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zum Geschaftsbericht 2011




Gewinn- und Verlustrechnung 2011 2010"

Ergebnis der Wohnungsbewirtschaftung EUR Mio. 157,4 150,9
Ergebnis aus Verkauf EUR Mio. 10,6 12,7
Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen EUR Mio. 9,2 8,9
Verwaltungskosten EUR Mio. -32,9 -31.8
EBITDA EUR Mio. 142,0 136,1
EBT (bereinigt) EUR Mio. 46,0 33,7
EBT (wie berichtet) EUR Mio. 85,8 57,1
Ergebnis nach Steuern EUR Mio. 50,6 23,8
Ergebnis nach Steuern EUR je Aktie 0)&12 0,29
FFO (ohne Verkauf) EUR Mio. 47,5 33,1
FFO (ohne Verkauf] EUR je Aktie 0,572 0,40
FFO (inkl. Verkauf] EUR Mio. 58,1 45,8
FFO (inkl. Verkauf) EUR je Aktie 0,70? 0,56
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien EUR Mio. 2.928,8 2.821,0
Umlaufvermogen EUR Mio. 288,7 108,8
Eigenkapital EUR Mio. 1.083,4 889.,9
Nettofinanzverbindlichkeiten EUR Mio. 1.666,9 1.738,5
Loan to Value Ratio (LTV) in % 55,0 60,6
Bilanzsumme EUR Mio. 3.302,2 3.038,2
Aktienkurs [Schlusskurs) EUR je Aktie 10,27 10,50
Anzahl Aktien Mio. 102,30 81,84
Marktkapitalisierung EUR Mio. 1.051 859
Dividende EUR je Aktie 0,23% 0,20
Net Asset Value (NAV) 31.12.2011 31.12.2010
EPRA NAV EUR Mio. 1.211,3 964,0
EPRA NAV EUR je Aktie 11,84 11,78
Fair Value Immobilien” EUR Mio. 2.899 2.672
Fair Value je m? Wohn- und Nutzflache? EUR pro m? 946 926

alle Angaben fiir 2010 ohne sogenanntes Scrip-Adjustment der Kapitalerhéhung 2011

2 auf Basis von rund 83,58 Mio. durchschnittlich ausgegebenen Aktien im Geschaftsjahr 2011
¥ Dividendenvorschlag fiir das Geschaftsjahr 2011

“ beriicksichtigt nur Wohn- und Geschaftsbauten
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Deutsche Wohnen Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2011

o

SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN, )
SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN UND AKTIONARE,

2011 war wiederum ein sehr erfolgreiches Geschaftsjahr fir die Deutsche Wohnen. Alle unsere
Ziele haben wir erreicht oder Ubererfillt. Durch unsere Einkaufs- und Verkaufspolitik haben wir
das Geschaft skaliert, uns neue Markte erschlossen und die Portfoliostruktur quantitativ und
qualitativ verbessert. Unsere Strategie, uns auf wirtschaftlich potenzialstarke Regionen in Deutsch-
land zu konzentrieren, ist durch die Uberproportional starke Dynamik der Wohnungsmarkte in
diesen Raumen belohnