Budgetvorgaben abgeglichen. Die wichtigsten Erkenntnisse aus diesen Zahlen werden
in einem monatlichen Kennzahlenbericht dem Vorstand vorgelegt. Die Geschéftsjahreszahlen werden von einer externen,
unabhéangigen Wirtschaftsprifungsgesellschaft Uberprift. Im Rahmen der Abschlussprifung wird auch das rechnungs-
legungsbezogene interne Kontrollsystem des Konzernes, einschlieBlich des IT-Systems, gepriift. Uber wesentliche
Schwéchen und Verbesserungsmaoglichkeiten werden Vorstand und Aufsichtsrat durch den Abschlussprifer informiert.

Die Finanzbuchhaltung bedient sich zur Erstellung der Abschllsse im Wesentlichen einem Softwarepaket, das von unab-
hangigen Priifern zertifiziert wurde. Dieses ist fUr das Jahr 2011 das System ,RELion“. Bei der Erstellung der Quartals-
und Jahresabschlisse wirken externe Dienstleister unterstitzend mit. So erstellen unabhéngige Bewertungsgutachter
Expertisen Uber die beizulegenden Zeitwerte unserer Immobilien. Auch die beizulegenden Zeitwerte der Zinsswaps
werden mit Hilfe externer Dienstleister berechnet. Risiken aus den Zinsswapvereinbarungen werden laufend Uberwacht.
Quartalsweise erfolgte eine Uberpriifung der Effektivitaten der Zinsswaps im Vergleich zu den abgesicherten Krediten.

Gesamteinschatzung

Ungeachtet der Unternehmensentwicklung im Berichtszeitraum und dem starken Wachstum der TAG im Hinblick auf den
Immobilienbestand und die Verschuldung, hat sich die Gesamtrisikosituation gegentiber dem Vorjahr 2010 nicht grundle-
gend verandert. Die TAG Immobilien AG hat auf der Grundlage des beschriebenen Uberwachungssystemes und Einsatzes
der vorhandenen Instrumente die erforderlichen MaBnahmen getroffen, um bestandsgefahrdende Entwicklungen frihzeitig
zu identifizieren und ihnen entgegenwirken zu kdnnen. Des Weiteren sind dem Management keine Risiken bekannt, die
sich bestandsgefahrdend auf die Gesellschaft auswirken kénnen. Wir sind davon Uberzeugt, die sich bietenden Chancen
und Herausforderungen auch in Zukunft nutzen zu kénnen, ohne dabei unvertretbar hohe Risiken eingehen zu mussen.
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Chancen der kiinftigen Entwicklung

Die TAG Immobilien AG hat ihre Marktposition im vergangenen Jahr weiter gestarkt und ausgebaut. Zudem hat sie den
Konsolidierungsprozess auf dem deutschen Immobilienmarkt vorangetrieben, indem sie die mehrheitliche Ubernahme
der ebenfalls bérsennotierten Colonia Real Estate AG und deren Integration in den TAG Konzern erfolgreich realisiert
hat. Im Verlauf des abgelaufenen Geschéftsjahres hat die Gesellschaft im Rahmen ihrer Wachstumsstrategie weitere
Portfolios an Standorten, an denen sie schon investiert hat, wie zum Beispiel in Berlin und Sachsen, erworben. Diese
unterschiedlichen Wachstumsprozesse fuhrten zu einem Erfahrungsgewinn fur die Mitarbeiter und das Management und
koénnen bei zukUnftigen Akquisitionsstrategien wertsteigernd eingesetzt werden. Folglich ist mit der Anzahl der Einheiten
auch das Immobilienvolumen, der EPRA Net Asset Value (EPRA NAV), die Bilanzsumme und das Ergebnis gesteigert
worden. Gleichzeitig ist jedoch auch der Unternehmenswert, gemessen an der Marktkapitalisierung aufgrund von mehre-
ren KapitalmaBnahmen, weiter gewachsen und die Schwelle von rund EUR 500 Mio. erreicht worden. Somit ist die TAG
im Indexranking der Deutschen Bérse auf die vorderen SDAX-Platze vorgedrungen und auf mehreren Ebenen sehr gut
positioniert, um ihre Unternehmens- und Wachstumsstrategie in 2012 erfolgreich fortzusetzen.

Aufgrund der dezentralen Konzernstruktur mit dem Hauptsitz in Hamburg und Niederlassungen in Berlin, Disseldorf/
KolIn, Leipzig, Salzgitter und Minchen, kdnnen Marktstromungen friihzeitig erkannt und auf diese schneller reagiert
werden, als es fur Wettbewerber mdglich ist.

Das Portfolio befindet sich an verschiedenen Standorten wie Berlin, Hamburg, Leipzig/Sachsen, Salzgitter, Dusseldorf,
Nordrhein-Westfalen und Munchen, an denen nach wie vor Wachstumspotenziale bestehen und realisiert werden kén-
nen. Eine gute Durchmischung der WohnungsgréBen und der Mikrostandorte im Detail innerhalb der Regionen und eine
zeitgemaBe und enge Mieterbetreuung, ermdglichen kontinuierlich Renditen und Cashflows aus dem Bestandsportfolio
zu generieren. Des Weiteren stellt die Kernkompetenz der TAG das aktive Asset und Property Management dar, das

in der Vergangenheit erheblich zur Reduzierung von Leerstanden und dadurch zur Steigerung von Mieteinnahmen und
zur Senkung von Leerstandskosten geflhrt hat. Die Basis fUr weitere organische Wertsteigerungen bildet auch in den
folgenden Jahren der Abbau von Leerstédnden und die Realisierung von maglichen Mietsteigerungspotenzialen innerhalb
des Portfolios.

Neben der Umsetzung ihrer Wachstumsstrategie und der Verbesserung ihrer Kapitalmarktposition weist die TAG eine soli-
de Finanzierungsstruktur auf. Der Konzern ist langfristig durchfinanziert; die durchschnittliche Zinshdhe in 2011 lag bei 4,2
Prozent, die durchschnittliche Kreditlaufzeit lag bei 5,4 Jahren und unterjahrig war die Refinanzierung von falligen Krediten
zu wesentlich guinstigeren Bedingungen mdglich (unter 4 Prozent). Der Loan to Value, der Indikator fur den Verschuldungs-
grad eines Unternehmens, lag bei 59 Prozent und die Eigenkapitalquote vor Minderheiten bei 26,7 Prozent Prozent. Das
Geschaftsmodell der TAG, die erfolgreiche Umsetzung der Wachstumsstrategie, als auch das aktive Asset Management,
das sich im kontinuierlichen Leerstandsabbau zeigt, ist bei Banken etabliert. Dies hat die Gewinnung von neuen strate-
gischen Bankpartnern gezeigt — 28 rein deutsche Banken sind Geschafts- und Finanzierungspartner der TAG.

Alle diese Fakten zusammengenommen bilden die Basis fUr eine erfolgreiche Umsetzung der Unternehmensstrategie und
werden zukUnftig die Kapitalbeschaffung sowohl am Kapitalmarkt als auch bei Banken sicherstellen.
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VIII. Prognosebericht

Die globale wirtschaftliche Entwicklung wird aller Voraussicht nach in den néchsten Jahren regional erneut sehr unter-
schiedlich verlaufen und ist in verschiedenen Regionen mit groBen Unsicherheiten behaftet. Fur die Entwicklungs- und
Schwellenlander wird weiterhin mit einem robusten, wenn auch abgeschwéchten Wachstum gerechnet, wahrend flr die
meisten westlichen Industrienationen lediglich von einer Stagnation oder einem marginalen Wachstum ausgegangen wird.

Die konjunkturelle Entwicklung in Europa wird weiterhin heterogen verlaufen. Bei den européischen Staaten, die von der
Euro- und Staatsschuldenkrise starker betroffen sind, wird eine riicklaufige Entwicklung der Méarkte erwartet.

Der konjunkturelle Ausblick fir Deutschland tribt sich nach den beiden starken Jahren 2010 und 2011 im kommenden
Jahr etwas ein. Allerdings behalt Deutschland trotzdem seine relativ starke Wettbewerbsposition bei. Konkret wird fur
2012 erwartet, dass der Export nach wie vor eine bedeutende Stltze darstellt und in 2012 ein Bruttoinlandsprodukt von
0,7 Prozent beziehungsweise 0,6 Prozent erreicht werden kann — geman den Prognosen von Bundesregierung

und Bundesbank.

Da die TAG ausschlieBlich in Deutschland aktiv ist und Deutschland nach wie vor ein stabiler Markt fir Immobilien und
somit ein attraktiver Standort fur Immobilieninvestments ist, geht die Gesellschaft davon aus, dass sie von der sich zwar
abschwéchenden, aber dennoch positiven konjunkturellen Entwicklung in 2012 profitieren kann. Die TAG wird im Rah-
men ihrer Wachstumsstrategie die sich bietenden Chancen auf dem deutschen Immobilienmarkt nutzen und ihr Portfolio
weiter wertsteigernd ausbauen.

In Deutschland stellt sich der Immobilienmarkt — insbesondere der Wohnimmobiliensektor — als ein ausgeglichener Markt
dar. Mit ihnrem diversifizierten Geschaftsmodell in den Segmenten Wohn- und Gewerbeimmobilien sowie Dienstleistungen
rund um die Immobilie ist die TAG gut positioniert, um die Chancen auf dem deutschen Immobilienmarkt aktiv zu nutzen
und mdgliche Risiken zu minimieren.

Die Objekte der TAG befinden sich an attraktiven Standorten wie zum Beispiel Berlin, Hamburg, Leipzig/Sachsen,
Salzgitter und Nordrhein-Westfalen. Diese Lagen zeichnen sich Uberwiegend durch eine gute Infrastruktur sowie Wachs-
tumspotenzial im wirtschaftlichen und demographischen Sinn aus. Sowohl Wirtschafts- als auch Kaufkraft sind in diesen
Regionen konzentriert vorhanden und selbst in einem schwierigen wirtschaftlichen Umfeld geht die TAG davon aus, dass
die Mieten in diesen Regionen in den ndchsten Jahren insbesondere im Wohnimmobilienbereich weiter steigen werden.

Auch im laufenden Jahr wird der Fokus im Wohnimmobiliensegment auf der Leerstandsreduktion, der Integration der ak-
quirierten Unternehmen/ Portfolios und der weiteren Optimierung der Fixkosten liegen. Die TAG geht davon aus, dass eine
erfolgreiche Umsetzung dieser MaBnahmen sowie eine strategische, moderate Investitionstatigkeit sich positiv auf Umsatz
und Ertragskraft auswirken wird sowie auch Potenzial fUr die Wertsteigerung ihrer Immobilien bietet. Dartiber hinaus sollen
weitere Chancen am Wohnimmobilienmarkt flr weiteres Wachstum genutzt werden, sofern unsere Akquisitionskriterien,
wie die Steigerung des Net Asset Value, ein positiver Cashflow und ein positiver Konzernergebniseffekt, erflillt sind. Dabei
konzentriert sich die TAG bei Akquisitionen auf bereits bestehende Standorte, so dass Verwaltung und Asset Management
der neu erworbenen Immobilien vom néchstliegenden TAG Standort mit der bestehenden Infrastruktur kosteneffizient
Ubernommen werden kénnen.

Die Entwicklung auf dem deutschen Gewerbeimmobilienmarkt ist nicht ganz so entspannt wie im Wohnimmobilienseg-
ment. Angesichts der schwierigen wirtschaftlichen Situation der vergangenen Jahre muss nach wie vor mit moglichen
negativen Auswirkungen aufgrund von Unternehmensinsolvenzen mit steigenden Leerstdnden und damit verbundenen
Mietausféllen gerechnet werden.
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Ein mdéglicher Abwertungsbedarf der Gewerbeimmobilien der TAG besteht nicht, da sich die Gewerbeimmobilien der
TAG, genauso wie die Wohnimmobilien, durch gute urbane Lagen in deutschen Metropolregionen mit Wachstumspoten-
zial auszeichnen. DarUber hinaus bestehen im Gewerbeimmobilienbereich in der Regel langfristige Mietvertrage mit boni-
tatsstarken Mietern, die mdgliche Ausfallrisiken minimieren. Im Gewerbeimmobilienbereich sind derzeit keine weiteren
Akquisitionen geplant, hier steht das Asset und Property Management im Fokus der Unternenmensaktivitdten sowie die
sukzessive Fortflhrung der Verkaufsaktivitaten einzelner Objekte — sofern die VerduBerung Uber Buchwert moglich ist.

Die Ubernahme der Colonia Real Estate AG sowie der in 2011 akquirierten Unternehmen und Portfolios sind innerhalb des
Jahres in den Konzern integriert und konsolidiert worden. Parallel zu diesen Integrations- und Restrukturierungsprozessen
sind im gesamten TAG Konzern erfolgreich schlanke, effiziente Strukturen implementiert worden.

Ausblick und Ziele

Mit den bereits abgeschlossenen Akquisitionen und dem damit verbundenen Ausbau des Portfolios sowie der Integration
der erworbenen Immobilien und dem Leerstandsabbau, hat die TAG ihre auf Wachstum ausgerichtete Strategie in 2011
erfolgreich umgesetzt. Ein bedeutender Schritt auf diesem Wachstumspfad ist die in 2011 vollzogene Ubernahme und Inte-
gration der Colonia Real Estate AG mit rund 19.000 Einheiten. Die damit verbundene Konsolidierung der Konzerndaten der
Colonia fuhrt in 2011 nahezu zu einer Verdopplung der Bilanzsumme und der erzielten Mieten des TAG Konzernes in 2011.
Gleichzeitig haben sich proportional die Werte der Renditeliegenschaften sowie auch der Bankverbindlichkeiten verandert.

Wie schon erwéhnt, beteiligt sich die TAG am Bieterverfahren zur Ubernahme der DKB Immobilien AG mit iber 25.000
Einheiten. Der Ausgang des Verfahrens ist bei Erstellung dieses Berichts noch offen und wird voraussichtlich erst Ende
Méarz 2012 abgeschlossen sein. Sollte die TAG den Zuschlag erhalten, wird das Portfolio im GroBraum Berlin sowie in
Thuringen und Sachsen nachhaltig erweitert. Darlber hinaus wirkt sich die Akquisition auf sémtliche finanzspezifische
Kennzahlen aus. Die sich daraus ergebenden Auswirkungen auf die Ertragslage des TAG Konzernes sowie die Eigenka-
pitalposition sind zurzeit noch nicht verbindlich vorherzusagen und wirden im Rahmen einer Erstkonsolidierungsbilanz
und Erfolgsrechnung in den nachsten Monaten ermittelt werden.

Der Vorstand der TAG ist zuversichtlich, dass die sich bei der Integration der DKBI ergebenden Synergiepotenziale ge-
hoben werden kénnen und somit die Ubernahme der DKBI einen nachhaltig positiven Effekt auf das Ergebnis des Jahres
2012 haben wird.

Angesichts der weiterhin positiven Entwicklung der Konjunktur wie auch des deutschen Immobilienmarktes, halt die TAG
derzeit an der im November 2011 verdffentlichten detaillierten Prognose fir 2012 fest. Die TAG geht davon aus, flr das
Geschaéftsjahr 2012 Mieterldse in Hohe von EUR 144 Mio. sowie ein Ergebnis vor Steuern (EBT) in H6he von rund

EUR 75 Mio. zu erzielen. Als Ergebnis aus Immobilienverkaufen werden EUR 8 Mio. erwartet. Des Weiteren strebt die TAG
ein operatives Ergebnis in Hohe von EUR 35 Mio. an, und erstmals will die TAG auch einen FFO (Funds from Operations)
in Hohe von EUR 27 Mio. ausweisen. Der EPRA Net Asset Value (EPRA NAV) je Aktie wird mit EUR 9,75 prognostiziert —
nach EUR 8,72 flir das Geschéftsjahr 2011. Fur das Geschéftsjahr 2013 strebt die TAG ebenfalls eine weitere Steigerung
der relevanten Ergebniskennzahlen des Unternehmens an und wird diese im Verlauf des aktuellen Jahres konkretisieren.

Hamburg, den 23. Marz 2012

B b e e T

Rolf Elgeti Hans-Ulrich Sutter Dr. Harboe Vaagt
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Konzernbilanz

AKTIVA in TEUR Anhang 31.12.2011 31.12.2010
Langfristige Vermdgenswerte
Renditeliegenschaften (1) 1.889.860 837.204
Immaterielle Vermbgenswerte 2 7.320 4,911
Sachanlagen 3) 12.010 11.990
Anteile an assoziierten Unternehmen 4) 61 59.379
Andere finanzielle Vermbgenswerte 5) 12.150 335
Latente Steuern (6) 118 3.996
1.921.519 917.815
Kurzfristige Vermdgenswerte
Grundstlcke mit unfertigen und fertigen Bauten (7) 37.413 113.973
Andere Vorrate (7) 247 1.102
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8) 13.188 6.654
Ertragsteuererstattungsanspriiche 8) 1.455 1.324
Derivative Finanzinstrumente 8) 489 16
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 8) 3.292 4.006
Liquide Mittel 9) 31.714 129.417
87.798 256.492
Zur VerauBerung bestimmtes langfristiges
Vermégen (10) 38.366 16.200

2.047.683 1.190.507
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PASSIVA in TEUR Anhang 31.12.2011 31.12.2010
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital (11) 74.905 58.566
Kapitalriicklage (12) 363.031 248.568
Andere Rucklagen (13) -16.260 -9.507
Bilanzgewinn (14) 125.716 58.834
Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallend 547.392 356.461
Minderheitenanteile (15) 47.239 8.849
594.631 365.310

Langfristige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten (16) 1.016.825 523.512
Rickstellungen fur Pensionen (17) 1.760 1.801
Verbindlichkeiten aus Wandelanleinen (18) 93.868 101.712
Derivative Finanzinstrumente (18) 28.222 15.752
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten (18) 153 2.622
Latente Steuern 6) 66.884 12.894
1.207.712 658.293
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Sonstige Ruckstellungen (19) 17.807 15.537
Ertragsteuerschulden (20) 1.760 1.664
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten (16) 172.568 110.490
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (21) 16.380 7.762
Derivative Finanzinstrumente (22) 11.379 9.537
Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen (22) 13.901 1.786
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten (22) 11.545 6.475
245.340 153.251
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit dem zur
VerauBerung bestimmten langfristigen Vermégen (23) 0 13.653

2.047.683 1.190.507
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Kapitalflussrechnung/ Eigenkapitalentwicklung

01.01.- 01.01.-
in TEUR Anhang 31.12.2011 31.12.2010
Gesamte Umsatzerlose (24) 178.303 82.941
Umsatze aus Vermietung (24) 115.377 51.802
Aufwendungen aus Vermietung 27) -36.359 -11.633
Mietergebnis 79.018 40.169
Umsatze aus Verkauf von Vorratsimmobilien (24) 7.606 20.665
Aufwendungen aus Verkauf von Vorratsimmobilien (27) -7.762 -20.884
Verkaufsergebnis Vorratsimmobilien -156 -219
Umsétze aus Verkauf von Renditeliegenschaften (24) 46.862 8.799
Aufwendungen aus Verkauf von Renditeliegenschaften 27) -38.955 -8.740
Verkaufsergebnis Renditeliegenschaften 7.907 59
Dienstleistungsumsatze (24) 8.458 1.675
Aufwendungen aus Dienstleistungen (27) -8.461 -1.233
Dienstleistungsergebnis -3 442
Sonstige betriebliche Ertrage (25) 66.803 15.696
Neubewertung der Renditeliegenschaften (26) 24173 12.797
Ergebnis Erstkonsolidierung Objektgesellschaften (26) 4.760 4.049
Gesamtes Bewertungsergebnis Renditeliegenschaften 28.933 16.846
Rohergebnis 182.502 72.993
Personalaufwand (28) -12.747 -8.779
Abschreibungen immaterielles Vermdgen und Sachanlagen (29) -1.168 -770
Wertminderungen Vorrate und Forderungen (30) -3.499 -624
Sonstige betriebliche Aufwendungen (31) -20.482 -15.955
EBIT 144.606 46.865
Beteiligungsergebnis (32) 72 0
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen (83) 246 6.528
Abschreibungen auf Finanzanlagen (34) -105 0
Zinsertrag (35) 10.141 3.228
Zinsaufwand (35) -71.687 -34.413
EBT 83.273 22.208
Ertragsteuern (36) -17.261 -2.834
Sonstige Steuern 37) -108 -183
Konzernergebnis 65.904 19.191
davon auf Minderheiten entfallend (15) -978 690
davon auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallend 66.882 18.501
Ergebnis je Aktie (in EUR)
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (38) 1,05 0,48
Verwassertes Ergebnis je Aktie (38) 0,89 0,45
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Konzerngesamtergebnisrechnung

Finanzkalender /Kontakt

01.01.- 01.01.-

in TEUR Anhang 31.12.2011 31.12.2010
Konzernergebnis der Gewinn- und Verlustrechnung 65.904 19.191
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus dem Hedge Accounting (13) -10.214 3.523
Latente Steuern auf diese unrealisierten Gewinne und Verluste 6) 2.107 -1.043
Sonstiges Ergebnis nach Ertragsteuern -8.107 2.480
Konzerngesamtergebnis 57.797 21.671
davon auf Minderheiten entfallend (15) -2.301 811
60.098 20.860

davon auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallend
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Konzernkapitalflussrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung/ Gesamtergebnisrechnung

Kapitalflussrechnung/ Eigenkapitalentwicklung

in TEUR Anhang 31.12.2011 31.12.2010
Konzernergebnis 66.882 18.501
Abschreibungen immaterielles Vermdgen, Sachanlagen und Finanzanlagen (29) 1.273 770
Ergebnis assoziierte Unternehmen (33) -246 -6.528
Gesamtes Bewertungsergebnis Renditeliegenschaften (26) -28.933 -16.846
Verluste aus Entkonsolidierungen (81) 440 0
Gewinne aus Unternehmenserwerben (25) -56.757 -8.407
Gewinne/Verluste Abgange Gemeinschaftsunternehmen (25) (31) -94 747
Gewinn Abgang finanzielle Vermdgenswerte (25) 54 -345
Gewinne/Verluste Abgange von Renditeliegenschaften (1) -7.907 -59
Gewinn Ruckerwerb Wandelanleihe (25) 0 -1.102
Wertminderungen Vorréte und Forderungen (80) 3.499 624
Verénderungen der latenten Steuern 6) 12.745 4.605
Veré&nderungen der Ruckstellungen (17,19) 1.585 -884
Verénderungen Forderungen und andere Aktiva (7,8,9,10) 82.262 1.977
(18, 20,
Veranderungen Verbindlichkeiten und andere Passiva 22, 23) -82.062 -10.039
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit -7.259 -16.986
Auszahlungen Investitionen in Renditeliegenschaften (1) -55.573 -37.942
Einzahlung Abg&nge von Renditeliegenschaften (1) 46.862 8.799
Auszahlungen Investitionen in immaterielles Vermbgen und Sachanlagen 2,9 -693 -593
Auszahlungen Erwerb konsolidierte Unternehmen abzuglich
Ubernommene liquide Mittel -28.576 -5.357
Einzahlungen Abgang Gemeinschaftsunternehmen abziglich
abgegangener liquider Mittel -58 -2.283
Auszahlungen Investitionen assoziierte Unternehmen und andere
finanzielle Vermdgenswerte (4, 5) -4.761 -40.110
Einzahlungen Abgang andere finanzielle Vermdgenswerte 5) 3.540 1.723
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -39.259 -75.763
Einzahlung aus Barkapitalerhdhungen (11, 12) 71.496 87.422
Kosten Eigenkapitalbeschaffung (18) -2.810 -1.951
Einzahlung aus der Ausgabe von Wandelanleihen (18) 0 109.100
Auszahlung aus dem Rickerwerb von Wandelanleihen (18) 0 -11.400
Auszahlungen aus Rickzahlungen von Wandelanleihen (18) -60.519 0
Einzahlungen aus der Aufnahme von Bankkrediten (16) 78.957 84.324
Auszahlungen aus der Tilgung von Bankkrediten (16) -113.588 -51.478
Auszahlungen fur Unternehmenserwerbe ohne Statuswechsel (12, 15) -27.195 -897
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -53.659 215.120
Zahlungswirksame Veranderungen der liquiden Mittel -100.177 122.371
Liquide Mittel am Anfang der Periode ©) 121.776 -695
Liquide Mittel am Ende der Periode (©)) 21.599 121.776
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Konzerneigenkapitalentwicklung

Anteilseigner des Mutterunternehmens

Andere Riicklagen

Ge- Riicklage Wah-
zeich- Gewinn- Hedge rungs- Minder- = Summe

An- netes = Kapital- riick- Accoun- umrech- Bilanz- heiten- Eigen-
in TEUR hang Kapital  riicklage lagen ting nung gewinn Summe anteile = kapital
Stand 01.01.2010 32.566 = 170.307 527 -12.393 0 5.391 | 196.398 8.083 | 204.481
Konzerngesamt-
ergebnis 0 0 0 2.359 0 18.501 20.860 811 21.671
Unternehmenserwerbe
ohne Statuswechsel (12, 15) 0 30 0 0 0 0 30 -36 -6
Rickerwerb Wandel-
anleihe (12) 0 -334 0 0 0 0 -334 0 -334
Ausgabe Wandel-
anleihen (12,18) 0 BI525 0 0 0 0 3.525 0 3.525
Kapitalerhdhungen
gegen Sacheinlage (11,12) 10.343 40.168 0 0 0 0 50.511 0 50.511
Kapitalerhdhungen
gegen Bareinlage (11, 12) 15.657 71.765 0 0 0 0 87.422 0 87.422
Kosten Eigenkapital-
beschaffung (nach
Ertragsteuern) (12) 0 -1.951 0 0 0 0 -1.951 0 -1.951
Entnahme aus der
Kapitalricklage (12, 14) 0 -34.942 0 0 0 34.942 0 0 0
Sonstige Verande-
rungen Minderheiten (15) 0 0 0 0 0 0 0 -9 -9
Stand 31.12.2010 58.566 = 248.568 527 -10.034 0 58.834 | 356.461 8.849 | 365.310
Stand 01.01.2011 58.566 = 248.568 527 -10.034 0 58.834 @ 356.461 8.849 | 365.310
Konzerngesamt-
ergebnis 0 0 0 -6.784 0 66.882 60.098 -2.301 57.797
Unternehmenserwerb
Colonia (12, 15) 0 0 0 0 0 0 0 86.845 86.845
Unternehmenserwerbe
ohne Statuswechsel (12, 15) 0 27.025 0 0 0 0 27.025 -44.806 -17.781
Kapitalerhdhung
gegen Bareinlage (11,12) 10.857 60.640 0 0 0 0 71.497 0 71.497
Kapitalerhdhung
gegen Sacheinlage (11,12 5.477 27.330 0 0 0 0 32.807 0 32.807
Kapitalerhdhung aus
Wandlung (11,18) 5 23 0 0 0 0 28 0 28
Kosten Eigenkapital-
beschaffung (nach
Ertragsteuern) (12) 0 -1.908 0 0 0 0 -1.903 0 -1.903
Wahrungsumrechnung (13) 0 0 0 0 31 0 31 0 31
Sonstige Verande-
rungen Minderheiten (15) 0 1.348 0 0 0 0 1.348 -1.348 0

Stand 31.12.2011 74.905 @ 363.031 527 -16.818 31 125.716 = 547.392 47.239 | 594.631




Lagebericht

Bilanz

Gewinn- und Verlustrechnung/ Gesamtergebnisrechnung

Konzernsegmentberichterstattung

in TEUR

Wohn-
immo-
bilien
Ham-
burg

Wohn-
immo-
bilien
Miin-
chen

Wohn-
immo-

Wohn-
immo-
bilien
Sons-
tige

Wohn-
immo-
bilien
Berlin

Wohn-
immo-| bilien
bilien | Salzgit-
NRW ter

Summe
Wohn-
immo-

bilien

Kapitalflussrechnung/ Eigenkapitalentwicklung

Ge-
werbe
immo
bilien

Konso-
lidie-
rung

Ubrige
Aktivi-
taten

Dienst-
leis-

tungen Konzern

Umsatzerlése

davon externe
Erlose

davon kozern-
interne Erlose

Segmenter-
gebnis

davon Neube-
wertung Ren-
diteliegen-
schaften

davon Ergeb-
nis Erstkon-
solidierung
Objektge-
sellschaften

nicht zugeord-
nete sonstige
betriebliche
Ertrage

Rohergebnis

nicht zugeord-
nete Aufwen-
dungen

EBT

Segment-
vermdégen

nicht zuge-
ordnetes
Vermdgen

Vermdgen
Gesamt

20.188

20.188

16.539

4.448

0

328.574 | 526.748 25.112

36.663 | 8.692 | 10.521| 22.074 6.440  104.579

36.563 | 8.518| 10521 22.074 4236 102.101

100 174 0 0 2.204 2.479

35.729 643 7.092 9.072 2.779 71.854

8.956 289 -083 -752 1.718 13.676

4.760 0 0 0 4.760

178.295 375.030  54.991 1.488.749

Diese Konzernsegmentberichterstattung ist integraler Bestandteil des Konzernanhangs.

67.020 10.067 1.409 -4.773  178.303

66.335 8.458| 1.409 0 178.303

686 1.609 0 -4773 0

42.788 -4 1.060 0| 115.699

10.496 0 0 0 24173

4.760

66.803

182.502

-99.229

83.273

475.676 0 4.180 0| 1.968.605

79.077

2.047.683
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Grundsatze der Rechnungslegung

Grundlagen der Aufstellung des Konzernabschlusses

Der Konzernabschluss der TAG Immobilien AG, Hamburg, (im Folgenden auch kurz ,TAG AG" oder ,Gesellschaft genannt)
zum 31. Dezember 2011 wurde in Ubereinstimmung mit den Regelungen der International Financial Reporting Standards
(IFRS), wie sie in der EU verpflichtend anzuwenden sind, erstellt. Ergadnzend wurden die handelsrechtlichen Vorschriften des
§ 315a Abs. 1 HGB beachtet. Die Anforderungen der angewandten Standards wurden erflillt und flhren zur Vermittlung
eines den tats&chlichen Verhaltnissen entsprechenden Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Im IFRS-Konzernabschluss fir das abgelaufene Geschéaftsjahr waren folgende neue Rechnungslegungsstandards bzw.
Interpretationen erstmals verpflichtend anzuwenden:

Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards — Ausnahmen

IFRS 1 von den Vergleichsinformationen nach IFRS 7 (geandert)
IAS 24 Angaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen (geandert)
IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung — Klassifizierung von Bezugsrechten (gedndert)

IAS 19 — Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermogenswertes,
IFRIC 14 Mindestdotierungsverpflichtungen und ihre Wechselwirkungen
(geéndert, anzuwenden flr Geschéaftsjahre ab 1. Januar 2011)

Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente

IFRIC 19 (neu, anzuwenden flr Geschaftsjahre ab 1. Juli 2010)

Diverse IFRS Verbesserungsprojekt 2010

Die Erstanwendungen der neuen Rechnungslegungsvorschriften haben sich auf den Konzernabschluss nicht
wesentlich ausgewirkt.

Die folgenden vom IASB bis zum Datum dieses Abschlusses neu herausgegebenen bzw. gednderten und von der
Europaischen Union zum Teil noch nicht tbernommenen Rechnungslegungsvorschriften sind, die Ubernahme durch
die Europdische Union vorausgesetzt, erst nach dem Bilanzstichtag zu befolgen und wurden von der Gesellschaft nicht
freiwillig vorzeitig angewendet:
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IAS 1 Darstellung von Posten des sonstigen Gesamtergebnisses (geéndert, anzuwenden flr Geschéaftsjahre ab 1. Juli 2012)
IAS 12 Latente Steuern — Rlckgewinnung der zugrunde liegenden Vermdgenswerte (ge&ndert, anzuwenden flr
Geschaftsjahre ab 1. Januar 2012)
IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer (geéndert, anzuwenden flr Geschéftsjahre ab 1. Januar 2013)
IAS 27 Einzelabschllsse (geé&ndert, anzuwenden fir Geschéaftsjahre ab 1. Januar 2013)
IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen und Joint Ventures (geandert, anzuwenden fir Geschéftsjahre ab 1. Januar 2013)
IAS 32 Finanzinstrumente — Verrechnung von finanziellen Vermégenswerten und finanziellen Schulden
(geéndert, anzuwenden fur Geschéaftsjahre ab 1. Januar 2014)
IFRS 1 Ausgepragte Hyperinflation und Ricknahme eines festen Ubergangszeitpunktes flir Erstanwender
(anzuwenden flr Geschéftsjahre ab 1. Juli 2011)
IFRS 7 Angaben Ubertragung finanzieller Vermégenswerte (geéndert, anzuwenden fir Geschéftsjahre ab 1. Januar 2013)
IFRS 9 Finanzinstrumente (geandert, anzuwenden fir Geschéftsjahre ab 1. Januar 2015)

IFRS 10 Konzernabschlisse (geéndert, anzuwenden flr Geschéftsjahre ab 1. Januar 2013)
IFRS 11 gemeinsame Vereinbarungen (gedndert, anzuwenden flr Geschéftsjahr ab 1. Januar 2013)
IFRS 12 | Angaben zu Beteiligungen an anderen Unternehmen (geandert, anzuwenden fiir Geschaftsjahre ab 1. Januar 2013)

IFRS 13 Bemessung des beizulegenden Zeitwerts (geéndert, anzuwenden flir Geschéftsjahre ab 1. Januar 2013)

Abraumkosten in der Produktionsphase einer Uber Tagebau erschlossenen Mine

IFRIC 20 (anzuwenden flr Geschéftsjahre ab 1. Januar 2013)

Aus der kiinftigen Anwendung der neuen Rechnungslegungsvorschriften erwartet die Gesellschaft derzeit keine
signifikanten Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Die Geschéaftsjahre der Muttergesellschaft und der einbezogenen Tochterunternehmen, Gemeinschaftsunternenmen und
assoziierten Unternehmen, die — mit Ausnahme dreier Tochtergesellschaften in der Schweiz, Niederlande und Luxemburg —
samtlich ihren Sitz in der Bundesrepublik Deutschland haben, entsprechen, mit Ausnahme eines assoziierten Unternehmens
dessen Geschéftsjahr am 30. Juni eines Jahres endet und das auf Basis eines Zwischenabschlusses zum 31. Dezember
einbezogen wurde, dem Kalenderjahr. Den JahresabschllUssen der einbezogenen Unternehmen liegen einheitliche Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden in Ubereinstimmung mit den anwendbaren IFRS zugrunde. Der Konzernabschluss
wird in Euro aufgestellt, der funktionalen Wéhrung des Konzerns. Die Betrdge werden im Wesentlichen in Tausend Euro
(TEUR) angegeben. Durch die Angabe in TEUR kdnnen sich Rundungsdifferenzen ergeben.

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Das EBIT ist definiert als
Ergebnis vor Ertragsteuern und sonstigen Steuern, Zinsen und sonstigen Finanzergebnissen. Das EBT ist definiert
als Ergebnis vor Ertragsteuern und sonstigen Steuern.

Der wesentliche Teil der Geschaftstatigkeit wird in den Geschéftsraumen unter der Anschrift Steckelhdr 5, 20457 Hamburg,
ausgelbt. Die TAG ist ein borsennotiertes Immobilienunternehmen mit Uber 125-jahriger Geschichte. Die Hauptgeschéfts-
felder sind die Bewirtschaftung der Wohn- und Gewerbeimmobilien in Deutschland sowie Dienstleistungen rund um die
Immobilie. Im Vordergrund stehen dabei Aktivitéten, die auf die langfristige Wertsteigerung von Portfolios ausgerichtet sind.

Gegenstand des Unternehmens ist nach der Satzung der Erwerb und die Verwaltung von in- und ausléandischen Immo-
bilien, der Erwerb und die Vermarktung von Beteiligungen einschlieflich der Beteiligung an Immobilienfonds sowie die
Vornahme aller sonstigen hiermit zusammenhangender Geschéfte sowie der Bau und der Betrieb von Eisenbahnen und
die Errichtung, der Erwerb, die Pachtung, die Verpachtung und der Betrieb von Verkehrsunternehmen aller Art, insbeson-
dere von Kraftverkehrsunternehmen sowie jede Forderung des Verkehrs einschlielich speditioneller Betatigung.

Der Konzernabschluss und Konzernlagebericht der TAG wurde durch den Vorstand am 23. Marz 2012 aufgestellt und,
vorbehaltlich der Billigung durch den Aufsichtsrat, zur Veréffentlichung freigegeben.
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Konsolidierungsgrundsatze und Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss sind alle Unternehmen einbezogen, bei denen der TAG direkt oder indirekt die Mehrheit der
Stimmrechte der Gesellschaft zustehen. Die Unternehmen werden beginnend mit dem Zeitpunkt in den Konzernab-
schluss einbezogen, ab dem die TAG die Mdglichkeit der Beherrschung erlangt. Soweit Anteile an Tochterunternehmen
aus Konzernsicht von untergeordneter Bedeutung sind, werden sie als zur VerduBerung verfugbarer finanzieller Vermo-
genswert bilanziert.

Unternehmenserwerbe im Sinne des IFRS 3 werden unter Anwendung der Erwerbsmethode bilanziert. Danach werden die
Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs auf die erworbenen, einzeln identifizierbaren Vermdgenswerte und Schul-
den und Eventualschulden entsprechend ihren beizulegenden Zeitwerten zum Erwerbszeitpunkt verteilt. Ein verbleibender
aktiver Unterschiedsbetrag wird als Geschéfts- oder Firmenwert angesetzt, ein passiver Unterschiedsbetrag wird erfolgs-
wirksam vereinnahmt. Anschaffungsnebenkosten werden aufwandswirksam erfasst. Werden Anteile an bereits zuvor bzw.
danach voll konsolidierten Unternehmen erworben bzw. verauBert (Unternehmenserwerb ohne Statuswechsel), werden die
Unterschiedsbetrage zwischen dem Kaufpreis und dem Buchwert des erworbenen bzw. verauBerten Reinvermdgens er-
folgsneutral innerhalb des Eigenkapitals erfasst. Darliber hinaus wurde im Geschaftsjahr erstmalig die Full-Goodwill-Metho-
de angewendet. Hiernach wurden beim Erwerb der Mehrheit der Anteile an der Colonia Real Estate AG die Minderheiten
zum Fair Value bewertet. Der Kauf und Verkauf von Objektgesellschaften, die keinen Geschaftsbetrieb im Sinne des IFRS 3
darstellen, wird wie ein unmittelbarer Ankauf bzw. Verkauf von Immobilien (Asset Deal) abgebildet. Bei sukzessiven Unter-
nehmenserwerben, z.B. beim Ubergang eines assoziierten Unternehmens zur Vollkonsolidierung als Tochterunternehmen,
wird der bisher bilanzierte Buchwert dieses Unternehmens als Teil der Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs mit
seinem beizulegendem Zeitwert neu bewertet und ein daraus entstehender Gewinn oder Verlust ergebniswirksam erfasst.

Gemeinschaftsunternenmen werden auf quotaler Basis in den Konzernabschluss einbezogen. Die Vermbgenswerte
und Schulden sowie Ertrége und Aufwendungen der gemeinschaftlich gefuhrten Unternehmen gehen entsprechend der
Anteilsquote an diesen Unternehmen in den Konzernabschluss ein.

Unternehmen, auf die ein maBgeblicher Einfluss ausgetibt werden kann (assoziierte Unternehmen), werden nach der
Equity-Methode bewertet.

Ertrage und Aufwendungen sowie Forderungen und Schulden zwischen den vollkonsolidierten Unternehmen werden
eliminiert. Zwischenergebnisse aus konzerninternen Lieferungen und Leistungen, die nicht durch VerduBerung an Dritte
realisiert sind, werden herausgerechnet.

Konzernfremde Anteile anderer Gesellschafter am Konzerneigenkapital und am Konzernergebnis werden in der Konzern-
bilanz und in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung unter der Position ,Minderheitenanteile” ausgewiesen. Bei der
Berechnung des auf die Minderheiten entfallenden Konzernergebnisses werden auch erfolgswirksame Konsolidierungs-
buchungen berlcksichtigt.
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Nachfolgende Unternehmen werden zum Stichtag im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen:

TAG Immobilien AG, Hamburg (Mutterunternehmen)

TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg (99,98 Prozent)

TAG Leipzig-Immobilien GmbH, Hamburg (99,98 Prozent)

TAG Logistik Immobilien GmbH & Co. KG, Hamburg (99,98 Prozent)

TAG Logistik Immobilien Verwaltungs GmbH, Hamburg (99,98 Prozent)

TAG Asset Management GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)

TAG Dresdner StraBe GmbH & Co. KG, Hamburg (99,97 Prozent)

TAG Stuttgart-Sudtor Projektleitungs GmbH & Co. KG, Hamburg (99,97 Prozent)
TAG Stuttgart-Stdtor Verwaltungs GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)
Ingenieur-Kontraktbau Gesellschaft flr Ingenieurfertigbau mit beschrankter Haftung i.L., Leipzig (99,97 Prozent)
Patrona Saxoniae GmbH & Co. KG, Hamburg (99,97 Prozent)

Patrona Saxoniae Grundbesitz GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)

Wenzelsplatz GmbH & Co. Nr. 1 KG, Hamburg (99,97 Prozent)

Wenzelsplatz Grundstiicks GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)

TAG Nordimmobilien S.a r.l., Luxemburg, (99,97 Prozent)

TAG Sachsenimmobilien GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)

TAG Marzahn-Immobilien GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)

TAG SH-Immobilien GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)

TAG Magdeburg-Immobilien GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)

TAG Grebensteiner-Immobilien GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)

TAG Klosterplatz-Immobilien GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)

TAG Wolfsburg-Immobilien GmbH, Hamburg (99,97 Prozent)

TAG Beteiligungs GmbH & Co. KG, Hamburg (99,50 Prozent)

TAG Wohnimmobilien Beteiligungs AG & Co. KG, Hamburg (99,50 Prozent)
Wasserkraftanlage Guckelsberg OHG, Leipzig (99,47 Prozent)

Tegernsee-Bahn Betriebsgesellschaft mit beschrankter Haftung, Tegernsee (98,38 Prozent)
Kraftverkehr Tegernsee-Immobilien GmbH, Tegernsee (98,28 Prozent)

TAG NRW-Immobilien GmbH (ehem. FranconoWest AG), Hamburg (99,97 Prozent)

1. FranconolnWest GmbH, Disseldorf (99,97 Prozent)

2. FranconolnWest GmbH, DUsseldorf (99,97 Prozent)

TAG Administration GmbH (ehem. RheinAcquisition GmbH, Dusseldorf), Hamburg (100 Prozent)
Flrstenberg'sche Hauser GmbH, Hamburg (93,97 Prozent)

Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (93,21 Prozent)

Bau-Verein zu Hamburg Altbau-Immobilien GmbH, Hamburg (93,21 Prozent)
Bau-Verein zu Hamburg Eigenheim-Immobilien GmbH, Hamburg (93,21 Prozent)
Bau-Verein zu Hamburg Hausverwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg (93,21 Prozent)
Bau-Verein zu Hamburg ,,Junges Wohnen“ GmbH, Hamburg (93,21 Prozent)
Bau-Verein zu Hamburg Wohnungsgesellschaft mbH, Hamburg (93,21 Prozent)

BV Hamburger Wohnimmobilien GmbH, Hamburg (93,21 Prozent)

BV Steckelhtrn GmbH & Co. KG, Hamburg (93,21 Prozent)

BV Steckelhdrn Verwaltungs GmbH, Hamburg (93,21 Prozent)

G+R City Immobilien GmbH, Berlin (93,21 Prozent)

URANIA Grundstlcksgesellschaft mbH, Hamburg (93,21 Prozent)

VFHG Verwaltungs GmbH, Berlin (93,21 Prozent)

VFHG Haus- und Grundstlicks GmbH & Co. Wohnanlage Friedrichstadt KG, Berlin (93,21 Prozent)
Wohnanlage Ottobrunn GmbH, Hamburg (93,21 Prozent)

Colonia Real Estate AG, KdIn (71,56 Prozent)

Colonia Wohnen GmbH, Kéln (71,56 Prozent)

Colonia Portfolio Ost GmbH, KéIn (71,56 Prozent)

Colonia Portfolio Berlin GmbH, KéIn (71,56 Prozent)
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Colonia Wohnen Service GmbH, KélIn, (71,56 Prozent)

Colonia Wohnen Siebte GmbH, KoéIn (71,56 Prozent)

Colonia Immobilien Verwaltung GmbH, Kéln (71,56 Prozent)

Colonia Portfolio Hamburg GmbH & Co. KG, KoéIn (71,56 Prozent)

Colonia Portfolio Bremen GmbH & Co. KG, Koéin (71,56 Prozent)

POLARES Real Estate Asset Management GmbH, Hamburg (71,56 Prozent)
Grasmus Holding B.V., Maastricht/Niederlande (71,3 Prozent)

Emersion GrundstUlckverwaltungs-Gesellschaft mbH, Kéln (71,02 Prozent)
Domus Grundstlickverwaltungs-Gesellschaft mbH, Kéin (71,02 Prozent)
Gimag Immobilien AG, Zug/Schweiz (67,27 Prozent)

Zweite Immobilienbeteiligungsgesellschaft BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds GmbH & Co. KG, Hamburg (98,03 Prozent)
ARCHPLAN Projekt DianastraBe GmbH, Minchen (62,08 Prozent)

Im Wege der Erstkonsolidierung der Colonia Real Estate AG zum 31. Januar 2011 wurden folgende Gesellschaften
dieses Teilkonzerns erstmalig mit in den Konsolidierungskreis aufgenommen:

Colonia Wohnen GmbH, Kaln

Colonia Portfolio Ost GmbH, KoéIn

Colonia Portfolio Berlin GmbH, KéIn

Colonia Wohnen Service GmbH, KdIn

Colonia Wohnen Siebte GmbH, Kdln

Colonia Immobilien Verwaltung GmbH, Kéin

Colonia Portfolio Hamburg GmbH & Co. KG, KéIn

Colonia Portfolio Bremen GmbH & Co. KG, Kbéin
POLARES Real Estate Asset Management GmbH, Hamburg
Grasmus Holding B.V., Maastricht/Niederlande

Emersion Grundstlckverwaltungs-Gesellschaft mbH, Kéin
Domus Grundstiickverwaltungs-Gesellschaft mbH, Koin
Gimag Immobilien AG, Zug/Schweiz

Colonia Residential Sales GmbH, K&In

Im Wege der Erstkonsolidierung der Arsago-Gesellschaften hat sich der Konsolidierungskreis mit Wirkung zum 31. Ok-
tober 2011 um die Gesellschaften TAG SH-Immobilien GmbH, TAG Magdeburg-Immobilien GmbH, TAG Grebensteiner-
Immobilien GmbH, TAG Klosterplatz-lImmobilien GmbH sowie der TAG Wolfsburg-Immobilien GmbH erweitert.

In 2011 wurden weitere 1,66 Prozent der Aktien der Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg, (Bau-Verein
AG) fir TEUR 1.540 sowie ca. 2,5 Prozent der Aktien der FranconoWest AG (jetzt firmierend unter TAG NRW-Immobilien
GmbH) fir TEUR 778 erworben. DarUber hinaus wurden seit Erstkonsolidierung der Colonia Real Estate AG zum 31. Januar
2011 insgesamt weitere 21,54 Prozent der Aktien von dieser Gesellschaft fir TEUR 72.690 erworben. Die Anteilserwerbe
wurden erfolgsneutral als Unternehmenserwerb ohne Statuswechsel innerhalb des Konzerneigenkapitals bilanziert.

Des Weiteren hat sich der Konsolidierungskreis zum 01. April 2011 durch die Grindung des Unternehmens TAG Wohn-
immobilien Beteiligungs AG & Co. KG (rd. 100 Prozent der Anteile) erweitert.
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Weiterhin erwarb die TAG mit Wirkung zum 01. Juni 2011 100 Prozent der Gesellschaftsanteile an der DOM Immobili-
en 14 GmbH (zukinftig TAG Marzahn-Immobilien GmbH). Die Gesellschaft wurde erstmalig zum 01. Juni 2011 in den
Konzernabschluss der TAG einbezogen. Hieraus ergab sich ein Gewinn in H6he von TEUR 4.760, der in der Position
Ergebnis aus Erstkonsolidierung Objektgesellschaften innerhalb des Bewertungsergebnisses der Renditeliegenschaften
ausgewiesen wurde.

Zudem hat sich der Konsolidierungskreis durch konzerninterne Verschmelzungen bzw. Anwachsungen wie folgt geandert:

Mit Wirkung zum 1. Januar 2011 wurde die Bau-Verein zu Hamburg Bauregie GmbH auf die Bau-Verein zu Hamburg-
Eigenheim Immobilien GmbH, die AGP AG Allgemeine Gewerbebau- und Projektentwicklungs Aktiengesellschaft auf
die TAG Sachsenimmobilien GmbH, die Pateon 1. Verwaltungs GmbH auf die LARUS Asset Management GmbH, die
LARUS Asset Management GmbH auf die Colonia Real Estate Solution GmbH verschmolzen. Die Colonia Real Estate
Solution GmbH wurde im Anschluss umfirmiert in POLARES Real Estate Asset Management GmbH. DarUber hinaus
wurde die Vierte Immobilienbeteiligungsgesellschaft BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds GmbH & Co. KG auf die
URANIA Grundstlcksgesellschaft mbH im Wege der Anwachsung Ubertragen.

Zu den im Geschéftsjahr erfolgten Unternehmenserwerben im Sinne von IFRS 3 wird auf den noch folgenden Abschnitt
,2Unternehmenserwerbe” verwiesen.

Nachfolgende Unternehmen wurden im Geschéftsjahr im Wege der Quotenkonsolidierung in den Konzernabschluss
einbezogen:

Neue Ufer GmbH & Co. KG, Leipzig (49,99 Prozent)
An den Obstgarten Bautrdger GmbH & Co. KG, Ingelheim (45,78 Prozent) bis 01. Januar 2011
An den Obstgarten Verwaltungs GmbH, Ingelheim (45,78 Prozent) bis 01. Januar 2011

Mit Wirkung zum 01. Januar 2011 wurden die Gesellschaftsanteile der Gesellschaften An den Obstgarten GmbH & Co.
KG und An den Obstgérten Verwaltungs GmbH, die bis zu diesem Zeitpunkt im Wege der Quotenkonsolidierung ein-
bezogen wurden, verauBert. Aus der Endkonsolidierung der Anteile entstand ein Gewinn von TEUR 94, der unter den
sonstigen betrieblichen Ertrégen ausgewiesen wird.

In Bezug auf die Gemeinschaftsunternehmen werden nachfolgend nur die Finanzinformationen flr die 49,99-prozentige
Beteiligung an der Neue Ufer GmbH & Co. KG zum 31. Dezember 2011 dargestellt. Fir die beiden zum 1. Januar 2011
endkonsolidierten Gesellschaften An den Obstgarten Bautrdger GmbH & Co. KG und der An den Obstgéarten Verwaltungs
GmbH liegen die gleichen Finanzinformationen zum Endkonsolidierungszeitpunkt vor wie zum Vorjahresbilanzstichtag. Die
Positionen wurden deshalb mit einem ,—* gekennzeichnet. Die Finanzinformationen stellen sich demnach wie folgt dar:

Vermdgenwerte Schulden Umsatzerlose Ergebnis
Gemeinschaftsunternehmen TEUR TEUR TEUR TEUR
Neue Ufer GmbH & Co. KG, 22 6.628 - -410
Leipzig (Vorjahr 225) (Vorjahr 6.371) (Vorjahr 59) (Vorjahr 410)
An den Obstgérten Bautrager - - - -
GmbH & Co. KG (Vorjahr 7.741 (Vorjahr 8.285) (Vorjahr 4.806 (Vorjahr 258)

An den Obstgarten Verwaltungs - - _
GmbH (Vorjahr 27 (Vorjahr —) (Vorjahr —) (Vorjahr 3)
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Die angegebenen Vermdgenswerte und Schulden betreffen jeweils kurzfristige Vermdgenswerte und Schulden.

Nachfolgende Unternehmen werden im Wege der Equity-Bilanzierung als assoziierte Unternehmen in den Konzern-
abschluss einbezogen:

Colonia Real Estate AG, KdIn (29,8 Prozent), bis 31.01.2011

Estavis AG, Berlin (20,7 Prozent) bis 31.12.2011

GIB Grundbesitz Investitionsgesellschaft Bergedorf mbH & Co. KG, Hamburg (45,78 Prozent)
Verwaltung GIB Grundbesitz Investitionsgesellschaft Bergedorf mbH, Hamburg (45,78 Prozent)

Fur die assoziierten Unternehmen sind zum 31. Dezember 2011 die folgenden zusammengefassten Finanzinformationen
vorhanden, wobei flr die Colonia Real Estate AG auf eine gesonderte Darstellung verzichtet wurde, da die Gesellschaft in
den Konzernabschluss der TAG AG einbezogen wurde (die Werte wurden entsprechend mit einem ,—" versehen):

Vermdgenswerte Schulden Umsatzerlose Ergebnis

Assoziierte Unternehmen TEUR TEUR TEUR TEUR
GIB Grundbesitz Investitionsgesell- 5.648 5.621 421 52
schaft Bergedorf mbH & Co. KG (Vorjahr 5.680) (Vorjahr 5.636) (Vorjahr 412) (Vorjahr 68)
Verwaltung GIB Grundbesitz Inves- 32 3 1 -
titionsgesellschaft Bergedorf mbH (Vorjahr 32) (Vorjahr 3) (Vorjahr 1) (Vorjahr —)
145.442 84.321 50.271 721

Estavis AG (Vorjahr 150.397) (Vorjahr 97.719) (Vorjahr 60.891) (Vorjahr 103)
Colonia Real Estate AG - - - -
(bis 31.01.2011) (Vorjahr 880.893) (Vorjahr 634.511) (Vorjahr 122.569) (Vorjahr 9.071)

Die Angaben zur Estavis AG, deren Geschaftsjahr am 30. Juni eines Jahres endet, basieren auf den Werten des
Zwischenabschlusses zum 31. Dezember 2011.

Nachfolgende Unternehmen, sind fir den Konzernabschluss von untergeordneter Bedeutung und werden aus Wesent-
lichkeitsgrinden nicht in den Konzernabschluss einbezogen (zugleich Angaben zum Beteiligungsbesitz nach §§ 315a
Abs. 1, 313 Abs. 2 HGB):

Beteiligungs- Ergebnis nach | Eigenkapital nach
quote HGB 2011 HGB 31.12.2011
Nicht einbezogene Unternehmen % TEUR TEUR
BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds Verwaltungs-
gesellschaft mbH, Hamburg 91,55 17 479
LZweite BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds
Verwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg* 91,55 5 52
TAG Beteiligungsverwaltungs GmbH, Hamburg 49,60 3 28

Die Angaben zu den Beteiligungsquoten bei den vollkonsolidierten, quotenkonsolidierten und assoziierten Unternehmen so-
wie den Ubrigen Beteiligungen betreffen jeweils den zum Teil Uber mehrere Konzernstufen durchgerechneten Anteil der TAG.




Lagebericht Bilanz Gewinn- und Verlustrechnung/ Gesamtergebnisrechnung Kapitalflussrechnung/ Eigenkapitalentwicklung

Unternehmenserwerbe
Colonia Real Estate AG, Kdin

Am 20. Dezember 2010 hat die TAG AG den Gesellschaftern der Colonia Real Estate AG (nachfolgend Colonia genannt)

ein freiwilliges Angebot zur Ubernahme der Aktien der Colonia nach den Vorschriften des WpUG unterbreitet. Die Colonia
Real Estate AG ist Uberwiegend im Segment der Wohnimmobilien tatig. Zusatzlich werden Dienstleistungen im Immobi-
lienbereich angeboten. Der Erwerb der Colonia dient dem Ausbau dieser beiden Geschéftsfelder im TAG Konzern. Das
freiwillige Ubernahmeverfahren war am 18. Januar 2011 abgeschlossen. Die TAG AG hat damit zunéchst und einschlieBlich
der im Jahre 2010 erworbenen Aktien der Colonia insgesamt 38,28 Prozent der Stimmrechte der Colonia Ubernommen und
diesen Anteil dann sukzessive weiter erhdht, so dass die TAG AG am 15. Februar 2011 50,02 Prozent der Stimmrechte der
Colonia hielt.

Zum Zeitpunkt der Ubernahme verfiigte die TAG AG (ber 15.658.191 Aktien, die zum aktuellen Kurs am 15. Februar 2011
von EUR 5,77 pro Aktie bewertet wurden. Die gesamten Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbes beliefen sich
somit auf EUR 90.347.762,07. Die Anteile, die auf Minderheiten entfallen, betragen EUR 118,92 Mio., welches einem Anteil
von 49,98 Prozent entspricht. Bis zum Bilanzstichtag am 31. Dezember 2011 hat die TAG weitere Aktien erworben und halt
nunmehr 71,56 Prozent an der Colonia.

Vor der Erstkonsolidierung wurde Colonia als assoziiertes Unternehmen nach der at-equity Methode bilanziert und es
erfolgte zum Erwerbszeitpunkt eine Zuschreibung des at-equity Beteiligungsbuchwertes um EUR 2,17 Mio. Diese Zuschrei-
bung wurde in dem Ergebnis aus assoziierten Unternehmen ausgewiesen. Die Colonia wurde erstmalig zum 31. Januar
2011 in den Konsolidierungskreis der TAG als vollkonsolidiertes Unternehmen einbezogen. Aus der Erstkonsolidierung ent-
stand ein Erstkonsolidierungsgewinn (negativer Unterschiedsbetrag), der sich in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
innerhalb der sonstigen betrieblichen Ertrage erfasst wurde und sich wie folgt ermittelt:

Beizulegender Zeitwert IFRS-Buchwert
bei Erwerb bei Erwerb
TEUR TEUR
Renditeliegenschaften 787.643 817.720
Immaterielle Vermdgensgegenstande 2.451 2.835
Sachanlagen 357 557
Beteiligungen 1.930 2.430
Aktive latente Steuern 3.420 986
Ubrige langfristige Vermdgenswerte 6.073 6.573
Grundstlcke mit fertigen u. unfertigen Bauten 9.478 9.478
Kurzfristige Forderungen 5.124 8.124
Liquide Mittel 10.815 10.815
Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte 2.741 2.741
Langfristige Verbindlichkeiten Kreditinstitute -474.002 -487.813
Passive latente Steuern -41.330 -44.457
Ubrige langfistige Verbindlichkeiten -21.072 -19.091
Kurzfristige Verbindlichkeiten -18.687 -19.102
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten -65.367 -66.888
Nettozeitwertvermdgen bzw. IFRS-Eigenkapital 209.574 224,908
davon auf Minderheitenanteile entfallend
bewertet mit 15.647.809 Stlick Aktien a € 5,55 -86.845
Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs -90.348

Erstkonsolidierungsgewinn 32.381
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Der Erstkonsolidierungsgewinn resultiert aus der Nutzung niedriger Aktienkurse fur bérsennotierte Immobilienaktiengesell-
schaften. Der erstmalig im Konzernabschluss zum 31. Marz 2011 ausgewiesene Erstkonsolidierungsgewinn in Hohe von
TEUR 12.407 basierte auf Basis von vorlaufigen Berechnungen. Insbesondere durch die finale Bewertung der Immobilien,
Forderungen, sonstiger Vermogenswerte, finanzieller Verbindlichkeiten sowie der Minderheitenanteile hat sich der Erstkon-
solidierungsgewinn gegenlber dem ersten Quartal 2011 um TEUR 19.974 erhéht. Der beizulegende Zeitwert des Eigenka-
pitalanteils an der Colonia, der unmittelbar vor dem Erwerbszeitpunkt gehalten wurde betrug TEUR 52.144.

In den erworbenen Aktiva waren Brutto-Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von ca. TEUR 12.300 auf
denen Wertberichtigungen in Héhe von ca. TEUR 7.189 vorgenommen wurden. Seit Erwerbszeitpunkt hat die Colonia
Umsatzerldse von TEUR 60.607 und ein Periodenergebnis von TEUR -2.440 erzielt. Wére der Erwerb zum 01. Januar 2011
erfolgt, hatte die Colonia mit Umsétzen von TEUR 71.027 und einem Periodenergebnis von ca. TEUR 1.133 beigetragen.

Unternehmenserwerb ,arsago“-Gesellschaften

Mit Vertrag vom 31. Oktober 2011 erwarb die TAG im Wege einer zusammengefassten Transaktion rund 100 Prozent der
Gesellschaftsanteile an den folgenden Gesellschaften:

TAG SH-Immobilien GmbH, Hamburg (damals noch firmierend als ,arsago wohnen | GmbH*)

TAG Magdeburg-Immobilien GmbH, Hamburg (damals noch firmierend als ,arsago wohnen || GmbH*®)
TAG Grebensteiner-Immobilien GmbH, Hamburg (damals noch firmierend als ,arsago wohnen IV GmbH®)
TAG Klosterplatz-Immobilien GmbH, Hamburg (damals noch firmierend als ,arsago wohnen V GmbH")
TAG Wolfsburg-Immobilien GmbH, Hamburg (damals noch firmierend als ,arsago wohnen VI GmbH®).
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Die Beherrschung erlangte die TAG nach den vertraglichen Vereinbarungen mit Ablauf des 31. Oktober 2011 (Erwerbs-
zeitpunkt). Die Gegenstande der Unternehmen sind jeweils der Erwerb, die Verwaltung, An- und Vermietung sowie die
Ver&uBerung von Immobilien, insbesondere im Bereich der Wohnungswirtschaft sowie der Beteiligung an Unternehmen mit
gleichartigem oder &hnlichem Unternehmensgegenstand. Der Erwerb dieser Gesellschaften diente dem weiteren Ausbau
des Asset Managements fur Wohnimmobilien innerhalb des TAG Konzerns.

Die gesamten Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs (beizulegender Zeitwert der Ubertragenen Gegenleistung)
beliefen sich auf TEUR 44.493. Aus dem Unternehmenserwerb entstand ein Erstkonsolidierungsgewinn (negativer Un-

terschiedsbetrag), der in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb der sonstigen betrieblichen Ertrége erfasst
wurde und sich wie folgt ermittelte:

Beizulegender Zeitwert IFRS-Buchwert

bei Erwerb bei Erwerb

TEUR TEUR

Renditeliegenschaften 172.997 172.997

Aktive latente Steuern 643 552

Liquide Mittel 5.664 5.664

Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte 67.761 67.761

Langfristige Verbindlichkeiten Kreditinstitute -102.189 -102.189

Passive latente Steuern -7.856 -7.856

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten -68.151 -67.639

Nettozeitwertvermdgen bzw. IFRS-Eigenkapital 68.869 69.290
davon TAG AG rd. 100 % 68.869
Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs -44.493
Erstkonsolidierungsgewinn 24.376

Der Erstkonsolidierungsgewinn resultierte im Wesentlichen aus positiven Verhandlungsergebnissen in Bezug auf die
individuelle Kaufpreisgestaltung. Seit dem Erwerbszeitpunkt hat das erworbene Unternehmen Umsatzerldse von TEUR
2.151 und ein Periodenergebnis von TEUR 270 erzielt. Wére der Erwerb zum 1. Januar 2011 erfolgt, hétte die Gesellschaft
voraussichtlich Umsatzerldse von TEUR 20.324 sowie ein Periodenergebnis von TEUR 2.904 erzielt.
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FUr den Unternehmenserwerb wurden im Rahmen einer Kapitalerhdhung insgesamt Stlick 5.476.924 auf den Inhaber
lautende Aktien der TAG mit dem am Ausgabetag gultigen Aktienkurs von EUR 5,99 je Aktie ausgegeben.

Die oben angefuhrten Unternehmenserwerbe wurden neben Barkomponenten durch Ausgabe von Aktien im Rahmen
von Kapitalerhdhungen finanziert. Von den im Rahmen der Kapitalerhdhung entstanden Emissionskosten wurde ein Be-
trag in Hohe von insgesamt TEUR 1.903 (nach Abzug von latenten Steuereffekten in Hohe von TEUR 907) erfolgsneutral
im Eigenkapital erfasst.

UnternehmensverduBerungen

Die im Rahmen der Erstkonsolidierung der Colonia erworbenen Anteile an der Colonia Residential Sales GmbH, Koin,
wurden mit notariellem Kaufvertrag vom 4. Mai 2011 zum 20. Mai 2011 verauBert. Aus der Endkonsolidierung der Gesell-
schaft resultierte ein Verlust in Hoéhe von TEUR 440, der in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in den sonstigen
Aufwendungen enthalten ist und sich wie folgt ermittelt:

TEUR
Zur VerauBerung bestimmte Immobilien 9.006
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 106
Liquide Mittel 162
Finanzschulden -5.582
Passive latente Steuern -5
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten -797
Summe abgegebener Vermdgenswerte und Schulden 2.890
In bar erhaltener Kaufpreis 2.450

Endkonsolidierungsverlust 440
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Einzelne Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
Grundsatz

Der vorliegende Abschluss basiert auf der Annahme der Unternehmensfortfiihrung. Uberwiegend erfolgt die Bewertung
auf Basis der Anschaffungskosten. Eine Ausnahme hiervon bilden die Renditeliegenschaften sowie die Bilanzierung von
Derivaten bzw. Sicherungsinstrumenten, die jeweils mit ihren beizulegenden Zeitwerten bewertet werden.

Renditeliegenschaften

Unter den Renditeliegenschaften (als Finanzinvestition gehaltene Immobilien) werden diejenigen Immobilien des Konzerns
ausgewiesen, die weder selbst genutzt werden, noch zur VerauBerung bestimmt sind. Die zur VerduBerung bestimmten
Immobilien werden unter den kurzfristigen Vermbgenswerten gezeigt. Immobilien, die langfristig gehalten werden sollen,
jedoch nicht die Voraussetzungen einer als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie nach den Kriterien in IAS 40 erflllen,
werden unter den Sachanlagen ausgewiesen.

Bei den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien bestehen keine Vertriebsaktivitaten. Sie sollen mittel bis langfristig im
Bestand gehalten und vermietet bzw. zu Wertsteigerungszwecken gehalten werden. Immobilien aus Operating Leasing-
verhaltnissen mit dem Konzern als Leasingnehmer werden nicht als Finanzinvestitionen klassifiziert und bilanziert.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden bei erstmaliger Bewertung zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten
einschlieBlich Nebenkosten bewertet. Im Rahmen der Folgebewertung werden die als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien zu ihren beizulegenden Zeitwerten angesetzt, die die Marktbedingungen am Bilanzstichtag widerspiegeln.

Ein Gewinn oder Verlust aus der Anderung der beizulegenden Zeitwerte wird in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Bei einer Ubertragung von den kurzfristigen Vermégenswerten in den Bestand der als Finanzinvestition gehaltenen Im-
mobilien wird ein zu diesem Zeitpunkt bestehender Unterschiedsbetrag zwischen dem beizulegenden Zeitwert und dem
Buchwert in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der Renditeliegenschaften erfolgt mit Hilfe externer Sachverstandiger auf
Basis aktueller Marktdaten mit Hilfe anerkannter Bewertungsverfahren. Im Wesentlichen kommen dabei das Ertrags-
wertverfahren nach der Immobilienwertermittiungsverordnung und Discounted Cashflow-Verfahren zur Anwendung. Die
beauftragten unabhangigen Sachversténdigen verfligen Uber entsprechende berufliche Qualifikationen und Erfahrungen
mit der Lage und der Art der zu bewertenden Immobilien.

Immaterielle Vermogenswerte

Einzelne immaterielle Vermdgenswerte werden beim erstmaligen Ansatz zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten
bewertet. Die Anschaffungskosten eines immateriellen Vermogenswerts, der bei einem Unternehmenserwerb erworben
wurde, entsprechen seinem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt. Nach erstmaligem Ansatz werden immater-
ielle Vermdgenswerte mit ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten angesetzt, abzliglich kumulierter Abschreibungen
und kumulierter Wertminderungsaufwendungen.

Immaterielle Vermdgenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden Uber die voraussichtliche wirtschaftliche Nutzungs-
dauer von in der Regel drei bis acht Jahren linear abgeschrieben und auf mogliche Wertminderungen untersucht, wann
immer es einen Anhaltspunkt daflr gibt, dass der immaterielle Vermdgenswert wertgemindert sein konnte. Die Abschrei-
bungsperiode und die Abschreibungsmethode werden mindestens zum Ende des Geschéftsjahres Uberprift, hieraus
resultierende Anderungen werden als Anderung einer Schatzung behandelt.
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Bei immateriellen Vermdgenswerten mit unbegrenzter Nutzungsdauer, wie z.B. der im Rahmen eines Unternehmens-
erwerbs angesetzte Geschafts- oder Firmenwert, werden mindestens einmal jahrlich und bei Vorliegen entsprechender
Anhaltspunkte flr den einzelnen Vermdgenswert oder auf Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheit Wertminde-
rungstests durchgefihrt. Diese immateriellen Vermbgenswerte werden nicht planmaBig abgeschrieben. Mindestens einmal
jahrlich wird Gberpruft, ob die Einschéatzung einer unbegrenzten Nutzungsdauer weiter gerechtfertigt ist. Ist dies nicht der
Fall, wird die Anderung der Einschatzung auf eine begrenzte Nutzungsdauer auf prospektiver Basis vorgenommen.

Wertminderungen immaterieller Vermogenswerte werden innerhalb der Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte
ergebniswirksam erfasst.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen ist mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um kumulierte planmaBige Ab-
schreibungen und kumulierte Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Die Abschreibungen werden nach der linearen
Methode unter Verwendung der geschatzten Nutzungsdauern von in der Regel 3 bis 13 Jahren (Technische Anlagen so-
wie Betriebs- und Geschéftsausstattung) bzw. 30 bis 50 Jahre (Immobilien) vorgenommen. Die Abschreibungsmethoden
und Nutzungsdauern werden am Ende eines jeden Geschaftsjahres Uberpriift und ggf. angepasst. Die Buchwerte der
Sachanlagen werden auf Wertminderung UberprUft, sobald Indikatoren dafur vorliegen, dass der Buchwert den erziel-
baren Betrag Ubersteigt. Bei Immobilien dienen als Grundlage fur evil. Wertminderungen Bewertungsgutachten externer
Sachverstandiger, die in der Regel auf Basis des Ertragswertverfahrens nach der Immobilienwertermittlungsverordnung
oder Discounted Cashflow-Verfahren erstellt werden. Wertminderungen auf Sachanlagen werden innerhalb der Abschrei-
bungen auf Sachanlagen ergebniswirksam erfasst.

Anteile an assoziierten Unternehmen

Fur die Bilanzierung der Anteile an assoziierten Unternehmen wird die Equity-Methode angewendet. Ein assoziiertes
Unternehmen ist ein Unternehmen, bei dem der Konzern Uber einen maBgeblichen Einfluss verfugt und das weder ein
Tochterunternehmen noch ein Joint Venture ist. Anders als bei der Vollkonsolidierung werden bei der Equity-Methode
keine Vermdgenswerte und Schulden bzw. Aufwendungen und Ertrége des assoziierten Unternehmens in den Konzern-
abschluss Ubernommen.

Ubersteigt bei Erwerb das anteilige Nettozeitwertvermdgen die Anschaffungskosten, so wird die Differenz erfolgswirksam
zugeschrieben.

Der Beteiligungsbuchwert wird entsprechend der Entwicklung des anteiligen Eigenkapitals des Beteiligungsunterneh-
mens jahrlich fortgeschrieben. Anteilige Ertrage und Aufwendungen aus dem assoziierten Unternehmen sowie ggf.
erforderliche Wertminderungsaufwendungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im Ergebnis aus assoziierten
Unternehmen erfasst.

Wertminderungen werden vorgenommen, wenn der erzielbare Betrag (der hdhere Wert aus beizulegenden Zeitwert
abzlglich VerauBerungskosten und Nutzungswert) den Buchwert unterschreitet.

Finanzielle Vermogenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte werden bei erstmaligem Ansatz mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Der

Konzern legt die Klassifizierung seiner finanziellen Vermogenswerte mit dem erstmaligen Ansatz fest und Uberprift diese
Zuordnung am Ende eines jeden Geschaftsjahres, sofern dies zulassig und angemessen ist.
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Finanzielle Vermdgenswerte, die als zu Handelszwecken klassifiziert werden, sind fir Zwecke der VerauBerung in der nahen
Zukunft bestimmt. Die Wertveranderungen von Sicherungsinstrumenten werden im Rahmen des Hedge Accountings im
zulassigen Umfang direkt im Eigenkapital verrechnet. Gewinne und Verluste aus solchen finanziellen Vermdgenswerten bzw.
Verbindlichkeiten, die zu Handelszwecken gehalten werden, werden erfolgswirksam erfasst. Derivative Finanzinstrumente
werden ebenfalls in diese Kategorie eingeordnet, es sei denn, es handelt sich hierbei um Derivate, die als Sicherungsins-
trument eingestuft und als solche effektiv sind.

Nicht derivative finanzielle Vermdgenswerte mit festen oder zumindest ermittelbaren Zahlungsbetrdgen und festem Fallig-
keitstermin werden als bis zur Endfalligkeit zu haltende finanzielle Vermogenswerte eingestuft und zu Anschaffungskosten —
abzUglich Tilgungen und unter Amortisation einer Differenz zwischen urspriinglichem und rlickzahlbarem Betrag unter An-
wendung der Effektivzinsmethode — bewertet. Wertminderungen werden im Periodenergebnis erfasst.

Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte sind Vermogenswerte, die weder zu Handelszwecken noch zu den
bis zur Endfalligkeit zu haltenden finanziellen Vermdgenswerten eingestuft werden und keine Kredite und Forderungen sind.
Nach dem erstmaligen Ansatz wird der Vermdgenswert zum beizulegenden Zeitwert — sofern verlasslich bestimmbar —
bewertet, wobei Gewinne und Verluste in einer separaten Position innerhalb des Eigenkapitals erfasst werden. Sofern der
beizulegende Zeitwert nicht verlasslich ermittelbar ist (z.B. bei nicht bdrsennotierten Anteilen an Kapital- oder Personen-
gesellschaften) erfolgt der Ansatz zu historischen Anschaffungskosten. Bei Abgang des Vermdgenswerts oder falls eine
Wertminderung festgestellt wird, wird der zuvor im Eigenkapital erfasste Betrag in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Ein finanzieller Vermdgenswert wird ausgebucht, wenn die vertraglichen Rechte auf Cashflows aus einem finanziellen
Vermodgenswert ausgelaufen sind.

Grundstlicke mit unfertigen und fertigen Bauten sowie andere Vorréte

Grundstticke mit unfertigen und fertigen Bauten sowie andere Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs-
oder Herstellungskosten und NettoverduBerungswert bewertet. Der NettoverduBerungswert ist der geschétzte, im normalen
Geschéftsgang erzielbare Verkaufserlds abzliglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung und der notwendigen Ver-
triebskosten. Fremdkapitalkosten, die im Zusammenhang mit dem Erwerb oder der Herstellung von Grundstiicken anfallen,
werden aktiviert, soweit die Voraussetzungen hierfUr vorliegen.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

Die in der Konzernbilanz der TAG erfassten Forderungen und sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte werden der Kate-
gorie ,Kredite und Forderungen” zugeordnet. Kredite und Forderungen sind nicht derivative finanzielle Vermdgenswerte
mit festen oder bestimmbaren Zahlungen, die nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Nach der erstmaligen Erfassung
werden die Kredite und Forderungen zu fortgefUhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode
abzlglich etwaiger Wertminderungen bewertet. Gewinn und Verluste werden im Periodenergebnis erfasst, wenn die
Kredite und Forderungen ausgebucht oder wertgemindert sind sowie im Rahmen von Amortisationen.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die im Wesentlichen aus Immobilienverkaufen, Vermietungen und
Dienstleistungen im Immobilienbereich resultieren, sowie die sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte werden mit dem
urspringlichen Rechnungsbetrag abziiglich einer Wertberichtigung flr uneinbringliche Forderungen angesetzt.

Eine Wertberichtigung wird vorgenommen, wenn ein objektiver substantieller Hinweis vorliegt, dass der Konzern nicht in
der Lage sein wird, die Forderungen einzuziehen. Forderungen werden ausgebucht, sobald sie uneinbringlich sind.
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Ertragsteuererstattungsanspriiche und Ertragsteuerschulden sowie latente Steuern

Die tatsachlichen Steuererstattungsansprtiche und Steuerschulden werden mit dem Betrag bewertet, in dessen Héhe
eine Erstattung bzw. Zahlung an die Steuerbehdrden erwartet wird. Dabei werden die Steuersétze und Steuergesetze
zugrunde gelegt, die am Bilanzstichtag gelten.

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode aus allen zum Bi-
lanzstichtag bestehenden temporaren Differenzen zwischen dem Wertansatz eines Vermdgenswerts bzw. einer Schuld in
der Bilanz und dem jeweiligen steuerlichen Wertansatz. Eine Ausnahme hierzu bildet der Geschéfts- oder Firmenwert aus
einem Unternehmenserwerb.

Latente Steueranspriiche wurden in der Vergangenheit fur alle abzugsfahigen temporéren Unterschiede, noch nicht ge-
nutzte steuerliche Verlustvortrage und nicht genutzte Steuergutschriften in dem Mal3e erfasst, in dem es innerhalb eines
Planungszeitraumes von funf Jahren wahrscheinlich ist, dass diese kinftig mit verflgbaren zu versteuernden Einkommen
verrechnet werden kénnen. Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wurde an jedem Bilanzstichtag Uberprift und an
den Umfang von zukunftig wahrscheinlich zur Verfligung stehendem zu versteuernden Einkommen angepasst. Aufgrund
der Unsicherheit der Erzielung zukUnftig zu versteuernder Ergebnisse wurden im Geschaftsjahr 2011 die aktiven latenten
Steuern nur bis maximal zur Héhe der passiven latenten Steuern angesetzt.

Latente Steueranspriiche und Steuerschulden werden anhand der Steuersétze bemessen, deren Gultigkeit fUr die
Periode, in der ein Vermdgenswert realisiert oder eine Schuld erfllllt wird, erwartet wird. Dabei werden die aus Sicht des
Bilanzstichtages im voraussichtlichen Zeitpunkt der Umkehrung der Differenz gultigen Steuersétze berlcksichtigt.

Latente Steueranspriche und Steuerschulden werden miteinander verrechnet, wenn der Konzern einen einklagbaren An-
spruch auf Aufrechnung der tatséchlichen Steuererstattungsanspriiche gegen die tatsachlichen Steuerschulden hat und
diese sich auf Ertragsteuern des gleichen Steuersubjekts beziehen, die von derselben Steuerbehdrde erhoben werden.

Liquide Mittel

Die liquiden Mittel umfassen den Kassenbestand und Bankguthaben mit urspriinglicher Falligkeit von weniger als
drei Monaten.

Zur VerauBerung bestimmtes langfristiges Vermdgen und damit zusammenhangende Verbindlichkeiten

Ein langfristiger Vermdgenswert bzw. eine Gruppe von zu verduBernden Vermdgenswerten wird als zur VerauBerung
gehalten klassifiziert, wenn der zugehoérige Buchwert Uberwiegend durch ein VerduBerungsgeschéft und nicht durch
fortgesetzte Nutzung realisiert werden soll. Die Bewertung erfolgt zum niedrigeren Wert aus bisherigem Buchwert und
beizulegendem Zeitwert abzlglich VerduBerungskosten. Innerhalb der Bilanz werden diese Vermdgenswerte bzw.
Gruppen von Vermdgenswerten sowie die damit in Zusammenhang stehenden Schulden gesondert ausgewiesen.

Eigenkapitalabgrenzung

Fremd- und Eigenkapitalinstrumente werden entsprechend dem wirtschaftlichen Gehalt der Vertragsvereinbarung als
finanzielle Verbindlichkeiten oder Eigenkapital klassifiziert. Ein Eigenkapitalinstrument ist ein Vertrag, der einen Resi-
dualanspruch an den Vermodgenswerten eines Unternehmens nach Abzug aller dazugehdrigen Schulden begrindet.
Eigenkapitalinstrumente werden zum erhaltenen Ausgabeerlds abzlglich direkt zurechenbarer Ausgabekosten erfasst.

Ausgabekosten sind solche Kosten, die ohne die Ausgabe des Eigenkapitalinstruments nicht angefallen waren. Solche
Kosten einer Eigenkapitaltransaktion (z.B. die im Rahmen von Kapitalerh6hungen anfallenden Kosten) werden, gemindert
um alle damit verbundenen Ertragsteuervorteile, als Abzug vom Eigenkapital bilanziert und erfolgsneutral mit der Kapital-
rucklage verrechnet.
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Die Bestandteile eines vom Konzern emittierten zusammengesetzten Instruments (Wandelanleihe) werden entsprechend
dem wirtschaftlichen Gehalt der Vereinbarung getrennt als finanzielle Verbindlichkeit und als Eigenkapitalinstrument erfasst.
Zum Ausgabezeitpunkt wird der beizulegende Zeitwert der Fremdkapitalkomponente anhand der fUr vergleichbare nicht
wandelbare Instrumente geltenden Marktverzinsung ermittelt. Dieser Betrag wird als finanzielle Verbindlichkeit auf Basis der
fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode — bis zur Erfullung bei Wandlung oder Falligkeit
des Instruments — bilanziert. Die Bestimmung der Eigenkapitalkomponente erfolgt durch Subtraktion des Werts der Fremd-
kapitalkomponente von dem beizulegenden Zeitwert des gesamten Instruments. Der resultierende Wert wird, abzUglich der
Ertragsteuereffekte, als Teil des Eigenkapitals erfasst und unterliegt in der Folge keiner Bewertung.

Die Colonia Real Estate AG hat in der Vergangenheit verschiedene Aktienoptionsprogramme aufgelegt. Die zum Bilanzstich-
tag noch austibbaren Aktienoptionen sind fur das Eigenkapital der TAG von untergeordneter Bedeutung.

Sicherungsinstrumente (Cashflow Hedge Accounting)

Der effektive Teil der Anderung des beizulegenden Zeitwertes von Derivaten, die sich fur Cashflow Hedges variabel ver-
zinslicher Darlehen eignen und als solche designiert worden sind, wird im Eigenkapital innerhalb einer Ricklage fir Hedge
Accounting unter BerlUcksichtigung latenter Ertragsteuereffekte erfasst. Gegenstand der Sicherungsbeziehung sind dabei
variable Zinsen aufgenommener Darlehen. Der auf den ineffektiven Teil entfallende Gewinn oder Verlust wird in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst. Die Messung der prospektiven und retrospektiven Effektivitat erfolgt mittels Dollar-Offset-
Methode bzw. Sensitivitatsanalyse.

Die bilanzielle Abbildung einer (erwarteten) Sicherungsbeziehung endet, wenn der Konzern die Sicherungsbeziehung auf-
|6st, das Sicherungsinstrument auslauft, verauBert, beendet oder ausgelbt wird oder sich nicht mehr flr Sicherungszwecke
eignet. Der vollstandige zu diesem Zeitpunkt im Eigenkapital erfasste Gewinn oder Verlust verbleibt im Eigenkapital und

wird erst dann erfolgswirksam vereinnahmt, wenn die abgesicherte (erwartete) Transaktion ebenfalls in der Gewinn- und
Verlustrechnung abgebildet wird. Wird mit dem Eintritt der erwarteten Transaktion nicht mehr gerechnet, wird der gesamte
im Eigenkapital erfasste Erfolg sofort in die Gewinn- und Verlustrechnung UberfUhrt.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Bei der erstmaligen Erfassung der Verbindlichkeiten, die im Wesentlichen Bankkredite zur Immobilienfinanzierung betreffen,
werden diese mit dem beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung nach Abzug der Transaktionskosten bewer-
tet. Nach erstmaliger Erfassung werden die Verbindlichkeiten unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten bewertet. Finanzielle Verbindlichkeiten werden ausgebucht, wenn die dieser Verbindlichkeit zugrunde
liegenden Verpflichtungen erfullt, aufgehoben oder erloschen sind.

Riickstellungen fiir Pensionen

Der Konzern verfugte in der Vergangenheit Uber einen leistungsorientierten Versorgungsplan fir ehemalige Vorstande und
Mitarbeiter sowie ihre Familienangehérigen bei den Tochtergesellschaften Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft und
POLARES Real Estate Asset Management GmbH. Die Aufwendungen fUr die im Rahmen dieses Versorgungsplans ge-
waéhrten Leistungen werden unter Anwendung des Anwartschaftsbarwertverfahrens ermittelt. Der als Schuld zu erfassende
Betrag ist die Summe der Barwerte der leistungsorientierten Verpflichtung und der nicht ergebniswirksam erfassten versi-
cherungsmathematischen Gewinne und Verluste abzUglich eines noch nicht erfassten nachzuverrechnenden Dienstzeitauf-
wands und des beizulegenden Zeitwerts des zur unmittelbaren Erflllung gegebenenfalls vorhandenen Planvermégens.
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Sonstige Riickstellungen

Eine Ruckstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine gegenwartige gesetzliche oder faktische Verpflichtung
aufgrund eines vergangenen Ereignisses besitzt, der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfullung der
Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlassliche Schatzung der Hohe der Verpflichtung, trotz Unsicherheiten bezlglich
des Betrages oder der zeitlichen Inanspruchnahme, moglich ist.

Leasing

Unter die Definition eines Leasingverhaltnisses als eine Vereinbarung, bei der der Leasinggeber dem Leasingnehmer
gegen eine Zahlung oder eine Reihe von Zahlungen das Recht auf Nutzung eines Vermdgenswerts flir einen verein-
barten Zeitraum Ubertragt, kbnnen auch Mietverhéltnisse subsumiert werden, die Uber eine bestimmte Grundmietzeit
abgeschlossen wurden. Leasingverhéltnisse werden als Finanzierungsleasingverhaltnisse klassifiziert, wenn durch die
Leasingvereinbarung im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer
Ubertragen werden. Alle anderen Leasingverhéltnisse werden als Operating-Leasingverhaltnisse klassifiziert.

Somit liegen im Konzern im Wesentlichen Operating-Leasingverhéltnisse vor, in denen der Konzern als Leasinggeber auftritt.
Das wirtschaftliche Eigentum an den vermieteten Immobilien und damit die Aktivierungspflicht verbleiben beim Konzern.
Die Erfassung der Ertrage aus Leasingverhéltnissen entspricht derer der Mietertrage.

Mietzahlungen aus Operating-Leasingverhaltnissen flr einzelne Leasingverhaltnisse, in denen der Konzern als Leasingneh-
mer auftritt, werden als Aufwand linear Uber die Laufzeit des Leasingverhaltnisses erfasst, es sei denn, eine andere syste-
matische Grundlage entspricht eher dem zeitlichen Nutzenverlauf fir den Leasingnehmer.

Ertragserfassung

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.

Erlose aus dem Verkauf von Immobilien werden bilanziert, wenn die mit dem Eigentum an der Immobilie verbundenen
Risiken und Chancen auf den Kaufer (ibergegangen sind (Ubergang von Besitz, Nutzen und Lasten der Immobilie).

Mietertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sowie aus Immobilien innerhalb der kurzfristigen Vermogens-
werte, die regelmaBig bei Erwerb und auch bei VerduBerung vermietet sind, werden linear Uber die Laufzeit der Mietver-
haltnisse erfasst.

Umsétze aus Dienstleistungen werden nach MaBgabe des Fertigstellungsgrades zum Bilanzstichtag des Geschéfts
erfasst, sofern das Ergebnis aus dem Dienstleistungsgeschéft verlasslich geschéatzt werden kann. Der Fertigstellungsgrad
bestimmt sich durch die mit dem Auftraggeber vereinbarten Honorare fur die einzelnen Auftrage bzw. Auftragsstufen.
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Wahrungsumrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Der Euro ist die Wahrung des primaren wirtschaftlichen Umfeldes, in dem
der Konzern operiert, und ist daher die funktionale Wahrung. Fremdwahrungsgeschéfte werden mit den zum Trans-
aktionszeitpunkt geltenden Wechselkursen in die funktionale Wéahrung der jeweiligen Konzerngesellschaft umgerechnet.
Monetére Fremdwahrungsposten werden in der Folgezeit zum jeweiligen Stichtagskurs umgerechnet. Bei der Erflillung
von Fremdwa&hrungsgeschaften sowie aus der Umrechnung monetérer Fremdwahrungsposten zum Stichtagskurs ent-
stehende Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung als Fremdwahrungsgewinne
oder Fremdwahrungsverluste erfasst.

Die funktionale Wahrung ist die jeweilige Landeswahrung der Auslandsgesellschaften, da die jeweilige Auslandsgesell-
schaft ihr Geschaft in finanzieller, wirtschaftlicher und organisatorischer Hinsicht selbstandig betreibt. Vermdgenswerte und
Schulden ausléndischer Tochtergesellschaften werden zum Jahresende mit inren jeweiligen Stichtagskursen, samtliche
Veranderungen wahrend des Jahres sowie Aufwendungen und Ertrage mit Jahresdurchschnittskursen in Euro umgerech-
net. Eigenkapitalbestandteile werden zu historischen Kursen zu den Zeitpunkten ihrer jeweiligen aus Konzernsicht erfolgten
Zugange umgerechnet. Die sich gegenlber der Umrechnung zu Stichtagskursen ergebenden Unterschiedsbetrage werden
im Eigenkapital als ,Wahrungsumrechnung® ausgewiesen.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden hat der Vorstand folgende Ermessensentscheidungen
getroffen und Schétzungen vorgenommen, die die Betrage im Konzernabschluss wesentlich beeinflussen:

In Bezug auf die durch den Konzern gehaltenen Immobilien hat der Vorstand zu jedem Stichtag zu entscheiden, ob
diese langfristig zur Vermietung bzw. zu Wertsteigerungszwecken oder zur VerduBerung gehalten werden. In Abhéngig-
keit von dieser Entscheidung werden die Immobilien nach den Grundséatzen flir Renditeliegenschaften oder flr zur
Ver&uBerung bestimmte Grundstlicke mit unfertigen und fertigen Bauten (Vorrate) bzw. in dem zur VerauBerung be-
stimmten langfristigen Vermdgen bilanziert.

Die Marktwerte der Renditeliegenschaften basieren auf den Ergebnissen der zu diesem Zweck beauftragten unabhan-
gigen Sachverstandigen. Die Grundlage dieser Bewertung stellen die abgezinsten kiinftigen Einnahmeuberschisse dar,
die in der Regel nach dem Ertragswertverfahren oder Discounted Cashflow Verfahren ermittelt werden. Flr Zwecke der
Bewertung miissen durch die Gutachter Faktoren, wie zuklnftige Mietertrdge und anzuwendende Kalkulationszinssétze,
geschétzt werden, die unmittelbaren Einfluss auf den beizulegenden Zeitwert der Renditeliegenschaften haben. Die
beizulegenden Zeitwerte der Renditeliegenschaften betragen zum Stichtag TEUR 1.889.860 (Vj. TEUR 837.204).

Im Rahmen der Bewertung von Renditeliegenschaften nach dem Discounted Cashflow-Verfahren geht die TAG davon
aus, dass Transaktionskosten flr einen moglichen Erwerber auf den flr die TAG relevanten Markten nur im geringen
Umfang anfallen wirden. Im Rahmen der Bewertung der nach dem durch Gutachter verwendeten DCF-Verfahren

der Renditeliegenschaften des Colonia Teilkonzerns wurden Transaktionskosten nur im nach Einschétzung der TAG
wahrscheinlichen Umfang bertcksichtigt. Der Ansatz der auf diese Weise ermittelten Transaktionskosten fiihrt zum
31. Dezember 2011 zu einer Reduktion des Wertansatzes dieser Renditeliegenschaften von ca. TEUR 8883.

Bei der Schatzung der NettoverauBerungspreise fur Immobilien im Vorratsvermdgen bestehen insbesondere im Hin-
blick auf die erzielbaren Verkaufspreise Schatzunsicherheiten. Zum Stichtag betrégt der Buchwert der Grundstiicke mit
unfertigen und fertigen Bauten TEUR 37.413 (Vj. TEUR 113.973).

Fur die Wohnungsbestande des TAG Konzerns ist ein neues Einzelwertberichtigungsverfahren durchgefuhrt worden,
bei dem samtliche Mietforderungen einer prozentualen Wertberichtigung in Abhangigkeit von der Anzahl ausstehender
Monatsmieten unterzogen wurden. Aus der Umstellung auf das neue Verfahren im Wege der Schétzungsanderung
resultiert ein Anstieg der Wertminderungen auf Forderungen in Hohe von TEUR 1.197, der um TEUR 1.162 hoher ist
als das bisher angewandte Verfahren. In den folgenden Geschéftsjahren werden sich die Wertberichtigungen ent-
sprechend der jeweils geltenden Altersstruktur der ausstehenden Mietforderungen entwickeln. Die Entwicklung der
Altersstruktur kann zum jetzigen Zeitpunkt nicht abgeschatzt werden.
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Im Rahmen des Impairmenttests flir den Geschéfts- oder Firmenwert und fUr die Anteile an assoziierten Unternehmen
bestehen Schatzbandbreiten insbesondere im Hinblick auf die zukUnftig erzielbaren Ergebnisse. Obwohl der Vorstand
davon ausgeht, dass die zur Berechnung des erzielbaren Betrags verwendeten Annahmen angemessen sind, kénnten
etwaige unvorhersehbare Verdnderungen dieser Annahmen zu einem Wertminderungsaufwand fUhren, der die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage nachteilig beeinflussen kdnnte. Zum Stichtag betragt der Buchwert des Geschéafts-
oder Firmenwerts TEUR 4.607 (Vj. TEUR 2.364) und der Buchwert der Anteile an assoziierten Unternenmen TEUR 61
(Vj. TEUR 59.379). Dartiber hinaus werden Anteile an assoziierten Unternehmen in Héhe von TEUR 7.420 unter dem
zur VerauBerung bestimmten langfristigen Vermdgen gehalten (Vj. TEUR 0).

Im Rahmen der Uberpriifung der anderen finanziellen Vermdgenswerte wird am Ende eines jeden Geschéftsjahres die
beizulegenden Zeitwerte, mit denen die Beteiligungen sowie sonstigen finanziellen Vermdgenswerte (Ausleihungen)
bilanziert werden verglichen. Dabei wird die Angemessenheit der Wertansatze auf Basis der verflgbaren Informationen
zu den Beteiligungsunternehmen sowie Darlehensnehmern wie Jahresabschllssen beurteilt. Bei absehbaren Minde-
rungen der beizulegenden Zeitwerte werden entsprechende Wertminderungen auf die Bilanzansatze vorgenommen.
Der Buchwert der anderen finanziellen Vermdgenswerte betragt zum Stichtag TEUR 12.150 (Vj. TEUR 335) und betrifft
vor allem Beteiligungen an Immobiliengesellschaften.

Bei den sonstigen Ruckstellungen sind, z.B. in Bezug auf die Eintrittswahrscheinlichkeiten und Hohe der Inanspruch-
nahme bei Ruckstellungen fir Mangelbeseitigungen, Schadensersatz und Prozessrisiken, verschiedene Annahmen zu
treffen. Dabei wurden alle zum Zeitpunkt der Bilanzerstellung vorliegenden Informationen berlcksichtigt. Der Betrag
der sonstigen Ruckstellungen belauft sich zum Stichtag auf TEUR 17.807 (Vj. TEUR 15.537).

Anderungen des Ausweises im Vergleich zum Vorjahr

Im Vergleich zum Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 wurden in der Konzernbilanz die folgenden Ausweisander-
ungen vorgenommen, die nach Ansicht der Gesellschaft einen verbesserten Einblick in die Vermdgenslage der Gesell-
schaft bieten:

Die im Vorjahr in den sonstigen kurzfristigen Vermogenswerten ausgewiesenen derivativen Finanzinstrumente in Hohe
von TEUR 16 werden zum 31. Dezember 2011 getrennt von den sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerten ausgewie-
sen. Das Vorjahr wurde entsprechend angepasst.

Die im Vorjahr in den sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen derivativen Finanzinstrumente in Hohe
von TEUR 15.752 werden zum 31. Dezember 2011 getrennt von den sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten ausge-
wiesen. Das Vorjahr wurde entsprechend angepasst.

Die im Vorjahr in den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen derivativen Finanzinstrumente in Hohe
von TEUR 9.537 werden zum 31. Dezember 2011 getrennt von den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ausge-
wiesen. Das Vorjahr wurde entsprechend angepasst.

Die im Vorjahr in den sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen langfristigen Verbindlichkeiten aus
Wandelanleihen in Hohe von TEUR 101.712 werden zum 31. Dezember 2011 getrennt von den sonstigen langfristigen
Verbindlichkeiten ausgewiesen. Das Vorjahr wurde entsprechend angepasst.

Die im Vorjahr in den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen kurzfristigen Verbindlichkeiten aus
Wandelanleihen in H8he von TEUR 1.786 werden zum 31. Dezember 2011 getrennt von den sonstigen kurzfristigen
Verbindlichkeiten ausgewiesen. Das Vorjahr wurde entsprechend angepasst.

Der IFRS-Konzernabschluss der TAG zum 31. Dezember 2009 wurde im Rahmen einer Stichprobenpriifung durch die
Deutsche Prifstelle fir Rechnungslegung e.V. (,DPR®) und im Anschluss durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleist-
ungsaufsicht (,BaFin) turnusmaBig untersucht. Mit Bescheid vom 21. Marz 2011 teilte die BaFin der TAG mit, dass
nach dem Ergebnis der Prifung im IFRS-Konzernabschluss zum 31. Dezember 2009 Rickstellungen fir Schadenser-
satzanspriiche um rund EUR 1,6 Mio. zu niedrig bilanziert worden seien. Zudem fehlten Angaben im Konzernanhang
zu den wesentlichen Annahmen bei der Bewertung der Renditeliegenschaften. Die TAG hat gegen die nach Ansicht
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der Gesellschaft nicht wesentliche Fehlerfeststellung keine Rechtsmittel eingelegt und auch von einer Korrektur des
IFRS Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2009 abgesehen.
Erlauterungen zur Bilanz
1. Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien (Renditeliegenschaften)
Im Geschaftsjahr 2011 wurden Bewertungsverluste in Hohe von TEUR 18.335 (Vj. TEUR 11.571) und Bewertungs-
gewinne in H6he von TEUR 42.508 (Vj. TEUR 24.368) realisiert. Durch diese Gewinne und Verluste kam es insgesamt zu

einem Bewertungsergebnis von TEUR 24.173 (V. TEUR 12.797).

Die nachfolgende Ubersicht stellt die Entwicklung der Renditeliegenschaften dar:

Renditeliegenschaften TEUR
Stand per 01.01.2010 596.720
Zugange durch Unternehmenserwerbe 156.405
Zugénge durch Erwerb 37.942
Zugange durch nachtragliche Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten 3.183
Ubertragung in das zur VerduBerung bestimmte langfristige Vermdgen -6.900
Ubertragung aus den zum Verkauf bestimmten Grundstiicken 43.995
Ubertragung in das Sachanlagevermégen -1.980
Marktwertveranderungen zum 31.12.2010 12.797
Abgang durch Verkauf -4.958
Stand per 31.12.2010 837.204
Zugang durch Unternehmenserwerbe 960.641
Zugang durch Erwerb 55.661
sonstige Abgange -88
Ubertragung in das zur VeréuBerung bestimmte langfristige Vermégen -54.490
Ubertragungen aus den zum Verkauf bestimmten Grundstticken 66.759
Marktwertveranderungen zum 31.12.2011 24173
Stand per 31.12.2011 1.889.860

Von den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sind im Berichtsjahr Immobilien mit einem Buchwert von TEUR
1.889.860 (Vj. TEUR 837.204) mit Grundpfandrechten und durch Abtretung von Mieteinnahmen besichert.

In der Gewinn- und Verlustrechnung sind folgende wesentliche Betrage fur die als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien enthalten:

2011 2010
Renditeliegenschaften TEUR TEUR
Mieterldse 109.034 45.915
Betriebliche Aufwendungen (Instandhaltungsaufwendungen,
Hausbewirtschaftung, Grundsteuern, etc.) -34.006 -10.391

Gesamt 75.028 35.524
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Die betrieblichen Aufwendungen entfallen nahezu ausschlieBlich auf vermietete Immobilien. Die den leer stehenden
Immobilien zuzurechnenden Aufwendungen sind von untergeordneter Bedeutung.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die wesentlichen Annahmen, die bei der Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes
der Renditeliegenschaften im Rahmen der Bewertung nach dem Ertragswertverfahren durch die Sachverstéandigen
verwendet wurden:

Folgende Annahmen wurden flr das Discounted-Cashflow-Verfahren, das im Teilkonzern der Colonia Real Estate zur An-
wendung gelangt, getroffen:

31.12.2011 31.12.2010
Durchschnittl. Spanne Durchschnittl. Spanne
Liegenschaftszins in % 5,60 3,0-7,0 5,35 3,75-7,0
Restnutzungsdauer in Jahren 45 16-80 44 16-85
Instandhaltungskosten EUR/m? 6,9 3,0-14,5 7,6 3,0-11,5
Verwaltungskosten in % vom
Jahresrohertrag 4,00 0,4-11,4 3,40 0,50-8,0

Die Bewertung, die den International Valuation Standards entspricht, erfolgt auf Grundlage von abgezinsten kinftigen
Einnahmetiberschissen nach der DCF-Methode. Nach der DCF-Methode werden kiinftig erwartete Zahlungsmitteltber-
schisse eines Objekts auf den Bewertungsstichtag abgezinst. Hierzu werden in einer Detailplanungsperiode von in der
Regel zehn Jahren die Einzahlungstberschisse aus dem jeweiligen Objekt ermittelt. Sie ergeben sich aus der Saldierung
der erwarteten Ein- und Auszahlungen. Wahrend die Einzahlungen in der Regel die Nettomieten darstellen, bestehen die
Auszahlungen (brutto) insbesondere aus den Bewirtschaftungskosten, die der Eigentlimer zu tragen hat.

Bei den Auszahlungen wurden im Wesentlichen die folgenden Kosten bertcksichtigt:

31.12.2011

EUR

Instandhaltungskosten (je m? p.a.) 2,00-10,00
Verwaltungskosten (e Wohneinheit p.a.) 165,00-240,00
Betriebskosten des Leerstands (je leer stehendem m2 p.a.) 1,30-16,00
Mietausfallwagnis (in %) 1,0-1,5

Die EinzahlungsUberschisse jeder Periode werden unter Anwendung eines marktgerechten, objektspezifischen Diskon-
tierungszinssatzes (Discount Rate) auf den Bewertungsstichtag abgezinst. Diese lagen 2011 zwischen 5,00 Prozent und
8,00 Prozent. Hieraus ergibt sich der Kapitalwert der Einzahlungstberschisse fUr die jeweilige Periode. Flr das Ende der
zehnjahrigen Detailplanungsperiode wird ein potenzieller abgezinster VerduBerungswert (Terminal Value) des Bewertungsob-
jekts prognostiziert. Dieser spiegelt den wahrscheinlichsten Preis wider, der zum Ende der Detailplanungsperiode erzielbar
ist. Hierbei werden die abgezinsten Einzahlungsuberschiisse des zehnten Jahres mit dem sogenannten Kapitalisierungs-
zinssatz (Exit Rate) als ewige Rente kapitalisiert. Dieser bewegt sich objektspezifisch in einer Bandbreite in 2011 von 4,50
Prozent bis 7,50 Prozent. Die Summe aus den abgezinsten Zahlungsmittellberschiissen und dem abgezinsten potenziellen
VerauBerungswert ergibt den Bruttokapitalwert (Gross Present Value) des Bewertungsobjekts. Von diesem Bruttokapitalwert
werden marktspezifische Transaktionskosten eines potenziellen Erwerbers mit einem Prozentsatz von 0,2 Prozent in Abzug
gebracht, so dass ein Ansatz mit dem Nettokapitalwert erfolgt.
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Die Bewertung der Gewerbeimmobilien erfolgte analog der Bewertung der Wohnportfolien mit einem Diskontierungszinssatz
von 6,50 Prozent ohne Transaktionskosten. Fur Transaktionskosten wurde von der Summe der diskontierten Einzahlungs-
Uberschusse ein Abzug vorgenommen. Die Reduktion des Transaktionskostensatzes resultiert aus dem Umstand, das im
Geschéftsjahr 2011 nur marktibliche geschatzte Transaktionskosten berlicksichtigt werden. Im Vergleich dazu basierte die
Festlegung des Transaktionskostensatzes des Vorjahres auf allgemeinen Annahmen des Bewertungsgutachters. Insofern
unterscheiden sich die Transaktionen der H6he und dem Umfang nach.

2. Immaterielle Vermogenswerte

Die Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte ist nachfolgend dargestellt. Immaterielle Vermdgenswerte mit unbe-
grenzter Nutzungsdauer sind — auBer dem Geschéfts- oder Firmenwert — gegenwartig nicht vorhanden. Im Geschéftsjahr
wurden, wie auch im Vorjahr, keine Wertminderungen auf immaterielle Vermdgenswerte erfasst.

Immaterielle Vermégenswerte Geschafts- oder )

Firmenwert = Auftragshesténde Ubrige | Summe
Anschaffungs- und Herstellungskosten TEUR TEUR TEUR TEUR
Stand per 01.01.2010 0 0 552 552
Zugange aus Unternehmenserwerben 2010 2.364 1.614 225 4.203
Zugange 2010 0 0 535 535
Abgange 2010 0 0 -49 -49
Stand per 31.12.2010 2.364 1.614 1.263 5.241
Zugange aus Unternehmenserwerben 2011 2.243 0 208 2.451
Zugange 2011 0 0 481 481
Abgange 2011 0 0 -58 -58
Stand per 31.12.2011 4.607 1.614 1.894 8.115

Geschéfts- oder
Firmenwert | Auftragsbestidnde Ubrige = Summe

Kumulierte Abschreibungen TEUR TEUR TEUR TEUR
Stand per 01.01.2010 0 0 152 152
Zugénge 2010 0 0 227 227
Abgange 2010 0 0 -49 -49
Stand per 31.12.2010 0 0 330 330
Zugénge 2011 0 305 287 592
Abgange 2011 0 0 -127 -127
Stand per 31.12.2011 0 305 490 795
Buchwert 31.12.2010 2.364 1.614 933 4.911
Buchwert 31.12.2011 4.607 1.309 1.404 7.320

Die ausgewiesenen Geschéfts- oder Firmenwerte (TEUR 4.607; Vorjahr: TEUR 2.364) entfallen auf die zahlungsmittelgene-
rierende Einheit ,,Asset Management®, die dem Dienstleistungsgeschéft der Polares Real Estate Asset Management GmbH
entspricht. Im Rahmen der Verschmelzung der Colonia Real Estate Solutions GmbH (jetzt: Polares Real Estate Asset Ma-
nagement GmbH) mit der Larus Asset Management GmbH und der Zentralisierung des Dienstleistungsgeschéftes sind die
Nutzungswerte ,Resolution” und ,,Accentro” der Colonia Real Estate Solutions GmbH sowie der Nutzungswerte der ,Larus”
auf die Polares Real Estate Asset Management GmbH Ubergegangen und werden dort als eine zahlungsmittelgenerierende
Einheit ,Asset Management” fortgefuhrt.
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Im Berichtsjahr wurde im Rahmen des Werthaltigkeitstests der erzielbare Betrag der zahlungsmittelgenerierenden Einheit
L#Asset Management” auf Basis der Berechnung eines Nutzungswerts (Value in use) unter Verwendung von Cashflow-
Prognosen ermittelt. Die Prognosen basieren auf Markt- und Unternehmenseinschatzungen des Managements. Grundlage
dieser Berechnung sind Unternehmensplanungen, die fur die Geschéftsjahre 2012 und 2013 erstellt wurden und eine
Schatzung der zukunftigen Umsatzerldse, Personalkosten und Ubrige Kosten enthalten. Ab dem Geschéaftsjahr 2014 wurde
eine gleichbleibende Entwicklung in Form einer ewigen Rente berlcksichtigt.

Die fur die Abzinsung der Zahlungsstréme verwendeten Diskontierungssétze wurden nach dem CAPM-Modell auf Basis
aktueller Marktdaten und der Einschatzung des Managements entwickelt. Der im Rahmen des Werthaltigkeitstests ver-
wendete Diskontierungssatz belauft sich auf 7,7 Prozent (Vorjahr: 8,3 Prozent). Aus dem Werthaltigkeitstest ergab sich kein
Wertminderungsbedarf fir den Geschéfts- oder Firmenwert.

Die Auftragsbesténde werden noch Uber eine Restnutzungsdauer von funf Jahren abgeschrieben.

3. Sachanlagen

Die Entwicklung der Sachanlagen ist nachfolgend dargestellt:

Sachanlagen Betriebs- und
Technische Geschéftsaus-
Immobilien Anlagen stattung = Summe
Anschaffungs- und Herstellungskosten TEUR TEUR TEUR TEUR
Stand per 01.01.2010 10.599 3.432 2.931 16.962
Zugange aus Unternehmenserwerben 2010 0 0 245 245
Zugénge 2010 2.020 8 50 2.078
Abgange 2010 -165 -2.151 -794 -3.110
Stand per 31.12.2010 12.454 1.289 2.432 16.175
Zugange aus Unternehmenserwerben 2011 0 0 357 357
Zugénge 2011 0 0 212 212
Abgange 2011 0 0 -01 -01
Stand per 31.12.2011 12.454 1.289 2.910 16.653
Sachanlagen Betriebs- und
Technische Geschéftsaus-
Immobilien Anlagen stattung Summe
Kumulierte Abschreibungen TEUR TEUR TEUR TEUR
Stand per 01.01.2010 1.776 2.982 1.988 6.746
Zugénge 2010 213 47 283 543
Abginge 2010 -165 -2.145 -794 -3.104
Stand per 31.12.2010 1.824 884 1.477 4185
Zugénge 2011 244 47 285 576
Abgange 2011 0 0 -118 -118
Stand per 31.12.2011 2.068 931 1.644 4.643
Buchwert 31.12.2010 10.630 405 955 11.990
Buchwert 31.12.2011 10.386 358 1.266 12.010

Innerhalb der Sachanlagen sind Immobilien mit einem Buchwert von TEUR 10.386 (Vj. TEUR 10.630) durch Grundpfand-
rechte und Abtretung von Mieteinnahmen besichert.
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4. Anteile an assoziierten Unternehmen

Die Anteile an assoziierten Unternehmen entwickelten sich wie folgt:

Anteile an assoziierten Unternehmen

TEUR

Stand per 01.01.2010

440

Zugange durch Erwerb

Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

52.411
6.528

Stand per 31.12.2010

59.379

Abgénge durch Erstkonsolidierungen

Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

Umgliederungen in das zur VerduBerung bestimmte langfristige Vermdgen

-62.144
246
-7.420

Stand per 31.12.2011

61

Ein anteiliger Verlust assoziierter Unternehmen wird nicht erfasst, sofern der Beteiligungsbuchwert des jeweiligen asso-
ziierten Unternehmens bereits Null erreicht hat und keine Verpflichtung besteht, flr einen weiteren Verlust einzustehen.

Ein anteiliger Gewinn in Héhe von TEUR O (Vj. TEUR 12) wurde dementsprechend im abgelaufenen Geschéftsjahr nicht
erfasst. Nicht erfasste Verluste belaufen sich zum Stichtag auf TEUR O (Vj. TEUR 0).

Die Abgénge durch Erstkonsolidierung betreffen die im Vorjahr unter den assoziierten Unternehmen ausgewiesenen
Anteile an der Colonia Real Estate AG. Die Colonia Real Estate wurde zum 31. Januar 2011 erstmalig in den Konsolidie-
rungskreis der TAG AG aufgenommen. Zur ausflhrlicheren Erlauterung der Erstkonsolidierung der Colonia Real Estate
AG verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen zu Unternehmenserwerben.

Die Umgliederung von den Anteilen aus assoziierten Unternehmen in das zur VerduBerung bestimmte langfristige Vermo-
gen betrifft die 20,73 prozentige Beteiligung an der Estavis AG. Die von der TAG AG gehaltenen Stlick 2.967.712 Aktien
der Estavis AG wurden kurz nach dem Bilanzstichtag fur den Erwerb einer Beteiligung als Kaufpreiszahlung an den
VerauBerer ausgegeben. Die Bewertung der abgegebenen Aktien der Estavis AG erfolgte dabei zum Bilanzstichtag auf
Basis des im Kaufvertrag angesetzten beizulegenden Zeitwertes der Anteile. Der Bdrsenkurs der Estavis Aktie betrug am

31. Dezember 2011 EUR 1,95 je Aktie.

5. Andere finanzielle Vermogenswerte

Die anderen finanziellen Vermogenswerte setzen sich aus den unter Wesentlichkeitsgesichtspunkten nicht in den Kon-
zernabschluss einbezogenen Anteilen an verbundenen Unternehmen bzw. aus Beteiligungen und Darlehen an diese

Beteiligungen zusammen. Sie entwickelten sich wie folgt:

Anschaffungs- und Herstellungskosten TEUR
Stand per 01.01.2010 3.031
Zugénge 2010 1.378
Abgange 2010 -4.043
Stand per 31.12.2010 366
Zugénge 2011 7.804
Zugange aus Unternehmenserwerb 2011 4.760
Abgange 2011 -644

Stand per 31.12.2011 12.286

Kumulierte Abschreibungen TEUR
Stand per 01.01.2010 2.635
Zugange 2010 0
Abgange 2010 -2.604
Stand per 31.12.2010 31
Zugénge 2011 105
Abgénge 2011 0
Stand per 31.12.2011 136
Buchwert 31.12.2010 335
Buchwert 31.12.2011 12.150
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6. Aktive/Passive latente Steuern

Die aktiven (+) und passiven (-) latenten Steuern setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2011 | 31.12.2010

Latente Steuern TEUR TEUR
Steuerliche Verlustvortrage (inkl. Zinsvortrag) 33.325 32.005
Bewertung Renditeliegenschaften -105.573 -45.900
Bewertungsergebnis Hedge Accounting (negative Marktwerte) 9.576 8.332
Bewertungsergebnis Hedge Accounting (positive Marktwerte) -6 -5
Bewertung Immobilien des Vorratsvemodgens 263 44
Bewertung Verbindlichkeiten (aktive Steuerlatenzen) 807 381
Bewertung Verbindlichkeiten (passive Steuerlatenzen) -3.407 -1.578
Bewertung Wandelanleihen -2.003 -2.384
Ubrige 252 207
Summe aktive latente Steuern 44.223 40.969
Summe passive latente Steuern -110.989 -49.867
Saldierung 44105 36.973

-44.105 -36.973
Ausgewiesene latente Steuern laut Bilanz 118 3.996

-66.884 -12.894

Die erwarteten Realisationszeitpunkte liegen (bei saldierter Betrachtung) mit TEUR 2.029 (Vj. TEUR 5.403) innerhalb eines
Jahres und mit TEUR -68.795 (Vj. TEUR -14.301) nach mehr als einem Jahr.

7. Grundstiicke mit unfertigen und fertigen Bauten und andere Vorréte

Die Veranderungen des Bestands an Grundstticken mit unfertigen und fertigen Bauten des abgelaufenen Geschéaftsjahrs
sind nachfolgend dargestellt:

2011 2010
Grundstiicke mit unfertigen und fertigen Bauten TEUR TEUR
Stand per 01.01. 113.973 146.618
Zugange 10.198 31.885
Abgange -19.999 -20.535
Ubertragungen in die Renditeliegenschaften -66.759 -43.995
Stand per 31.12. 37.413 113.973
hiervon mit Grundpfandrechten und
Abtretung von Mieteinnahmen besichert 37.413 113.973

Fremdkapitalkosten wurden im Vorjahr aktiviert, sofern die Voraussetzungen hierfur vorlagen. Der durchschnittliche
Finanzierungskostensatz betrug dabei rund 2,2 Prozent. Insgesamt beliefen sich die aktivierten Fremdkapitalkosten
auf TEUR 1.040.
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Der unter den kurzfristigen Vermdgenswerten ausgewiesene Bestand an unfertigen und fertigen Bauten enthélt auch
Immobilien, deren VerauBerung aus Sicht des Bilanzstichtages voraussichtlich erst nach mehr als zwolf Monaten erfolgen
wird. Der diesbezligliche Betrag wird auf rund EUR 9 Mio. (Vj. EUR 40,0 Mio.) geschétzt.

Die anderen Vorréte setzen sich wie folgt zusammen:

2011 2010

Andere Vorréte TEUR TEUR

Noch nicht abgerechnete Heiz- und Betriebskosten 0 1.044

Ubrige 247 58

Summe 247 1.102
8. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Ertragsteuererstattungsanspriiche und

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich wie folgt zusammen:

sonstige kurzfristige Vermogenswerte

2011 2010
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen TEUR TEUR
Forderungen aus Vermietung 7.660 3.592
Forderungen aus Grundstlcksverkaufen 2.754 2.820
Ubrige 2.774 242
Gesamt 13.188 6.654

Im Geschéftsjahr wurden Wertminderungen (Einzelwertberichtigungen und Forderungsausfalle) bei den Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen aufgrund mangelnder Bonitét der Kunden in Héhe von TEUR 1.957 (Vj. TEUR 624) ergeb-
niswirksam erfasst. Die Wertminderungen sind in der Gewinn- und Verlustrechnung in der Position Wertminderungen
Vorrate und Forderungen enthalten. Die Buchwerte der wertgeminderten Forderungen betragen zum 31. Dezember 2011

nach Wertminderung TEUR 8.243 (Vj. TEUR 1.369).

Die Einzelwertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben sich wie folgt entwickelt:

Einzelwertberichtigungen TEUR
Stand per 01.01.2010 1.403
Verbrauch 2010 -157
Aufldésung 2010 -370
Zugénge 2010 597
Stand per 31.12.2010 1.473
Zugang durch Erstkonsolidierung 2011 8.295
Verbrauch 2011 -925
Auflésung 2011 -964
Zugange 2011 1.957
Stand per 31.12.2011 9.836
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Die Ertragsteuererstattungsanspriche enthalten Steuerrlckforderungen zur Korperschaftsteuer einschlieBlich Solidari-
tatszuschlag und zur Gewerbesteuer der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen.

Die sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte setzen sich im Wesentlichen wie folgt zusammen:

2011 2010
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte TEUR TEUR
Aktive Rechnungsabgrenzung 751 46
Debitorische Kreditoren 750 247
Derivative Finanzinstrumente 489 16
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen 34 24
Forderungen gegen assoziierte Unternehmen 214 806
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 112 4
Kurzfristige Darlehen 0 1.250
Kautionen 216 0
Ubrige 1.215 1.629
Gesamt 3.781 4.022

Die kurzfristigen Darlehen im Vorjahr wurden im Zusammenhang mit dem Erwerb der TAG Leipzig-Immobilien GmbH
Ubernommen und in 2011 beglichen.

9. Liquide Mittel

In den liquiden Mitteln sind Kassenbestande und Guthaben bei Kreditinstituten enthalten. Die Kapitalflussrechnung enthalt
Bank- und Kassenguthaben abzlglich Kontokorrentverbindlichkeiten bei Kreditinstituten. Insofern unterscheiden sich die
liquiden Mittel in der Kapitalflussrechnung von den in der Konzernbilanz ausgewiesenen liquiden Mitteln. Zur Uberleitung
wird auf den Abschnitt ,Eréauterungen zur Kapitalflussrechnung” verwiesen.

Innerhalb der liguiden Mittel stehen zum Stichtag Bankguthaben von TEUR 4.328 (Vj. TEUR 122.192) nicht zur freien
Verfiigung. Der ausgewiesene Betrag betrifft die aufgrund einer nicht erreichten kreditvertraglichen Deckungsquote
kurzfristig verpfandeten Bankguthaben (Vj. TEUR 124). Die im Vorjahr dartber hinaus nicht frei zur Verflgung stehen-
den Bankguthaben betrafen TEUR 120.000 zur Barhinterlegung des Aktienkaufs aus dem Ubernahmeangebot an die
Aktionare der Colonia Real Estate AG sowie als Sicherheit fur Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten verpfandeten
Bankguthaben in Héhe von TEUR 2.068.
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10. Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte

Die nachfolgende Ubersicht stellt die Entwicklung der zur VerauBerung gehaltenen langfristige Vermégenswerte dar:

Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte in TEUR
Stand per 01.01.2010 17.935
Ubertragung von Renditeliegenschaften in das zur VerauBerung be- 12.158
stimmte langfristige Vermégen '
Ubertragung von zur VerduBerung bestimmte langfristige Vermégen in

: . -5.260
die Renditeliegenschaften
Abgang durch Verkauf -8.633
Stand per 31.12.2010 16.200
Ubertragung von Renditeliegenschaften in das zur VerduBerung be-

) - 2 54.490
stimmte langfristige Vermdgen
Ubertragung von Anteilen an assoziierten Unternehmen in das zur

- ! o B 7.420

VerauBerung bestimmte langfristige Vermdgen
Abgang durch Verkauf -39.744
Stand per 31.12.2011 38.366

Die zum Bilanzstichtag ausgewiesenen zur VerduBerung gehaltenen langfristigen Vermogenswerte betreffen Renditeobjekte
in Héhe von TEUR 30.946 (V. TEUR 16.200) sowie die im Vorjahr unter den Anteilen an assoziierten Unternehmen ausge-
wiesene Beteiligung an der Estavis AG in H8he von TEUR 7.420 (V). TEUR Q).

Die von der TAG AG unter dieser Position ausgewiesenen Anteile an der Estavis AG in Hohe von TEUR 7.420 wurden
kurz nach dem Bilanzstichtag fur den Erwerb einer Beteiligung als Kaufpreiszahlung an den VerduBerer dieser Beteiligung
ausgegeben.

Der Entschluss zur VerduBerung der Renditeliegenschaften resultiert aus einer Entscheidung des Vorstandes und dient im
Wesentlichen der Gewinnung von Liquiditéat aus VerauBerungserldsen. Der Konzern erwartet die VerauBerung der Rendi-
teliegenschaften innerhalb des Folgejahres.

Von den im Vorjahr ausgewiesenen zur VerauBerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten in Hohe von TEUR
16.200 wurden bis zur Bilanzaufstellung Renditeliegenschaften in Hohe von TEUR 11.900 verduBert. Mit einer Verdu-
Berung des bisher nicht verkauften Objektes mit einem Buchwert in H8he von TEUR 4.300 wird héchstwahrscheinlich
innerhalb der ersten Geschéftsjahreshalfte 2012 gerechnet. Im Geschéftsjahr 2011 erfolgten keine Umgliederungen von
den zur VerauBerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten in die Renditeliegenschaften (Vj. TEUR 5.260).

Die den Renditeliegenschaften zuzuordnenden Verbindlichkeiten wurden im Vorjahr unter den Verbindlichkeiten im
Zusammenhang mit dem zur VerauBerung bestimmten langfristigen Vermdgen ausgewiesen. Die Renditeliegenschaften
werden in der Segmentberichterstattung im Segment Wohnimmobilien (Region Berlin, Hamburg und Minchen) mit
TEUR 20.176 (Vj. TEUR 0) und Gewerbe mit TEUR 10.465 (Vj. TEUR 16.200) ausgewiesen.
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11. Gezeichnetes Kapital

Das voll eingezahlte Grundkapital der TAG betragt zum 31. Dezember 2011 EUR 74.905.174,00 (V. EUR 58.566.364,00)
und ist eingeteilt in 74.905.174 (Vj. EUR 58.566.364) stimmrechtsgleiche, nennwertlose Stlickaktien. Die Aktien lauten
auf den Inhaber.

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr wurde das gezeichnete Kapital der Gesellschaft mehrfach gegen Bar- bzw. Sacheinlagen
erhoht. Insgesamt wurden 16.338.810 Stuick (Vj. 26.000.000 Stlck) neue Aktien ausgegeben. Mit Beschluss der auBer-
ordentlichen Hauptversammlung vom 07. April 2011 wurde eine Kapitalerhéhung gegen Bareinlage von Stlick 5.856.635
Aktien beschlossen. Des Weiteren wurden Kapitalerhéhungen aus dem genehmigten Kapital von Stick 10.476.924
vorgenommen. DarUber hinaus erhdhte sich das Grundkapital durch die Austibung von Wandlungsrechten an der Wan-
delschuldverschreibung 2010/l um 5.251 Stlckaktien.

Das zum 31. Dezember 2010 voll ausgenutzte genehmigte Kapital wurde mit Beschluss der auBBerordentlichen Hauptver-
sammlung vom 07. April 2011 um EUR 25.000.000,00 (Genehmigtes Kapital 2011/l) sowie mit Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 26. August 2011 um EUR 7.000.000,00 (Genehmigtes Kapital 2011/ll) erhdht. Zum 31. Dezember 2011

belduft sich das genehmigte Kapital 2011 /1 noch auf einen Betrag in Hohe von EUR 14.523.076,00 und das genehmigte
Kapital 2011/Il noch auf einen Betrag in Héhe von EUR 7.000.000,00.

Der Vorstand ist demnach erméachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 6. April 2016 mit Zustimmung des
Aufsichtsrates durch Ausgabe von Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) gegen Bar- und/oder Sacheinlagen
einmalig oder mehrmalig, insgesamt hdchstens um einen Betrag von EUR 14.523.076,00 durch Ausgabe von bis zu
14.5283.076 neuen auf den Inhaber lautende Stlckaktien zu erhdhen (genehmigtes Kapital 2011/1). Dartber hinaus ist
der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 25. August 2016 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
durch Ausgabe von Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder
mehrmalig, insgesamt hdchstens um einen Betrag von EUR 7.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 7.000.000 neuen
auf den Inhaber lautende Stickaktien der Gesellschaft zu erhdhen (genehmigtes Kapital 201 1/11).

Der Vorstand wurde durch Beschlussfassung der Hauptversammlung vom 27. August 2009 ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 26. August 2014 Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag
von bis zu EUR 64,0 Mio. mit einer Laufzeit von langstens zehn Jahren zu begeben. Den Inhabern bzw. Glaubigern
dieser Schuldverschreibungen werden Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue Aktien der TAG mit einem anteiligen Betrag
am Grundkapital von bis zu EUR 8.194.749 nach MaBgabe der festgelegten Bedingungen gewéhrt. Auch von dieser Er-
maéchtigung hat der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Beschluss vom 17. Dezember 2009 und 15. April
2010 Gebrauch gemacht, so dass auch diese Ermachtigung voll ausgeschopft ist (bedingtes Kapital 2009/1).

Das Grundkapital der TAG ist weiterhin durch Beschluss der Hauptversammlung vom 25. Juni 2010 um EUR 9.000.000,00
durch Ausgabe von bis zu 9.000.000 neuen Aktien bedingt erhéht. Das bedingte Kapital dient der Gewahrung von Aktien
an die Inhaber von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen, die geméaB der Ermé&chtigung der Hauptversamm-
lung begeben wurde (bedingtes Kapital 2010/1).

Weiterhin wurde mit Beschluss der Hauptversammlung am 26. August 2011 der Vorstand bis zum 25. August 2016
erméchtigt, Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 150,0 Mio. zu
begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern dieser Schuldverschreibungen Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue Aktien
der TAG mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von bis zu EUR 15,0 Mio. nach MaBgabe der festgelegten Bedin-
gungen zu gewahren.




Lagebericht Bilanz Gewinn- und Verlustrechnung/ Gesamtergebnisrechnung Kapitalflussrechnung/ Eigenkapitalentwicklung

12. Kapitalricklage

Die Kapitalriicklage resultiert im Wesentlichen aus dem Agio aus durchgeflihrten Kapitalerhdhungen des laufenden Jahres
und aus Vorjahren sowie aus Entnahmen zum Ausgleich handelsrechtlicher Jahresfehlbetrage. Ferner werden Effekte aus
Unternehmenserwerben ohne Statuswechsel ausgewiesen. Zur Entwicklung der Kapitalriicklage im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr wird auch auf die Konzerneigenkapitalentwicklung verwiesen.

Im laufenden Geschéftsjahr wurden Kosten der Eigenkapitalbeschaffung von TEUR 2.810 (Vj. TEUR 2.881) nach Abzug
damit verbundener Ertragsteuervorteile von TEUR 907 (Vj. TEUR 930) erfolgsneutral innerhalb der Kapitalrlicklage erfasst.

13. Andere Riicklagen

Die anderen Rucklagen setzen sich wie folgt zusammen:

2011 2010
Andere Riicklagen TEUR TEUR
Gesetzliche Rucklage 46 46
Andere Gewinnrticklagen 480 481
Rucklage flir Hedge Accounting -16.817 -10.034
Rucklage fur Wahrungsumrechnung 3il 0
Gesamt -16.260 -9.507

Die gesetzliche Riicklage entspricht den Regelungen des § 150 AktG. Die anderen Gewinnrlcklagen betreffen thesaurierte
Gewinne aus Vorjahren.

Die Rucklage fur Hedge Accounting beinhaltet Gewinne und Verluste aus Zinssicherungsinstrumenten (Cashflow Hedges)
nach Abzug latenter Ertragsteuereffekte und hat sich wie folgt entwickelt:

2011 2010
Riicklage fiir Hedge Accounting TEUR TEUR
Bestand 01.01. -10.034 -12.393
Unrealisierte Gewinne und Verluste -12.947 2.377
Ergebniswirksam erfasst 4.057 1.025
Saldo -8.890 3.402
Latenter Steuereffekt 2.107 -1.043
Sonstiges Ergebnis nach Ertragsteuern -6.783 2.359
Bestand zum 31.12. -16.817 -10.034

Die ergebniswirksam innerhalb des Zinsergebnisses erfassten Betrage betreffen sowohl so genannte ,Ineffektivitdten* als
auch aus der Ricklage fir Hedge Accounting umzubuchende Betrége, die auf Grund des Eintritts der erwarteten Trans-
aktion erfolgswirksam wurden.

Die Rucklage fur Wahrungsumrechnung betrifft Umrechnungsdifferenzen auslandischer Konzernunternehmen in die
funktionale Wéhrung des Konzerns.

14. Bilanzgewinn

Die Entwicklung dieser Position kann der Konzerneigenkapitalentwicklung entnommen werden.
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15. Minderheitenanteile

Der Posten betrifft Anteile konzernfremder Gesellschafter am Eigenkapital und am Jahresergebnis einbezogener Tochter-
unternehmen. Das auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallende Konzernergebnis ergibt sich aus der Differenz
zwischen dem Konzernergebnis vor Minderheitenanteilen und den in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen
Minderheitenanteilen.

16. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten beinhalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit
dem Erwerb von Renditeliegenschaften bzw. mit dem Erwerb und der Entwicklung der zum Verkauf bestimmten Grund-
stlcke. Finanzierungen bei Renditeliegenschaften werden in der Regel langfristig, Finanzierungen bei den zum Verkauf
bestimmten Grundstlicken meist kurzfristig vereinbart. Eine Anpassung der Kreditkonditionen (Zinssétze, Tilgungen)
erfolgt in regelmaBigen Abstanden. Die Tilgungssétze betragen in der Regel wie im Vorjahr zwischen 1 Prozent und

2 Prozent p.a. Die Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten sind in Héhe von TEUR 1.206.517 (Vj. TEUR 639.518)
besichert. Als Sicherheiten wurden im Wesentlichen Grundpfandrechte sowie die Abtretung von Mieteinnahmen und die
Verpfandung von Anteilen an verbundenen Unternehmen gewahrt.

17. Rickstellungen flr Pensionen

Die Ruckstellung flr Pensionen betreffen in Vorjahren erteilte Versorgungszusagen flir ehemalige Vorstande und Mitarbei-
ter bzw. ihre Angehdrigen des Tochterunternehmens Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft sowie der POLARES
Real Estate Management GmbH und haben sich wie folgt entwickelt:

Pensionsriickstellungen in TEUR
Anfangsbestand per 01.01.2010 1.881
Verbrauch -215
Aufldsung -29
Zuflhrung (Aufzinsungseffekt, erfasst im Personalaufwand) 164
Stand per 31.12.2010 1.801
Zugange durch Unternehmenserwerbe 40
Verbrauch -217
Auflésung -70
Zufihrung (Aufzinsungseffekt, erfasst im Personalaufwand) 206
Stand per 31.12.2011 1.760

In der nachfolgenden Ubersicht sind die bei der Berechnung der Pensionsriickstellungen zugrunde gelegten
Parameter ersichtlich:

31.12.2011 = 31.12.2010
Rechnungszinssatz 5,00 5,00

Gehaltsdynamik 1,50 1,50

Rentenalter Gem. Sozialgesetzbuch VI
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Anderungen in den versicherungsmathematischen Annahmen, die jedoch von untergeordneter Bedeutung waren, wurden
analog zu den Vorjahren in der Gewinn- und Verlustrechnung in der Position Personalaufwand erfasst. Von den Pensions-
rlckstellungen ist ein Betrag von TEUR 228 (Vj. TEUR 222) innerhalb eines Jahres zur Zahlung fallig. Der Ausweis dieser
Betrage erfolgt einheitlich mit den anderen Pensionsverpflichtungen unter den langfristigen Verbindlichkeiten.

Aus der folgenden Ubersicht ist die Entwicklung der bilanzierten Nettoschuld ersichtlich:

2011 2010

TEUR TEUR
Bilanzansatz zum 01.01. 1.801 1.881
Zugang aus Erstkonsolidierung 2011 40 0
Personalaufwand 136 135
Rentenzahlung -217 -215
Bilanzansatz zum 31.12. 1.760 1.801

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung entspricht wie im Vorjahr der in der Konzernbilanz erfassten Schuld.
Auf eine Uberleitungsrechnung kann daher verzichtet werden. Zum 31. Dezember 2010 betrug der Barwert der leis-
tungsorientierten Verpflichtung TEUR 1.801, zum 31. Dezember 2009 TEUR 1.880, zum 31. Dezember 2008 TEUR
1.920 und zum 31. Dezember 2007 TEUR 1.962.

18. Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

Die sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten haben sich wie folgt entwickelt:

31.12.2011 31.12.2010
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten TEUR TEUR
Wandelanleihen 93.868 101.712
Negative Marktwerte Zinsswaps (langfristiger Teil) 28.222 15.752
Kaufpreisverbindlichkeiten Unternehmenserwerbe 0 2.618
Ubrige 153 4
Gesamt 122.243 120.086

Die Gesellschaft hat am 21. Dezember 2009 125.000 Wandelanleihen mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 100,00
ausgegeben und in 2010 in vollem Umfang wieder zurlickerworben. Die Neuausgabe der auf den Inhaber lautenden
Schuldverschreibung erfolgte zum Nominalbetrag von TEUR 12.500. Die Wandelschuldverschreibung wird mit 4,5
Prozent p.a. verzinst und hat eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2012. Der anfangliche Wandlungspreis fur auf den
Inhaber lautende Stlickaktien der Gesellschaft betragt EUR 5,15. Am 28. Mai 2010 wurde diese Wandelanleihe zurtick
erworben. Hieraus entstand ein Gewinn von TEUR 1.121. Am 17. August 2010 wurde die Anleihe wieder ausgegeben.

Am 18. Mai 2010 hat die Gesellschaft weitere 300.000 Wandelanleihen mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 100,00
ausgegeben. Der Nominalbetrag der auf den Inhaber lautenden Schuldverschreibungen betragt TEUR 30.000. Die Wan-
delschuldverschreibung wird mit 6,375 Prozent p.a. verzinst und hat eine Laufzeit bis zum 13. Mai 2015. Der anfangliche
Wandlungspreis fUr auf den Inhaber lautende Stlickaktien der Gesellschaft betragt EUR 5,47.

Weitere 9.000.000 Wandelanleinen mit einem Nennbetrag von EUR 7,40 wurden am 10. Dezember 2010 ausgegeben.
Der Nominalbetrag der auf den Inhaber lautenden Schuldverschreibungen betragt TEUR 66.600. Die Wandelschuldver-
schreibung wird mit 6,5 Prozent p.a. verzinst und hat eine Laufzeit bis zum 10. Dezember 2015. Der anfangliche Wand-
lungspreis fur auf den Inhaber lautende Stlickaktien der Gesellschaft betragt EUR 7,40.
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Zum 31. Dezember 2011 wurde unter den Wandelanleihen auch eine Wandelschuldverschreibung in Héhe von TEUR
2.634 ausgewiesen, die von der Colonia Real Estate AG ausgegeben wurde. Die Colonia Real Estate AG hatte diese am
11. Mai 2010 zum Nominalbetrag in H8he von TEUR 11.441 und einer Verzinsung mit 5,875 Prozent ausgegeben. Der
anfangliche Wandlungspreis belauft sich auf einen Betrag von EUR 6,01 je Colonia Real Estate Aktie. Aufgrund der Uber-
nahme der Mehrheit der Stimmrechte der Colonia Real Estate AG durch die TAG AG zum 15. Februar 2011 informierte
die Colonia Real Estate AG Uber den Eintritt des Kontrollwechsels und das daraus resultierende Kiindigungsrecht fir
Inhaber der von ihr begebenen Wandelanleihe. Daraufhin wurden Wandelschuldverschreibungen mit einem Nennbetrag
in Hohe von TEUR 8.089 vorzeitig gewandelt bzw. in Hohe von TEUR 231 vorzeitig zurlckgezahlt.

Die Bewertung der Wandelanleihen erfolgt unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefUhrten Anschaffungskosten.
Die Verbindlichkeiten aus negativen Marktwerten Zinsswaps betreffen im Wesentlichen Zinssicherungsinstrumente

(Cashflow Hedges) deren Gewinne und Verluste erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst werden. Zur néheren Erlauterung
verweisen wir auf unsere Ausfuhrungen zum Zinséanderungsrisiko.

19. Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

Stand Auf-/ Abzin- Stand
Sonstige Riickstellungen in TEUR 01.01.2011 | Verbrauch Auflosung sung Zufithrung = 31.12.2011
Kaufpreisnachzahlungen 3.000 0 0 0 0 3.000
Zu erbringende Le.i.stungen far 887 682 515 0 464 5154
verkaufte Grundsticke
Ausstehende Baukosten 2.161 1.706 169 0 1.114 1.400
Mangelbeseitigung 1.920 415 38 0 200 1.667
Ausstehende Rechnungen 1.395 777 94 0 3.133 3.657
Rechts-, Beratungs- und
Prifungskosten 891 788 98 0 1.306 1.311
Ubrige 3.283 1.432 1.408 23 4.198 4.618
Gesamt 15.537 5.800 2.322 23 10.415 17.807

Die Ruckstellungen fur Kaufpreisnachzahlungen beinhalten mdgliche Verpflichtungen im Zusammenhang mit Immobilien-
erwerben aus Vorjahren.

Die Ruickstellung fur zu erbringende Leistungen fur verkaufte Grundstiicke betrifft im Wesentlichen noch zu erbringende
Bauleistungen sowie Risiken aus Schadensersatzansprichen fUr bereits verduBerte Objekte.

Die Ruckstellung flr ausstehende Baukosten berlcksichtigt erwartete Verpflichtungen aus zum Stichtag noch nicht
abgerechneten bezogenen Bauleistungen.

Die Ruckstellung fur Méngelbeseitigung beinhaltet Verpflichtungen aus aufgetretenen Mangeln bei verauBerten Immobilien.

Mit der Inanspruchnahme aus den jeweiligen Ruckstellungen wird Uberwiegend kurzfristig gerechnet, so dass kein we-
sentlicher Zinseffekt berticksichtigt wird.
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20. Ertragsteuerschulden

Die Ertragsteuerschulden enthalten laufende Ertragsteueraufwendungen fir die Kérperschaftsteuer (einschlielich
Solidaritatszuschlag) und die Gewerbesteuer.

21. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen enthalten Verbindlichkeiten aus Grundstiicksankaufen sowie aus
anderen Lieferungen und Leistungen.

22. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Die Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ist in der nachfolgenden Ubersicht dargestellt:

31.12.2011 31.12.2010
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten TEUR TEUR
Negative Marktwerte Zinsswaps (kurzfristiger Teil) 11.379 9.537
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus Wandelanleihen 13.901 1.786
Umsatzsteuer 1.239 889
Erhaltene Anzahlungen 2.675 801
Passive Rechnungsabgrenzung 577 20
Verbindlichkeiten gegenulber assoziierten Unternehmen 11 11
Ubrige 7.043 4.754
Gesamt 36.825 17.798

23. Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit dem zur VerduBerung bestimmten Vermogen

Die Verbindlichkeiten betreffen im Vorjahr Bankkredite im Zusammenhang mit den zur VerduBerung bestimmten
Renditeliegenschaften.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

24. Umsatzerlose

Die Umsatzerldse des Konzerns beinhalten Mieterldse, Erlése aus Immobilienverkdufen und aus Dienstleistungen.

Die Mieterlose gliedern sich wie folgt in Immobilien, die als Renditeliegenschaften gehalten werden und in die Ubrigen
Immobilien des Vorratsvermégens, die vermietet sind.

2011 2010
Mieterlose TEUR TEUR
Mieterldse Renditeliegenschaften 109.034 45915
Mieterldse zur VerduBerung bestimmte Immobilien 6.343 5.887

Gesamt 115.377 51.802
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25. Sonstige betriebliche Ertrage

Aus der nachfolgenden Ubersicht ist die Zusammensetzung der wesentlichen sonstigen betrieblichen Ertrége ersichtlich:

2011 2010
Sonstige betriebliche Ertrage TEUR TEUR
Gewinne aus Unternehmenserwerben 56.758 8.407
Ertréage aus der Auflésung von Ruckstellungen 2.322 4.288
Sonstige periodenfremde Ertrage 3.517 1.127
Gewinn Ruckerwerb Wandelanleihe 0 1.123
Ubrige 4.206 751
Gesamt 66.803 15.696

26. Gesamtes Bewertungsergebnis Renditeliegenschaften

Die Position beinhaltet die Gewinne und Verluste aus der Bewertung der Renditeliegenschaften mit dem beizulegenden
Zeitwert zum Bilanzstichtag, unterschieden nach dem Ergebnis aus der Erstkonsolidierung von Objektgesellschaften und
aus der Neubewertung der Ubrigen Renditeliegenschaften. Zu weiteren Einzelheiten im Zusammenhang mit den Rendite-
liegenschaften des Konzerns wird auf die Darstellung unter Tz. 1 verwiesen.

27. Aufwendungen aus Vermietung und aus dem Verkauf von Immobilien sowie

Aufwendungen aus Dienstleistungen
Die Aufwendungen aus Vermietung beinhalten auch die Erhdhung oder Verminderung noch nicht abgerechneter, umlage-
fahiger Heiz- und Betriebskosten des Geschaéftsjahres und abgerechneter Heiz- und Betriebskosten des Vorjahres (Be-
standsveranderung). Erstattungen von Mietern fUr Betriebs- und Nebenkosten wurden mit den Aufwendungen saldiert.
Die Aufwendungen aus dem Verkauf von Immobilien enthalten Uberwiegend den Bestandseinsatz der im Geschéftsjahr
verkauften Immobilien. Sie entsprechen damit in Bezug auf die Aufwendungen aus dem Verkauf von Vorratsimmobilien im

Wesentlichen den Aufwendungen fUr verkaufte Vorréte, die erfolgswirksam erfasst werden.

Die Aufwendungen aus Dienstleistungen beinhalten die den Dienstleistungsumsétzen direkt zuzuordnenden Personalkosten.

28. Personalaufwand

Der Personalaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

2011 2010
Personalaufwand TEUR TEUR
Lohne, Gehalter und Tantiemen 10.750 7.578
Soziale Abgaben 1.750 896
Aufwendungen fur Altersversorgung 247 305
Gesamt 12.747 8.779

Unter Einbeziehung der unter den Aufwendungen aus Dienstleistungen ausgewiesenen Personalkosten betrégt der ge-
samte Personalaufwand des Geschaéftsjahres TEUR 18.099 (Vj. TEUR 10.012). Die sozialen Abgaben enthalten in etwa zur
Halfte Zahlungen zur gesetzlichen Rentenversicherung.
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29. Abschreibungen immaterielles Vermdgen und Sachanlagen

Die Abschreibungen setzen sich wie folgt zusammen:

Kapitalflussrechnung/ Eigenkapitalentwicklung

2011 2010
Abschreibungen TEUR TEUR
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte 592 227
Abschreibungen auf Sachanlagen 576 543
Gesamt 1.168 770
30. Wertminderungen Vorrate und Forderungen
Die Wertminderungen setzen sich wie folgt zusammen:
2011 2010
Wertminderungen TEUR TEUR
Wertminderungen auf Forderungen 1.957 624
Wertminderungen auf Vorrate 1.542 0
Gesamt 3.499 624

31. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Aus der nachfolgenden Ubersicht ist die Zusammensetzung der wesentlichen sonstigen betrieblichen

Aufwendungen dargestellt:

2011 2010
Sonstige betriebliche Aufwendungen TEUR TEUR
Rechts-, Beratungs- und Prifungskosten 4.788 3.467
Sonstige periodenfremde Aufwendungen 1.443 1.003
Restrukturierungskosten Colonia 1.323 0
Raumkosten 1.242 803
Nachbesserungskosten verkaufte Immobilien 1.148 3.595
Kreditbeschaffungskosten 1.082 1.044
Projektanlaufkosten 824 168
Reisekosten (inkl. KFZ-Kosten) 795 509
EDV-Kosten 729 1.102
Anschaffungsnebenkosten 518 430
Kosten des Aufsichtsrates 429 227
Kosten der Hauptversammlung und der Verdffentlichung 411 234
Investor Relations 230 224
Mietgarantien 3 35
Verluste Abgang Gemeinschaftsunternehmen 0 747
Ubrige 5517 2.367
Gesamt 20.482 15.955

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden innerhalb des sonstigen betrieblichen Aufwands Zahlungen aus Operating Leasing-
verhaltnissen fUr Kopiergerate, Kraftfahrzeuge und Anmietung von Blurordumen von TEUR 1.577 (V). TEUR 1.467) erfasst.
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32. Beteiligungsergebnis

Unter dieser Position wurden im Geschéftsjahr Beteiligungsertrége in Hohe von TEUR 72 (Vj. TEUR 0) ausgewiesen.

33. Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

Das Ergebnis aus assoziierten Unternehmen setzt sich wie folgt zusammen:

2011 2010
Ergebnis assoziierte Unternehmen TEUR TEUR
Ansatz anteiliges Nettozeitwertvermdgen bei Erwerb 0 6.724
Anteilige Gewinne/Verluste 53 176
Bewertungsergebnis der Estavis-Aktien zum beizulegenden Zeitwert -1.975 0
Gewinn im Ubergang zur Vollkonsolidierung (Vj. Verlust)Zeitwert 2.168 -372
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 246 6.528

34. Abschreibungen auf Finanzanlagen

Die Position betrifft bei der Colonia Real Estate AG vorgenommene Abschreibungen auf Beteiligungen in Héhe von
TEUR 105 (Vj. TEUR 0).

35. Zinsergebnis

Das Zinsergebnis weist folgende Struktur auf:

2011 2010
Zinsergebnis TEUR TEUR
Zinsertrage 10.141 3.228
Zinsaufwendungen -71.687 -34.413
Gesamt -61.546 -31.185

Die Zinsertrége beinhalten Ertrage aus finanziellen Vermogenswerten von TEUR 2.155 (Vj. TEUR 875) und aus Zins-
derivaten, die zu Sicherungszwecken eingesetzt werden, von TEUR 7.986 (Vj. TEUR 2.352).

Die Zinsaufwendungen beinhalten Aufwendungen aus finanziellen Verbindlichkeiten von TEUR 53.136 (Vj. TEUR 20.301)
und aus Zinsderivaten, die zu Sicherungszwecken eingesetzt werden, von TEUR 18.551 (Vj. TEUR 14.112).

36. Ertragssteuern

Die Ertragsteuern setzen sich in der Gewinn- und Verlustrechnung wie folgt zusammen:

2011 2010
Ertragsteuern TEUR TEUR
Tats&chlicher Steueraufwand =779 -253
Latente Steuern -16.482 -2.581

Gesamt -17.261 -2.834
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Die Zusammensetzung der latenten Steuern ist nachfolgend dargestellt:

Kapitalflussrechnung/ Eigenkapitalentwicklung

2011 2010
Latente Steuern laut Gewinn- und Verlustrechnung TEUR TEUR
Ansatz/Wertberichtigung steuerliche Verlustvortrage -8.497 6.998
Bewertung Hedge Accounting -2.973 0
Bewertung Renditeliegenschaften -6.867 -9.816
Bewertung von Ruickstellungen und Verbindlichkeiten 1.567 532
Bewertung von Wandelanleihen 456 -688
Bewertung von Finanzanlagen -256 0
Bewertung Immobilien des Vorratsvermdgens 0 299
Ubrige 88 94
Gesamt -16.482 -2.581

Die Uberleitungsrechnung vom erwarteten zum tatsachlichen Steuerergebnis ist nachfolgend dargestellt:

2011 2010
Tatséachliches Steuerergebnis TEUR TEUR
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT nach sonstigen Steuern) 83.165 22.025
Erwartetes Steuerergebnis -26.841 -7.109
Uberleitung durch Steuereffekte auf:
Ertrdge und Aufwendungen fur Vorjahre 722 1.763
Wertberichtigungen auf latente Steuern -10.292 -2.506
Steuerfreie Vermdgensmehrungen und
nicht abzugsfahige Aufwendungen -4.563 -1.843
Gewerbesteuerfreistellung aus laufenden Ergebnissen sowie
aus der erstmaligen Anwendung 9.002 0
Erstkonsolidierungsergebnisse 15.615 4.028
Ergebnisse assoziierte Unternehmen 79 2.107
Ubrige -983 726
Tatséchliches Steuerergebnis -17.261 -2.834
Der theoretische Steuersatz ermittelt sich dabei wie folgt:
31.12.2011 31.12.2010
Theoretischer Steuersatz % %
Korperschaftsteuer 15,000 15,000
Solidaritatszuschlag 0,825 0,825
Gewerbesteuer 16,450 16,450
Gesamt 32,275 32,275
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Die rechnerische Konzernsteuerquote flir das Geschéftsjahr betragt 20,8 Prozent (Vj. 12,9 Prozent). Innerhalb des Eigen-
kapitals wurden im Geschéftsjahr latente Steuern von TEUR -715 (Vj. TEUR -1.186) erfolgsneutral erfasst.

In die Berechnung der aktiven latenten Steuern wurden steuerliche Verlustvortréage zur Kérperschaftsteuer von rund EUR
80 Mio. (Vj. rund EUR 75 Mio.) und zur Gewerbesteuer von rund EUR 114 Mio. (Vj. rund EUR 83 Mio.) sowie Zinsvortrage
in Hohe von EUR 9 Mio. (Vj. rund EUR 3 Mio.) nicht einbezogen, da eine Nutzung zum gegenwartigen Zeitpunkt nicht
wahrscheinlich erscheint.

Der Gesamtbetrag nicht erfasster latenter Steuern, die im Zusammenhang mit Anteilen an Tochterunternehmen, asso-

Ziierten Unternehmen sowie Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen stehen, betragt rund EUR 0,8 Mio. (Vj. rund EUR

0,6 Mio.). Diese wlrden bei VerduBerung von Kapitalgesellschaftsanteilen aufgrund der nur 95 prozentigen steuerlichen
Freistellung des VerauBerungsgewinns entstehen. Der Konzern erwartet hieraus keine Belastung, da eine VerduBerung

derzeit nicht geplant ist.

37. Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern betreffen im Wesentlichen Kraftfahrzeugsteuern sowie Umsatzsteuernachzahlungen fiir Vorjahre.

38. Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie gibt an, welcher Teil des in einer Periode erwirtschafteten Ergebnisses auf eine Aktie entfallt. Hierbei
wird der Konzerngewinn durch die gewichtete Zahl der ausstehenden Aktien dividiert. Eine Verwasserung dieser Kennzahl
kann durch so genannte ,potentielle Aktien® auftreten (z.B. Wandelanleinen). Das Ergebnis je Aktie errechnet sich wie folgt:

2011 2010
Konzernergebnis nach Minderheiten in TEUR 66.882 18.501
Anzahl ausgegebener Aktien (in Stiick) 63.897.977 38.589.600
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) 1,05 0,48
Verwasserungseffekt in TEUR 5.381 1.605
Verwassertes Konzernergebnis in TEUR 72.263 20.106
Anzahl ausgegebener Aktien (verwassert, in Stlick) 80.808.284 44.455.513
Ergebnis je Aktie (verwassert) 0,89 0,45

Der angegebene Verwéasserungseffekt resultiert aus der Verzinsung der bestehenden Wandelanleihen nebst zugehdrigen
Ertragsteuereffekten.
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Die Anzahl der ausgegebenen Aktien ermittelt sich fUr das Geschéftsjahr wie folgt:

Gewichtete

Anzahl Aktien Anzahl Aktien

Zeitraum Tage | Aktien Zugang tatséchlich (angepasst)
01.01.-04.05.2011 124 0 58.566.364 19.896.518
05.05.-25.09.2011 144 5.856.635 64.422.999 25.416.197
26.09.-31.10.2011 36 5.084 64.428.083 6.354.551
01.11.-21.11.2011 21 5.476.924 69.905.007 4.021.932
22.11.-05.12.2011 14 5.000.000 74.905.007 2.873.069
06.12.-31.12.2011 26 167 74.905.174 5.335.711
365 16.338.810 63.897.977

Konzernergebnis nach Minderheiten 2011: TEUR 66.882
Ergebnis je Aktie 2011 unverwassert: EUR 1,05

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Ermittiung der ausgegebenen Aktien fir das Geschéftsjahr bei der Berechnung
des verwasserten Ergebnisses je Aktie:

Anzahl Aktien Gewichtete Anzahl

Zeitraum Tage tatsachlich Aktien (angepasst)
01.01.-04.05.2011 124 58.566.364 10.896.518
05.05.-25.09.2011 144 64.422.999 25.416.197
26.09.-31.10.2011 36 64.428.083 6.354.551
01.11.-21.11.2011 21 69.905.007 4.021.932
22.11.-05.12.2011 14 74.905.007 2.873.069
06.12.-31.12.2011 26 74.905.174 5.335.711
01.01.-31.12.2011 365 2.427.184 2.427.184
01.01.-25.09.2011 268 5.484.461 4.026.947
26.09.-05.12.2011 71 5.479.470 1.065.870
06.12.-31.12.2011 26 5.479.305 390.307
01.01.-31.12.2011 365 9.000.000 9.000.000
365 80.808.284

Konzernergebnis nach Minderheiten 2011: TEUR 72.263

Ergebnis je Aktie 2011 verwéssert: EUR 0,89
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FUr das Vorjahr hat sich die Anzahl der ausgegebenen Aktien wie folgt ermittelt:

Gewichtete

Aktien Anzahl Aktien Anzahl Aktien

Zeitraum Tage Zugang tatséchlich (angepasst)
01.01.-10.03.2010 69 32.566.364 32.566.364 6.156.381
11.03.-01.08.2010 144 2.418.182 34.984.546 13.802.122
02.08.-25.10.2010 85 5.581.818 40.566.364 9.446.961
26.10.-25.11.2010 31 4.050.000 44.616.364 3.789.335
26.11.-07.12.2010 12 2.342.751 46.959.115 1.543.861
08.12.-31.12.2010 24 11.607.249 58.566.364 3.850.939
365 58.566.364 38.589.600

Konzernergebnis nach Minderheiten 2010: TEUR 18.501
Ergebnis je Aktie 2010 verwassert: EUR 0,48

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Ermittlung der ausgegebenen Aktien fir das Geschéftsjahr 2010 bei der
Berechnung des verwasserten Ergebnisses je Aktie:

Gewichtete

Anzahl Aktien Anzahl Aktien

Zeitraum Tage tatséchlich (angepasst)
01.01.-10.03.2010 69 32.566.364 6.156.381
11.03.-01.08.2010 144 34.984.546 13.802.122
02.08.-25.10.2010 85 40.566.364 9.446.961
26.10.-25.11.2010 31 44.616.364 3.789.335
26.11.-07.12.2010 12 46.959.115 1.543.861
08.12.-31.12.2010 24 58.566.364 3.850.939
01.01.-28.05.2010 148 2.427.184 984.173
17.08.-31.12.2010 137 2.427.184 911.025
14.05.-31.12.2010 231 5.484.461 3.470.988
12.12.-31.12.2010 20 9.000.000 493.151
365 44,448,937

Konzernergebnis nach Minderheiten 2010: TEUR 20.106

Ergebnis je Aktie 2010 verwassert: EUR 0,45
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Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wurde nach der indirekten Methode erstellt. Dabei wurde zwischen laufender Geschéafts-,
Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Der zum Stichtag ausgewiesene Bestand an liquiden Mitteln
enthalt alle innerhalb von drei Monaten nach dem Bilanzstichtag falligen Guthaben und Kontokorrentverbindlichkeiten
bei Kreditinstituten sowie, allerdings nur in geringem Umfang, Kassenbestande und setzt sich wie folgt zusammen:

31.12.2011 31.12.2010
Liquide Mittel It. Kapitalflussrechnung TEUR TEUR
Liquide Mittel It. Bilanz 31.714 129.417
Kontokorrentverbindlichkeiten bei Kreditinstituten -10.115 -7.641
Gesamt 21.599 121.776

Weitere Zahlungsstrome, die in der Kapitalflussrechnung in den Zahlungsstrémen aus laufender Geschaftstétigkeit
enthalten sind, ergeben sich wie folgt:

2011 2010
Zahlungsstrome TEUR TEUR
Gezahlte Zinsen -71.687 -32.626
Erhaltene Zinsen 10.141 3.228
Erhaltene Dividenden 72 0
Gezahlte Steuern -814 -601
Erhaltene Steuern 35 348

Neben den in der Kapitalflussrechnung unter dem Cashflow aus Investitionstatigkeit ausgewiesen Investitionen, wurden
im Geschaftsjahr groBere Investitionen durch Unternehmenserwerbe in Hohe von TEUR 35.807 getatigt, die aufgrund der
hiermit in Verbindung stehenden Ausgabe von Aktien, nicht in der Kapitalflussrechnung gezeigt wurden.

Hinsichtlich der im Zusammenhang der mit Unternehmenserwerben gezahlten Kaufpreise, sowie der erworbenen Vermo-
genswerte und Schulden verweisen wir auf unsere Ausfihrungen zu den Unternehmenserwerben.
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Erlduterungen zur Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung ist integraler Teil des Konzernanhangs. Aus Griinden der Ubersichtlichkeit wird sie in einer
separaten Tabelle vor dem Konzernanhang dargestellt.

Den in der Segmentberichterstattung dargestellten Werten liegen ausschlielich die Rechnungslegungsvorschriften der IFRS
zugrunde. Ausgewiesen werden die Segmente Wohnen und Gewerbe, die das Immobilienvolumen der Gesellschaft und die
damit erzielten Erlése und Ergebnisbeitrage beinhalten. Das Segment Wohnen wird entsprechend der regionalen Verteilung
der Wohnobjekte weiter untergliedert. Ergénzend zu den Kernaktivitdten wird das Segment Dienstleistungen aufgeflhrt.

Fur das Wohnportfolio werden die Regionen Hamburg (einschlieBlich anderer norddeutscher Regionen), Berlin (ein-
schlieBlich Region Leipzig), Nordrhein-Westfalen (NRW), Salzgitter und Miinchen unterschieden, in denen sich der
Uberwiegende Teil der Immobilien befindet und auch die Niederlassungen der Gesellschaft angesiedelt sind. Weitere
Wohnobjekte, die sich in anderen Teilen der Bundesrepublik befinden, werden im Segment Wohnimmobilien Sonstige
zusammengefasst. Das Segment Dienstleistungen umfasst die Verwaltung von fremden und eigenen Immobilien.

Das Segment Salzgitter wurde im Geschéftsjahr 2011 neu eingefiihrt, um dem Gewicht der im Rahmen der Colonia
Akquisition erworbenen Immobilien an diesem Standort Rechnung zu tragen. Der Anteil der Immobilien in Salzgitter
betragt mit 8.700 Wohnungen rund 28 Prozent des Gesamtbestandes der TAG.

Die Segmentergebnisse Wohnen und Gewerbe entsprechen den Ergebnisbeitragen, die mit den zugeordneten Objekten
erzielt werden. Von den Umsatzerldsen aus Vermietung und Verkauf werden die Aufwendungen fur Vermietung und

die Aufwendungen fur Immobilien-verkaufe abgezogen und das gesamte Bewertungsergebnis Renditeliegenschaften
hinzugezahlt. Bei den Umsatzerldsen im Segment Gewerbe entfielen auf den gréBten Kunden im Geschéftsjahr 2011
Ertrage von rund EUR 10,1 Mio. (Vj. rund EUR 13,7 Mio.). Das Ergebnis des Segments Dienstleistungen entspricht den
externen Umsatzerldsen dieses Bereiches, abzUglich der diesem Bereich direkt zuzuordnenden Personalkosten.

In der Spalte Ubrige Aktivitaten werden Uberwiegend die Aktivitdten aus der Verpachtung der Eisenbahninfrastruktur im
Tegernseer Tal angegeben. Die Konsolidierungsspalte beinhaltet im Wesentlichen die Eliminierung von konzerninternen
Mieterldsen fur den Sitz der Verwaltungszentrale sowie von konzerninternen Erldésen aus Hausverwaltung fur eigene
Objekte. Das Segmentvermdgen umfasst die bilanziellen Buchwerte der den Segmenten zugeordneten Immobilien.

Der Konzern verfligt zum Stichtag wie im Vorjahr Uber keinen auslandischen Immobilienbestand und erzielt auch alle
seine Ertrage im Inland.

Angaben zu Finanzinstrumenten

Risiken durch Finanzinstrumente

Durch seine Geschéftstatigkeit ist der Konzern verschiedenen Risiken finanzieller Natur ausgesetzt. Zu diesen Risiken z&hlen
im Wesentlichen das Zins-, Liquiditats- und Kreditrisiko. Auf Basis der von den Unternehmensorganen verabschiedeten

Richtlinien erfolgt das Risikomanagement in der zentralen Finanzabteilung. Das Kontrahentenausfallrisiko fUr derivative
Finanzinstrumente und Finanztransaktionen wird durch die Auswahl von Finanzinstituten mit hoher Bonitat gering gehalten.
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Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Einzelheiten der angewendeten wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, einschlieBlich der Ansatzkri-
terien, der Bewertungsgrundlagen sowie der Grundlagen fUr die Erfassung von Ertradgen und Aufwendungen sind in dem
Abschnitt ,Grundsatze der Rechnungslegung — Einzelne Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” dargestellt.

Kapitalrisikomanagement

Der Konzern steuert sein Kapital mit dem Ziel, die Ertrage der Unternehmensbeteiligten durch Optimierung des Verhélt-
nisses von Eigen- zu Fremdkapital zu maximieren. Dabei wird sichergestellt, dass alle Konzernunternehmen unter der
Unternehmensfortfihrungspramisse operieren kdnnen. Als SteuerungsgréBe fur das Kapital wird dabei das bilanzielle
Konzerneigenkapital (vor Minderheitenanteilen) verwendet.

Die Gesellschaft unterliegt als Aktiengesellschaft den Mindestkapitalanforderungen des deutschen Aktienrechts. Zu-
sétzlich unterliegt der Konzern Ublichen und branchenspezifischen Mindestkapitalanforderungen der Kreditwirtschaft,
insbesondere bei der Finanzierung spezifischer Immobilienobjekte. Diese Mindestkapitalanforderungen werden laufend
Uberwacht und wurden im Geschaftsjahr wie auch im Vorjahr erflillt.

Das Risikomanagement UberprUuft quartalsweise die Kapitalstruktur des Konzerns. Hierbei werden die Kapitalkosten und
das mit jeder Kapitalklasse verbundene Risiko jeweils berlcksichtigt. Um den kreditwirtschaftlichen Ansprichen der
externen Kapitalanforderungen Rechnung zu tragen, werden buchhalterische Kennziffern aktuell ermittelt und prognos-
tiziert. Dazu gehdren auch objektspezifische Kapitaldienstquoten, ,Loan to Value“-GréBen sowie vertraglich festgelegte
Bilanz- und Erfolgsrelationen.

Die Eigenkapitalquote stellt sich zum Jahresende wie folgt dar:

31.12.2011 31.12.2010

TEUR TEUR

Eigenkapital (vor Minderheitenanteilen) 547.392 356.461
Bilanzsumme 2.047.683 1.190.507
Eigenkapitalquote in % 27 30

Klassen der Finanzinstrumente nach IFRS 7

In den folgenden Tabellen werden die Buchwerte der Finanzinstrumente auf die Bewertungskategorien nach I1AS 39 Uber-
geleitet und die beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente mit Bewertungsquelle je Klasse angegeben:
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davon im
Anwendungsbereich
Buchwert von IFRS 7 Bewertungs- Zeitwert
31. Dezember 2011 TEUR TEUR kategorie' TEUR
Andere finanzielle Vermbgenswerte 12.150 12.150 N/A
davon Beteiligungen 6.458 6.458 AfS N/A
davon langfristige Forderungen 5.692 5.692 LaR 5.692
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 13.188 13.188 LaR 13.188
Sonstige kurzfristige Vermbgenswerte 3.781 3.030 LaR 3.781
davon Sicherungsinstrumente 489 489 N/A 489
davon Ubrige 3.292 2.541 LaR 2.541
Liquide Mittel 31.714 31.714 LaR 31.714
Langfristige Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 1.016.825 1.016.825 AmC 1.027.216
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 122.243 122.243 122.243
davon Sicherungsinstrumente 28.222 28.222 N/A 28.222
Ubrige 94.021 94.021 AmC 94.021
Kurzfristige Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 172.568 172.568 AmC 172.568
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 16.830 16.830 AmC 16.830
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 36.825 36.825 36.825
davon Sicherungsinstrumente 10.495 10.495 N/A 10.495
davon derivative Finanzinstrumente 884 884 FLHT 884
Ubrige 25.446 20.955 AmC 20.955
davon im
Anwendungsbereich
Buchwert von IFRS 7 Bewertungs- Zeitwert
31. Dezember 2010 TEUR TEUR kategorie' TEUR
Andere finanzielle Vermdgenswerte 335 335 AfS N/A
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6.654 6.654 LaR 6.654
Sonstige kurzfristige Vermbgenswerte 4.022 3.976 LaR 3.976
Liquide Mittel 129.417 129.417 LaR 129.417
Langfristige Verbindlichkeiten gegenlber
Kreditinstituten 523.512 523.512 AmC 486.042
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 120.086 120.086 119.412
davon Sicherungsinstrumente 15.752 15.752 N/A 15.752
Ubrige 104.334 104.334 AmGC 103.660
Kurzfristige Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten 110.490 110.490 AmC 110.490
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.762 7.762 AmC 7.762
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 17.798 16.088 16.088
davon Sicherungsinstrumente 9.537 9.537 N/A 9.537
Ubrige 8.261 6.551 AmC 6.551
Verbindlichkeiten im Zusammenhang
mit dem zur VerduBerung bestimmten
langfristigen Vermodgen 13.653 13.653 AmC 13.653

AfS: Available-for-Sale Financial Assets (zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermogenswerte); LaR: Loans and Receivables (Kredite und Forderungen); AmC: Amortised Cost
(finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert werden); FLHfT: Financial Liabilities Held for Trading (Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu Handels-
zwecken gehalten werden)
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Beizulegender Zeitwert von Finanzinstrumenten

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente kénnen nach der Bedeutung der in ihre Bewertungen einflie-
Benden Faktoren und Informationen klassifiziert und in (Bewertungs-) Stufen eingeordnet werden. Die Einordnung eines
Finanzinstruments in eine Stufe erfolgt nach der Bedeutung seiner Inputfaktoren flr seine Gesamtbewertung und zwar
nach der niedrigsten Stufe, deren Berlicksichtigung fur die Bewertung als Ganzes erheblich bzw. maBgeblich ist. Die
Bewertungsstufen untergliedern sich hierarchisch nach ihren Inputfaktoren:

Stufe 1: auf aktiven Méarkten fur identische Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten
notierte (unveréndert Gbernommene) Preise

Stufe 2: Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die auf Stufe 1 berlicksichtigten notierten Preise handelt, die sich
aber fur den Vermdgenswert oder die Verbindlichkeit entweder direkt oder indirekt (d.h. in Ableitung von Prei-
sen) beobachten lassen

Stufe 3: nicht auf beobachtbaren Marktdaten basierende Faktoren fUr die Bewertung des Vermdgenswerts
oder der Verbindlichkeit (nicht beobachtbare Inputfaktoren)

Die in der Konzernbilanz zum beizulegenden Zeitwert erfassten Finanzinstrumente (sowie die Angaben zu beizulegenden
Zeitwerten von Finanzinstrumenten) beruhen allesamt auf Informations- und Inputfaktoren der oben umschriebenen Stufe 2.

Die in den anderen finanziellen Vermdgenswerten enthaltenen Beteiligungen werden mit ihren Anschaffungskosten abzUuglich
ggf. erforderlicher Wertminderungen angesetzt, da die beizulegenden Zeitwerte aufgrund fehlender aktiver Mérkte fur diese
Vermdgenswerte nicht verlasslich bestimmbar sind. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um nicht konsolidierte Tochter-
unternehmen mit nur geringen Geschéftsaktivitaten, die im Immobilienbereich tatigt sind. Derzeit bestehen keine konkreten
Absichten zur VerduBerung dieser Beteiligungen.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, sonstige kurzfristige Vermdgenswerte und liquide Mittel haben kurze Rest-
laufzeiten. lhre Buchwerte zum Abschlussstichtag entsprechen daher annéhernd ihren beizulegenden Zeitwerten. Ent-
sprechendes gilt flr die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen, sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten und Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit dem zur VerduBerung be-
stimmten langfristigen Vermdgen (soweit im Anwendungsbereich von IFRS 7). Der beizulegende Zeitwert der langfristigen
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und der sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten wird durch Diskontierung der
zukunftigen Cashflows ermittelt. Die Abzinsung erfolgt auf Basis eines laufzeit- und risikokongruenten Marktzinses.

Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten

Neben den bereits dargesteliten Wertminderungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (vgl. Tz. 8, Teil der
Kredite und Forderungen) und Forderungen gegen assoziierte Unternehmen (vgl. Tz. 33, Teil der Kredite und Forderungen)
waren folgende Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten zu verzeichnen:

Im Geschaéftsjahr wurde aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert ein Be-
wertungsverlust in Hohe von TEUR 105 (Vj. TEUR 0) ergebniswirksam als Abschreibungen auf Finanzanlagen erfasst.

Aus der VerduBerung von zur VerauBerung verflgbaren finanziellen Vermdgenswerten und der Ausbuchung von finan-
ziellen Verbindlichkeiten, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert werden, resultierte der unter den sonstigen
betrieblichen Ertragen in Tz. 25 ausgewiesene Gewinn von insgesamt TEUR O (Vj. TEUR 1.468).

Die Aufwendungen aus GebUhren und Provisionen, die nicht in die Berechnung des Effektivzinssatzes einbezogen
wurden und aus finanziellen Schulden resultieren, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert kategorisiert
worden sind, betrugen TEUR 81 (Vj. TEUR 288).
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Im Geschéftsjahr wurden Ertréage aus der Bewertung von Zinsswapgeschaften, die bis dahin nicht in einer Sicherungs-
beziehung standen, in Hohe von TEUR 1.993 (Vj. TEUR 0) unter den sonstigen betrieblichen Ertragen erfasst. Dartber
hinaus wurden Aufwendungen in Hhe von TEUR 200 (Vj. TEUR 0) aus einer ineffektiven Sicherungsbeziehung unter
den Zinsaufwendungen ausgewiesen.

Die Zinsertrage aus finanziellen Vermogenswerten, die in voller Hohe auf zur VerauBerung verflgbare finanzielle Ver-
mogenswerte entfallen, und die Zinsaufwendungen aus finanziellen Verbindlichkeiten, die in voller Hohe auf finanzielle
Verbindlichkeiten, die zu fortgefUhrten Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode bewertet werden, entfallen,
sind in den Angaben zum Zinsergebnis (vgl. Tz. 34) enthalten.

Ziele des Finanzrisikomanagements

Wesentliche Risiken, die durch das Finanzrisikomanagement des Konzerns Uberwacht und gesteuert werden, beinhalten
das Zinsadnderungsrisiko, das Ausfallrisiko, das Finanzierungsrisiko und das Liquiditatsrisiko.

Zinsanderungsrisiko

Die Aktivitdten des Konzerns setzen ihn finanziellen Risiken aus der Anderung von Zinssétzen aus. Der Konzern schlief3t
im notwendigen MaBe derivative Finanzinstrumente ab, um bestehende Zinsédnderungsrisiken zu steuern. Hierzu kommen
Zinsswaps sowie, allerdings in geringerem Umfang, Caps zum Einsatz, die das Zins&nderungsrisiko bzw. die Zinssensiti-
vitat bei steigenden Zinssatzen minimieren. Der Konzern kontrahiert und handelt keine Finanzinstrumente, einschlieBlich
derivativer Finanzinstrumente, fUr spekulative Zwecke.

Der TAG Konzern nutzt grundgeschéftsbezogene Derivate zur aktiven Steuerung und Verringerung der Zinsénderungs-
risiken. Zum 31. Dezember 2011 wurden in den Tochterunternehmen Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, TAG
Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, TAG NRW-Immobilien GmbH, TAG Sachsenimmobilien GmbH, TAG Leipzig-
Immobilien GmbbH, Colonia Real Estate AG, Domus Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mibH, Emersion Grundstticks-
verwaltungsgesellschaft mbH, TAG Stuttgart-Stdtor Projektleitungs GmbH & Co. KG, TAG SH-Immobilien GmbH, TAG
Magdeburg-Immobilien GmbH, TAG Grebensteiner-lmmobilien GmbH, TAG Klosterplatz-Immobilien GmbH und TAG
Wolfsburg-Immobilien GmbH konservative Zinsderivate (im Wesentlichen Payer-Swaps) mit einem Nominalvolumen von
EUR 671,9 Mio. (Vj. EUR 313,3 Mio.) abgeschlossen. Payer-Swaps stellen synthetische Festzinssatzvereinbarungen im
Zusammenhang mit einem variablen Grundgeschaft dar. Hierdurch gewahrleistet der Konzern langfristige Unabhangigkeit
von der Entwicklung des Geldmarktes sowie Planungssicherheit beim Schuldendienst fur die abgesicherten Tranchen.
Das Zinsmanagement des Konzerns arbeitet hierbei aktiv mit dem Kreditmanagement und der Unternehmensplanung zu-
sammen. Hierdurch kénnen die Derivate so strukturiert werden, dass sie flr die jetzige und die geplante Ausrichtung des
Unternehmens den groBtmoglichen Nutzen und ein Hochstmal3 an Stabilitdt gewahrleisten.

Werden konstante Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten bei einem pauschalen Anstieg (Riickgang) des Zinsniveaus
um 0,5 Prozentpunkte unterstellt, so verschlechtert (verbessert) sich das Zinsergebnis wie folgt:

31.12.2011 31.12.2010
Zinssensitivititsmessung TEUR TEUR
Zinsergebnis des Geschéaftsjahres -61.546 -31.185
Durchschnittlicher Finanzierungskostensatz fur langfristige Kredite in % 3,2 4,7
Durchschnittlicher Finanzierungskostensatz fur kurzfristige Kredite in % 3,7 2,3
Verénderung des Zinsergebnisses bei pauschalem Anstieg
des Zinsniveaus um 0,5% -3.779 -2.411

Verdnderung des Zinsergebnisses bei pauschaler Reduzierung
des Zinsniveaus um 0,5% 3.779 2.411
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Die Veranderung des Zinsaufwands in dieser fiktiven Darstellung wirde sich unter zusétzlicher Berlcksichtigung von
Ertragsteueraspekten unmittelbar auf das Konzernergebnis und das Konzerneigenkapital auswirken.

Der Konzern hat zur Absicherung des Zinsanderungstrisikos die in der nachfolgend dargestellten Tabelle aufgefuhrten
Zinssicherungsgeschéfte abgeschlossen. Im Rahmen dieser Vertrage werden variable gegen fixe Zinsen, die auf Basis

von vereinbarten Nominalbetrdgen berechnet werden, getauscht.

Zinssatz Laufzeit

Zinssicherung Nominalvolumen in% | in Jahren Marktwert
2011 2010 2011 2010
EUR EUR EUR EUR

Payer-Swap 20.000.000 20.000.000 4,410 54 -2.779.804 -2.002.059
Payer-Swap 20.000.000 20.000.000 4,800 5,4 -3.192.487 -2.474.242
Payer-Swap 20.000.000 20.000.000 4,805 2,7 -1.691.205 -1.981.512
Payer-Swap 30.000.000 30.000.000 4,545 54 -3.983.320 -3.046.432
Payer-Swap 9.051.988 9.276.249 4,450 3,7 -937.682 -827.412
Payer-Swap 10.339.844 10.624.101 4,818 5,0 -1.468.139 -1.215.946
Payer-Swap 22.562.208 23.247.838 4,000 0,5 -267.523 -891.130
Payer-Swap 0 2.432.092 4,000 0,5 0 -88.508
Payer-Swap 7.842.100 7.988.300 4,745 0,4 -108.786 -382.171
Payer-Swap 20.000.000 20.000.000 5,210 0,5 -358.960 -1.143.205
Payer-Swap 15.289.166 16.625.337 5,100 2,5 -1.281.633 -1.559.871
Payer-Swap 4.800.000 9.000.000 2,830 1,9 -141.927 -259.141
Payer-Swap 21.625.193 28.407.500 4,430 0,7 -427.903 -1.456.271
Cap 1.000.000 1.000.000 4,430 0,7 38 0
Payer-Swap 10.118.200 10.322.200 4,235 5,1 -1.203.747 -881.847
Payer-Swap 17.000.000 17.000.000 4,780 1,0 -485.433 -1.100.994
Cap 3.700.000 3.820.000 1,000 0,2 3.402 15.847
Payer-Swap 5.000.000 0 1,720 3,8 -46.196 0
Payer-Swap 7.020.860 7.093.240 4,540 55 | -1.007.349,00 | -754.836,39
Payer-Swap 875.910 884.940 4,870 5,5 -140.687,00 | -111.456,51
Payer-Swap 6.670.390 6.754.240 4,045 58 -884.155,00 | -517.000,42
Payer-Swap 3.870.043 3.915.857 4,830 3,5 -445.108,00 | -418.560,20
Payer-Swap 6.669.760 6.753.880 4,395 2,5 -549.711,00 | -563.828,80
Payer-Swap 3.318.530 3.915.857 4,890 7,0 -607.018,00 | -523.595,64
Payer-Swap 6.450.072 6.526.429 4,790 2,0 -445.009,00 | -560.169,08
Payer-Swap 6.450.072 6.526.429 4,830 4,0 -823.674,00 | -716.199,56
Payer-Swap 3.756.343 3.795.202 4,470 57 -534.213 -389.858
Payer-Swap 1.999.480 2.020.200 4,580 57 -296.084 -220.956

Payer-Swap 2.257.650 2.281.005 4,220 3,1 -195.462 -182.200
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Payer-Swap 1.692.000 1.709.503 4,170 1,5 -71.787 -104.077
Payer-Swap 1.760.880 1.779.096 4,350 1,5 -79.410 -116.095
Payer-Swap 7.692.500 7.862.500 4,230 0,2 -54.491 -280.463
Payer-Swap 0 0 4,650 53 -1.024.005 -534.995
Payer-Swap 1.746.000 1.782.000 2,520 5,3 -67.282 16.016
Payer-Swap 8.058.165 0 3,960 0,7 -115.100 0
Payer-Swap 177.080.000 0 3,972 1,6 -7.694.803 0
Payer-Swap 40.097.250 0 3,972 1,6 -1.743.515 0
Payer-Swap 45.500.000 0 2,820 45 -2.775.050 0
Cap 1.500.000 0 2,820 4,5 17.044 0
Payer-Swap 22.223.819 0 2,040 5,0 -262.653 0
Payer-Swap 17.336.368 0 2,040 5,0 -292.580 0
Payer-Swap 23.562.997 0 2,040 5,0 -145.821 0
Payer-Swap 10.618.071 0 2,040 5,0 -179.198 0
Payer-Swap 25.360.746 0 2,040 5,0 -323.864 0
Summe 671.896.604 = 313.343.995 3,83 3,0 -39.112.290 -25.273.172

Bis auf zwei derivative Finanzinstrumente mit einem Nominalvolumen von TEUR 8.170 (Vj. TEUR 0) und einem Markt-
wert von TEUR -867 (Vj. TEUR 0), die nicht in eine Sicherungsbeziehung eingebunden sind, zeigt die Tabelle zugleich
die angegebene Laufzeit der Perioden, in denen die abgesicherten Zahlungsstréme zu im Wesentlichen gleichen Teilen
eintreten werden. Der Konzern geht davon aus, dass die Zahlungsstrome auch in diesen Perioden im Periodenergebnis
bertcksichtigt werden.

Aus Veradnderungen des Marktzinsniveaus kénnen sich aus Derivaten in Hedge Accounting-Beziehungen Auswirkungen
auf die Sicherungsrlcklage im Eigenkapital ergeben.

31.12.2011 31.12.2010
TEUR TEUR
Verdnderung des Zeitwerts bei pauschalem Anstieg
des Zinsniveaus von 0,5 %-Punkten 13.436 6.204
Veranderung des Zeitwerts bei pauschaler Reduzierung
des Zinsniveaus von 0,5 %-Punkten -13.808 -6.204

Die Verédnderung der Bewertungen der Zinsderivate in dieser fiktiven Darstellung wiirde sich unter zusatzlicher Bertick-
sichtigung von Ertragsteueraspekten und unter der Annahme einer weiterhin bestehenden Effektivitat der Sicherungs-
beziehungen ausschlieBlich auf das Konzerneigenkapital auswirken.
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Ausfallrisikomanagement

Unter dem Ausfallrisiko versteht man das Risiko eines Verlustes fir den Konzern, wenn eine Vertragspartei ihren vertrag-
lichen Verpflichtungen nicht nachkommt. Der Konzern geht Geschéftsverbindungen lediglich mit kreditwirdigen Vertrags-
parteien und, falls angemessen, unter Einholung von Sicherheiten ein, um die Risiken eines Verlustes aus der Nichterflllung
von Verpflichtungen zu mindern. Der Konzern verwendet verflgbare Finanzinformationen sowie seine eigenen Handelsauf-
zeichnungen, um seine Kunden zu bewerten. Das Risikoexposure des Konzerns wird fortlaufend tberwacht.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen gegenlber einer groen Anzahl von Uber unterschiedliche
Branchen und geografische Gebiete verteilten Kunden. Sténdige Kreditbeurteilungen werden hinsichtlich des finanziellen
Zustands der Forderungen durchgeflhrt. Wesentliche finanzielle Vermogenswerte bestehen Uberwiegend gegendber
Kunden von guter Bonitat.

Zum Stichtag bestehen Kredite und Forderungen (Forderungen aus Lieferungen und Leistungen), die zu diesem Zeit-
punkt mehr als drei Monate Uberfallig, aber nicht im Wert gemindert sind, von TEUR 2.160 (Vj. TEUR 1.058). Finanzielle
Vermdgenswerte, die mehr als ein Jahr Uberfallig, aber nicht im Wert gemindert sind, bestehen in Héhe von TEUR 2.885
(TEUR 3.395).

Der Konzern ist Uberwiegend keinen wesentlichen Ausfallrisiken einer Vertragspartei oder einer Gruppe von Vertragsparteien
mit ahnlichen Merkmalen ausgesetzt. Der Konzern definiert Vertragsparteien als solche mit ahnlichen Merkmalen, wenn es
sich hierbei um nahe stehende Unternehmen handelt. Eine Konzentration eines Ausfallrisikos besteht derzeit nur im Bereich
der TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft. Die Mieteinnahmen mit einem einzelnen Mieter betragen derzeit, inklusive
der Vorauszahlungen flr Betriebs- und Nebenkosten, rund EUR 11,0 Mio. (Vj. rund EUR 13,7 Mio.) p.a. Der Konzern erwar-
tet aufgrund der Bonitat des Mieters keine Mietausfalle.

Mit Ausnahme einer Birgschaft von TEUR 505 (Vj. TEUR 505) stellt der Buchwert der im Konzernabschluss erfassten finan-
ziellen Vermogenswerte abzlglich etwaiger Wertminderungen das maximale Ausfallrisiko des Konzerns dar. Dabei finden
erhaltene Sicherheiten keine Beriicksichtigung.

Liquiditatsrisiko

Die Verantwortung fUr das Liquiditatsrisikomanagement liegt beim Vorstand, der ein angemessenes Konzept zur Steuerung
der kurz-, mittel- und langfristigen Finanzierungs- und Liquiditatsanforderungen aufgebaut hat. Der Konzern steuert Liquidi-
tétsrisiken durch das Halten von angemessenen Ruicklagen und Kreditlinien bei Banken sowie durch stiandiges Uberwachen
der prognostizierten und tats&chlichen Cashflows und Abstimmungen der Féalligkeitsprofile von finanziellen Vermégens-
werten und Verbindlichkeiten.

Die folgenden Tabellen zeigen die vertragliche Restlaufzeit der finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns. Die Tabellen
beruhen auf undiskontierten Cashflows finanzieller Verbindlichkeiten basierend, auf dem friihesten Tag, an dem der Konzern
zur Zahlung verpflichtet werden kann.

31.12.2011 31.12.2010
Restlaufzeit finanzieller Verbindlichkeiten TEUR TEUR
Falligkeit bis zu 1 Jahr 210.353 138.456
1 bis 5 Jahre 771.954 401.551
Uber 5 Jahre 338.892 226.295

Gesamt 1.321.199 766.302
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Daneben bestehen geschatzte kinftige Zahlungsabfllisse aus Zinsen auf finanzielle Verbindlichkeiten innerhalb eines Jah-
res von rund EUR 43 Mio. (Vj. rund EUR 17 Mio.), innerhalb von mehr als einem aber weniger als funf Jahren von rund
EUR 96 Mio. (Vj. rund EUR 42 Mio.) und nach mehr als flinf Jahren von rund EUR 120 Mio. (Vj. rund EUR 20 Mio.).

Die folgende Tabelle beschreibt die vom Konzern erwartete Falligkeit der finanziellen Vermdgenswerte. Die unten stehen-
den Tabellen sind auf der Basis von undiskontierten, vertraglichen Falligkeiten finanzieller Vermdgenswerte inklusive ggf.
vereinbarter Zinsen erstellt.

31.12.2011 31.12.2010
Félligkeit finanzieller Vermdgenswerte TEUR TEUR
Falligkeit bis zu 1 Jahr 47.932 140.047
Uber 5 Jahre 12.150 335
Gesamt 60.082 140.382

Der Konzern kann Kontokorrentkreditlinien in Anspruch nehmen. Der gesamte, noch nicht in Anspruch genommene Be-
trag belauft sich zum Bilanzstichtag auf TEUR 3.827 (Vj. TEUR 2.612). Der Konzern erwartet, dass er seine Verbindlich-
keiten aus operativen Cashflows, dem Zufluss der fallig werdenden finanziellen Vermdgenswerte und den bestehenden
Kreditlinien jederzeit erflllen kann.

Finanzierungsrisiko

Der Konzern ist fUr weitere Akquisitionen auf die Gewahrung von Bankkrediten angewiesen. Ebenso ist bei auslaufenden
Krediten eine Verlangerung bzw. Refinanzierung dieser Darlehen nétig. In allen Fallen besteht das Risiko, dass eine Verlan-
gerung nicht zu diesen oder anderen Konditionen méglich ist.

GleichermaBen sind fir die im Dezember 2009 emittierte Wandelanleihe von EUR 12,5 Mio. sowie fUr die im Mai und
Dezember 2010 begebenen Wandelanleihen Uber EUR 30,0 Mio. bzw. EUR 66,6 Mio. Kreditbedingungen vereinbart, deren
Nichteinhaltung zu einem Liquiditatsrisiko fuhren kann. Im Falle eines VerstoBes gegen Kreditbedingungen, z.B. Falle eines
Kontrollwechsels, kénnen diese Wandelanleinen vorzeitig zur Riickzahlung gekiindigt werden.

Im TAG Konzernkreis bestehen Darlehensvertrage mit Kreditinstituten, die eine Change-of-Control-Klausel beinhalten. Im
Falle der Anderungen des Gesellschafterkreises bedarf es der Zustimmung der jeweiligen Bank oder die Darlehen kénnten
fallig gestellt werden. Hierbei handelt es sich um Darlehen bei der TAG NRW-Immobilien GmbH in Hohe von rd. EUR 11,6
Mio. und EUR 8,1 Mio., TAG Sachsenimmobilien GmbH in Héhe von rd. EUR 11,6 Mio., der TAG Marzahn Immobilien
GmbH Uber EUR 19 Mio., der TAG Leipzig-Immobilien GmioH in Hohe von rd. EUR 9,6 Mio. und der Colonia Bremen
GmbH & Co. KG Uber rd. EUR 3,1 Mio. sowie der Colonia Real Estate AG Uber rd. EUR 32 Mio.

Daneben bestehen Darlehensvertrage fir Immobilienportfolios tber EUR 99,6 Mio. und Uber EUR 11,6 Mio. mit einer
Change-of-Control-Klausel von 50 Prozent der Stimmrechte der Darlehensnehmerin und Gber rd. EUR 9,6 Mio. mit einer
Change-of-Control-Klausel von 30 Prozent der Stimmrechte der Darlehensnehmerin.
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Dartber hinaus bestehen im Konzernkreis Kreditvertrage Uber insgesamt rd. EUR 923 Mio. (Vj. EUR 258 Mio.) bei denen
von Seiten der Banken Kreditvorgaben im Hinblick auf einzuhaltende Kapitaldienstdeckungsquoten bzw. Eigenkapital- oder
Verschuldungsrelationen (Financial Covernants) bestehen. Bei einer Verletzung der dieser Kreditvorgaben konnte es zu einer
vorzeitigen Ruckzahlungsverpflichtung kommen. Im Geschéftsjahr 2011 kam es zu einer Nichteinhaltung dieser Kreditvor-
gaben in drei Féllen. Im ersten Fall kam es bei einem Kredit tber rd. EUR 6,5 Mio. an einem Messstichtag dazu, dass die im
Kreditvertrag geregelte Kapitaldienstdeckungsquote nicht eingehalten wurde. Durch Abldsen eines Objektes aus der Finan-
zierung konnte die nicht eingehaltene Deckungsquote im Februar 2012 wieder hergestellt werden. DarUber hinaus kam es
bei zwei Kreditvertrégen tber insgesamt rd. EUR 14 Mio. ebenfalls dazu, dass die Deckungsquoten gem. Kreditvertragen
nicht eingehalten werden konnten. HierfUr wurden durch den Konzern Kreditsicherheiten in Hohe von insgesamt TEUR 95
beim Kreditinstitut hinterlegt. Darlber hinaus wurden Sondertilgungen in Héhe von TEUR 595 geleistet, so dass die in den
Vertragen fixierten Kapitaldeckungsquoten zum 31. Dezember 2011 wieder eingehalten wurden und die Kreditsicherheiten
wieder zur freien Verflgung des Konzerns stehen.

Sicherheiten

Der Konzern halt Sicherheiten in Form von finanziellen Vermdgenswerten (Sichteinlagen und Sparguthaben) von Mietern
wie bereits im Vorjahr mit beizulegenden Zeitwerten in Héhe von rund EUR 15,8 Mio. (Vj. EUR 5,7 Mio.). Die vertraglichen
Bestimmungen sehen vor, dass die Mietsicherheiten in Hohe von hdchstens einer 3-fachen Monatsmiete erbracht wer-
den. Der Konzern gewahrt Glaubigern Sicherheiten in Form von liquiden Mitteln in H8he von rund EUR 0 Mio. (Vj. rund
EUR 0,8 Mio.), die der Besicherung noch zu erbringender Bauleistungen dienen.

Sonstige Angaben

Eventualverbindlichkeiten und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum Stichtag bestehen die folgenden wesentlichen finanziellen Verpflichtungen:

31.12.2011 31.12.2010
Sonstige finanzielle Verpflichtungen TEUR TEUR
Mieten Geschéftsraume 7.485 956
Ubrige (z.B. Verwaltervertrége, Leasing, Mietgarantien) 1.761 2.131
Gesamt 9.246 3.087

Ein Teilbetrag der sonstigen finanziellen Verpflichtungen von TEUR 2.106 (Vj. TEUR 1.454) hat eine Restlaufzeit von bis
zu einem Jabhr, ein Teilbetrag von TEUR 4.633 (Vj. TEUR 1.495) hat eine Restlaufzeit von mehr als einem und bis zu fUnf
Jahren, ein Teilbetrag von TEUR 2.507 (Vj. TEUR 138) hat eine Restlaufzeit von mehr als funf Jahren.

Mindestleasingzahlungen aus Operating-Leasingvertragen

Zum Stichtag bestehen feststehende kinftige Anspriiche auf Mindestleasingzahlungen aus Operating-Leasingverhaltnissen,
die im Wesentlichen aus der Vermietung von Gewerbeimmobilien resultieren, von rund EUR 98 Mio. (Vj. rd. EUR 125 Mio.),
die mit rund EUR 33 Mio. (Vj. rd. EUR 26 Mio.) innerhalb eines Jahres, mit rd. EUR 33 Mio. (Vj. rd. EUR 63 Mio.) zwischen
einem und fUnf Jahren und mit rund EUR 31 Mio. (Vj. rd. EUR 36 Mio.) nach mehr als fUnf Jahren fallig werden.

Im Bereich der Gewerbeimmobilien sind in der Regel Mietvertrage Uber festgelegte Mindestzeitrdume bis zu zehn Jahren
Ublich. Dabei stehen den Mietern teilweise Verlangerungsoptionen zu. Vertragliche Mietanpassungsklauseln reduzieren in
solchen Féllen regelmaBig das Marktrisiko einer langerfristigen Bindung.
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Geschéaftsbeziehungen mit nahestehenden Personen

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr waren folgende wesentlichen Geschaftsbeziehungen mit nahe stehenden Personen zu
verzeichnen:

Geschaftsbeziehungen mit assoziierten Unternehmen
Die Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft hat zu Gunsten der GIB Grundbesitz Investitionsgesellschaft Berge-
dorf mbH & Co. KG im Geschéftsjahr 2004 eine Burgschaftserklarung gegentber einem Kreditinstitut in Hohe von
TEUR 505 (Vj. TEUR 505) abgegeben. Eine Vergltung wurde bisher nicht vereinbart.

Die Colonia Real Estate AG hat im Geschaftsjahr die Vermdgenswerte sowie Schulden eines Geschaftbereichs der
vollkonsolidierten Colonia Real Estate Solutions GmbH an die Estavis 2. Vermbgensverwaltungs GmbH, Berlin, sowie
das technische Equipment und die Biromobel an die Estavis AG, Berlin, bei der Herr Rolf Elgeti Aufsichtsratsmitglied
ist, verauBert.

Ferner hat Colonia Real Estate AG hat mit notariellem Kaufvertrag vom 4. Mai 2011 ihre Geschéaftsanteile an der Colonia
Residential Sales GmbH an die Estavis 32. GmbH & Co. KG, Berlin, sowie Estavis Beteiligungs GmbH & Co. KG, Berlin,
zum Kaufpreis von EUR 2,3 Mio. bzw. EUR 0,2 Mio. verduBert. Die Kaufer sind beide Tochtergesellschaften der Estavis
AG, Berlin.

Geschiftsbeziehungen mit sonstigen nahe stehenden Personen und Unternehmen
Herr Dr. Lutz R. Ristow, der Aufsichtsratsvorsitzende der TAG, erhielt im Geschéaftsjahr ein Honorar fUr zusétzliche
Leistungen auBerhalb seiner Tatigkeit als Aufsichtsrat von TEUR 92 (Vj. TEUR 98).

Die Banque Havilland S.A., Luxemburg, bei der Herr Dr. Lutz R. Ristow bis zum 19. April 2011 Mitglied des Aufsichts-
rates war, hat der TAG im Dezember 2009 einen Kredit Uber TEUR 10.000 gewéhrt. Der Kredit hat eine Laufzeit von
drei Jahren, wird mit 5 Prozent p.a. verzinst und ist durch Verpfandung von Anteilen und Forderungen gegen verbun-
dene Unternehmen besichert. Zum 31. Dezember 2011 wies der Saldo des Kredits TEUR 10.000 aus.

Die Noerr LLP, MUnchen, sowie die Norr Stiefenhofer Lutz Partnerschaft, Frankfurt am Main, der das Aufsichtsratsmit-
glied Herr Prof. Dr. Ronald Frohne nahe steht, erhielten im abgelaufenen Geschéftsjahr Honorare flr Rechtsberatung in
Hohe von TEUR 567 (Vj. TEUR 607). Der Saldo der noch offenen Rechnungen belief sich zum 31. Dezember 2011 auf
TEUR 21.

Die WH Vermodgensverwaltungs GmbH, Disseldorf, die dem Mitglied des Aufsichtsrates Herrn Rolf Hauschildt nahe
steht, hat zu Gunsten der TAG unentgeltlich eine erganzende Sicherheit flir einen Bankkredit, der zum Stichtag TEUR
15.925 (Vj. TEUR 20.379) betragt, gewahrt. In erster Linie hat die TAG eigene Sicherheiten fir den Kredit zur Verfligung
gestellt.

Gegenlber der TAG Beteiligungs GmbH & Co. KG, an der mittelbar Uber die Komplementéarin unter anderem Mitglieder
des Vorstands der TAG beteiligt sind, bestehen zum Stichtag Forderungen aus Darlehen und dem laufenden Verrech-
nungsverkehr von TEUR 9.382 (Vj. TEUR 5.766), die mit 6 Prozent p.a. verzinst werden.

Honorar des Abschlusspriifers

Das fUr das Geschéftsjahr innerhalb des gesamten Konzerns berechnete Honorar flr den Abschlussprifer von TEUR
832 (Vj. TEUR 871) beinhaltet Honorare (jeweils zuzlglich gesetzlicher Umsatzsteuer) fir Abschlussprifungsleistungen in
Hohe von TEUR 651 (Vj. TEUR 418), Honorare flir andere Bestatigungsleistungen von TEUR 98 (Vj. TEUR 268), Honorare
fur sonstige Leistungen in Hdhe von TEUR 74 (Vj. TEUR 138) und fur steuerliche Beratungsleistungen in Héhe von TEUR
9 (Vj. TEUR 47). Die anderen Bestéatigungsleistungen beinhalten dabei im Wesentlichen Honorare fir Bestétigungen im
Rahmen von Kapitalerhéhungen sowie flr die pruferische Durchsicht von Zwischenabschlissen. Zusatzlich wurden in
diesem Zusammenhang Versicherungspramien von TEUR 37 (Vj. TEUR 74) weiterbelastet.
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Personalstand

Im Konzern waren zum 31. Dezember 2011 insgesamt 281 (Vj. 168) Mitarbeiter angestellt. Im Jahresdurchschnitt waren
262 (Vj. 128) Mitarbeiter im Konzern beschéaftigt. Des Weiteren wurden durchschnittlich 27 (Vj. 22) Mitarbeiter als Haus-
meister beschéftigt.

Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats und ihre Aufsichtsratsmandate und Mitgliedschaften in vergleichbaren in- und aus-
l&ndischen Kontroligremien im Geschéftsjahr 2011 sind nachfolgend wiedergegeben:

Herr Dr. Lutz R. Ristow, Kaufmann, Hamburg (Vorsitzender)
Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (Vorsitzender, bis 21. Juni 2011)
TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg (Vorsitzender)
Colonia Real Estate AG, Kdln (Vorsitzender, seit 15. Februar 2011)
Banque Havilland S.A., Luxemburg (bis 19. April 2011)

Herr Prof. Dr. Ronald Frohne, Rechtsanwalt und Wirtschaftspriifer, New York, USA (stellvertretender Vorsitzender)
Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (Vorsitzender)
Wirzburger Versicherungs-AG, Wirzburg
TELLUX-Beteiligungsgesellschaft mbH, Minchen
AGICOA, Genf, Schweiz
CAB, Kopenhagen, Danemark
Englefield Capital LLP, London (Mitglied des Advisory Boards)

Herr Rolf Hauschildt, Kaufmann, Diisseldorf
Germania-Epe AG, Gronau-Epe (Vorsitzender)
Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (bis 21. Juni 2011)
ProAktiva Vermdgensverwaltung AG, Hamburg (Vorsitzender)
Allerthal Werke AG, Grasleben
Solventis AG, Frankfurt/Main (stellvertretener Vorsitzender)
Scherzer & Co. AG, Kdin

Herr Andrés Cramer, Kaufmann, Hamburg
Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (stellvertretender Vorsitzender, seit 21. Juni 2011)
Nalmer S.A., Uruguay
Urupay S.A., Paraguay (Vorsitzender)

Frau Andrea Méackler, Hamburg, Arbeithehmervertreterin

Frau Wencke Réckendorf, Hamburg, Arbeitnehmervertreterin

Die Verglitung des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr betrug TEUR 163 (Vj. TEUR 114).



Segmentbericht Anhang Versicherung gesetzlicher Vertreter/ Bestatigungsvermerk Notizen Finanzkalender/Kontakt

Vorstand

Die Mitglieder des Vorstands und ihre Aufsichtsratsmandate und Mitgliedschaften in vergleichbaren in- und auslan-
dischen Kontrollgremien im Geschaftsjahr 2011 stellen sich wie folgt dar:

Herr Rolf Elgeti, Vorstand Akquisition, Vertrieb, Asset Management, Hausverwaltung und Gewerbe, Potsdam
treveria plc, Isle of Man, GroBbritannien (Vorsitzender)
Estavis AG, Berlin (seit 18. Juli 2011)
Sirius Real Estate Limited, Guernsey, GroBbritannien (seit 26. Juli 2011)
AGP AG Allgemeine Gewerbebau- und Projektentwicklungs Aktiengesellschaft, Hamburg
(Vorsitzender, bis 2. September 2011)
FranconoWest AG, Dusseldorf (Vorsitzender, bis 30. November 2011)

Herr Hans-Ulrich Sutter, Finanzvorstand, Berlin
TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg (stellvertretender Vorsitzender, seit 27. Juni 2011)

AGP AG Allgemeine Gewerbebau- und Projektentwicklungs Aktiengesellschaft, Hamburg (bis 2. September 2011)

Herr Dr. Harboe Vaagt, Vorstand Recht und Organisation, Halstenbek
TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg (seit 27. Juni 2011)

Die Bezlige des Vorstands belaufen sich im Geschéftsjahr auf TEUR 1.637 (Vj. TEUR 1.332) und teilen sich wie folgt auf:

Fixe Vergiitung* Variable Vergiitung
Rolf Elgeti TEUR 458 (Vj. TEUR 308) TEUR 466 (Vj. TEUR 500)
Hans-Ulrich Sutter TEUR 300 (Vj. TEUR 274) TEUR 133 (Vj. TEUR 250)
Dr. Harboe Vaagt TEUR 230 (Vj. TEUR 0) TEUR 50 (Vj. TEUR 0)

* einschlieBlich steuerlich zu berticksichtigender Nebenleistungen

Die variable Vergltung von Herrn Rolf Elgeti enthalt eine Sondertantieme in Hohe von TEUR 200 (Vj. TEUR 0).

Erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex geméa § 161 AktG

Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat zu den Empfehlungen der Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex wurde abgegeben und den Aktiondren auf der Internetseite der
TAG zuganglich gemacht. Auch die bdrsennotierte Tochtergesellschaft Colonia Real Estate AG hat die nach § 161 AktG
vorgeschriebene Erklarung abgegeben und auf ihrer Internetseite zuganglich gemacht.

Inanspruchnahme von § 264 Abs. 3 HGB und § 264b HGB

Die folgenden inlandischen Tochtergesellschaften haben im Geschaftsjahr 2011 entsprechend den Befreiungsvorschriften
von § 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB von Erleichterungen Gebrauch gemacht:

Befreiung nach § 264 Abs. 3 HGB
Kraftverkehr Tegernsee-Immobilien GmbH, Tegernsee
TAG NRW-Immobilien GmbH (ehem. FranconoWest AG, Disseldorf), Hamburg
1. FranconolnWest GmbH, Disseldorf
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2. FranconolnWest GmbH, Dusseldorf

Bau-Verein zu Hamburg Altbau-Immobilien GmbH, Hamburg
Bau-Verein zu Hamburg Eigenheim-Immobilien GmbH, Hamburg
Bau-Verein zu Hamburg Hausverwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg
Bau-Verein zu Hamburg ,,Junges Wohnen“ GmbH, Hamburg

BV Hamburger Wohnimmobilien GmbH, Hamburg

Wohnanlage Ottobrunn GmbH, Hamburg

POLARES Real Estate Asset Management GmbH, Hamburg

Befreiung nach § 264b HGB
Colonia Portfolio Bremen GmbH & Co. KG, Kdéln
Colonia Portfolio Hamburg GmbH & Co. KG, Kdéin
Zweite Immobilienbeteiligungsgesellschaft BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds GmbH & Co. KG, Hamburg
VFHG Haus- und Grundstlcks GmbH & Co. Wohnanlage Friedrichstadt KG, Berlin
TAG Logistik Immobilien GmbH & Co. KG, Hamburg
TAG Wohnimmobilien Beteiligungs AG & Co. KG, Hamburg
TAG Stuttgart-Sutdtor Projektleitungs GmbH & Co. KG, Hamburg
Patrona Saxoniae GmbH & Co. KG, Hamburg
TAG Dresdner StraBe GmbH & Co. KG, Hamburg

Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Erwerb eines Immobilien-Portfolios in Chemnitz

Mit Wirkung zum 1. Februar 2012 hat der TAG Konzern im Wege eines Share-Deals ein Immobilien-Portfolio in Chem-
nitz erworben. Der flr das Immobilien-Portfolio zugrunde gelegte Kaufpreis belief sich dabei auf einen Betrag in Hohe
von ca. EUR 23,75 Mio. Der mit der Gesellschaft erworbene Immobilienbestand besteht aus ca. 430 wohnwirtschaftlich
genutzten Einheiten mit einer vermietbaren Flache von ca. 32.000 m? und einer jahrlichen Netto-Istmiete von ca. TEUR
1.800. FUr den Erwerb der Anteile hat die TAG AG eine Kapitalerhéhung gegen Sacheinlage um EUR 859.339,00 durch
Ausgabe von Stiick 859.339 Aktien vorgenommen. DarUber hinaus wurde fUr den Erwerb der Anteile ein Baranteil in
Hohe von ca. TEUR 260 geleistet. Die Erstkonsolidierung der Gesellschaft erfolgt im 1. Quartal 2012.

Erwerb eines Immobilien-Portfolios im Berliner Umfeld

Ebenfalls mit Wirkung zum 1. Februar 2012 hat der TAG Konzern im Wege eines Share-Deals ein Immobilien-Portfolio

in Eberwalde bei Berlin erworben. Der flr das Immobilien-Portfolio zugrunde gelegte Kaufpreis belief sich dabei auf
einen Betrag in Hohe von ca. EUR 30 Mio. Der mit der Gesellschaft erworbene Immobilienbestand besteht aus 1.057
wohnwirtschaftlich und 11 gewerblich genutzten Einheiten mit einer vermietbaren Flache von rd. 60.000 m2 und einer
jéhrlichen Netto-Istmiete von ca. TEUR 2.700. Fur den Erwerb der Anteile wurden die von der TAG AG gehaltenen Stick
2.967.712 Aktien der Estavis AG als Kaufpreiszahlung an den VerduBerer ausgegeben sowie darlber hinaus

eine Barkomponente in Hohe von TEUR 3.500 geleistet.

Angebotsabgabe zum Erwerb von 100 Prozent der Anteile an der DKB Immobilien AG, Berlin

Die TAG AG strebt den Erwerb der DKB Immobilien AG (nachstehend auch ,DKBI“), Berlin, an und hat sich an einem von
der Deutschen Kreditbank AG ausgerichteten Bieterverfahren zum Erwerb der DKBI beteiligt. Am 29. Februar 2012 hat
die TAG ein auf den 31. Mérz 2012 befristetes und verbindliches Angebot zur Ubernahme von 100 Prozent der Aktien an
der DKBI zu einem Kaufpreis in Héhe von EUR 160 Mio. abgegeben.
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Die DKBI verfugt Uber rund 25.000 Wohneinheiten sowie Uber rund 500 Gewerbeeinheiten mit einer Mietflache von
insgesamt rund 1,5 Mio. m2 und erzielt insgesamt eine Nettokaltmiete von rund EUR 73,2 Mio. Die Liegenschaften der
Zielgesellschaft liegen fast ausschlieBlich in den neuen Bundeslandern, den Schwerpunkt bilden die Regionen Thiringen,
der GroBraum Berlin und Sachsen. Der Bestand ist Uberwiegend in einem guten Zustand und voll- bzw. teilsaniert.

Er wird per 31. Dezember 2011 mit rund EUR 1.060 Mio. bewertet. Der Leerstand betragt angabegemal Uber das Ge-
samtportfolio per 31. Dezember 2011 10,9 Prozent. Die Bankverbindlichkeiten der DKBI-Unternehmensgruppe betragen
rund EUR 800 Mio. und sollen durch die Ubernahme der Aktien mit (lbernommen werden.

Die TAG hat im Rahmen des Angebots erklart, alle bestehenden und durch die Transaktion nicht berthrten Sozialklauseln
beachten zu wollen. Die DKBI-Unternenmensgruppe verflgt Uber rund 275 Mitarbeiter.

Zur Finanzierung der Ubernahme der DKBI hat der Vorstand am 28. Februar 2012 mit Zustimmung des Aufsichtsrats in
Ausnutzung der bestehenden Genehmigten Kapitalia eine Barkapitalerhdhung durch Ausgabe von bis zu rund 20,6 Mio.
neuen Stlckaktien beschlossen.

Durchgefiihrte Kapitalerhohung

Zur Finanzierung des Kaufpreises der DKBI hat der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrates am 28. Februar 2012 in
Ausnutzung des bestehenden Genehmigten Kapitals eine Barkapitalerhdhung durch Ausgabe von bis zu rund 20,6 Mio.
neuen Stlickaktien beschlossen. Die neuen Aktien wurden den Aktionaren innerhalb einer Bezugsfrist vom 2. bis zum
16. Marz 2012 im Verhaltnis 11:3 zum Bezug angeboten. Fir Spitzenbetrage wurde das Bezugsrecht ausgeschlossen.
Daneben wurden die neuen Aktien im Rahmen eines 6ffentlichen Angebots institutionellen und privaten Investoren in
Deutschland und ausgewahlten anderen Landern im Rahmen einer Privatplatzierung angeboten. Die neuen Aktien aus
der Kapitalerhéhung wurden vollstandig zu einem Bezugspreis in Hohe von EUR 6,15 je Aktie platziert. Der Zufluss aus
der Kapitalerh6hung betrug damit EUR 127 Mio. Die Kapitalerh6hung Uber insgesamt EUR 20.663.737 wurde am 19.
Méarz 2012 im Handelsregister eingetragen. Das neue Grundkapital betragt damit EUR 96.428.250,00. Die neuen Aktien,
die mit einer Gewinnberechtigung ab dem 01. Januar 2011 ausgestattet sind, wurden am 20. Marz 2012 an der Frank-
furter Wertpapierbdrse zum Regulierten Markt (Prime Standard) zugelassen.

Sonstige Ereignisse

Seit dem Bilanzstichtag kam es zu weiteren Veranderungen bei den Beteiligungen der TAG. Auf Grund eines den verbliebe-
nen auBenstehenden Aktiondren der Bau-Verein zu Hamburg unterbreiteten Aufstockungsangebotes, das vom 10. Februar
bis zum 9. Mérz 2012 lief, erhdhte sich der Anteil der TAG am Bau-Verein von 93,21 Prozent per 31.12.2011 auf 96,09
Prozent per 10. Marz 2012.

Der Vorstand plant eine Dividende von EUR 0,20 je Aktie flr das Geschaftsjahr 2011 auszuzahlen. Diese Auszahlung bedarf

jedoch noch der Zustimmung des Aufsichtsrates und der Hauptversammlung.

Hamburg, den 23. Marz 2012

ZoR N S,

Rolf Elgeti Hans-Ulrich Sutter Dr. Harboe Vaagt
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der Konzernab-
schluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschéftsergebnisses 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.

Hamburg, den 23. Marz 2012

FE b Y T

Rolf Elgeti Hans-Ulrich Sutter Dr. Harboe Vaagt
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprufers

Wir haben den von der TAG Immobilien AG, Hamburg, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus Bilanz, Ge-
winn- und Verlustrechnung und Gesamtergebnisrechnung, Kapitalflussrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung
und Anhang — sowie den Konzernlagebericht flir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011 geprUft. Die
Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der ge-
setzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeflihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
(IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so
zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verst6Be, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernab-
schluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermit-
telten Bildes der Vermdgens-, Finanz-, und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und Uber das wirtschaft-
liche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen Uber mdgliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der
Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die
Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der JahresabschlUsse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgren-
zung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und

des Konzernlageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzern-
abschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 30. Méarz 2012

No6renberg ® Schroder
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft

R /u«%

Cronemeyer Michels
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Notizen
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Finanzkalender der TAG

10. Mai Veroffentlichung des Zwischenberichts — 1. Quartal 2012
14. Juni Hauptversammlung 2012 in Hamburg
09. August Veroffentlichung des Halbjahresfinanzberichts 2012

08. November Veroffentlichung des Zwischenberichts — 3. Quartal 2012
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Kontakt

TAG Immobilien AG
Steckelhérn 5

20457 Hamburg

Telefon +49 40 380 32-0
Telefax +49 40 380 32-390
info@tag-ag.com
www.tag-ag.com

Der Geschaftsbericht liegt auch in englischer Fassung vor.
Im Zweifelsfall ist die deutsche Fassung maBgeblich.

Investor Relations

Britta Lackenbauer/Dominique Mann
Telefon +49 40 380 32-300

Telefax +49 40 380 32-390
ir@tag-ag.com
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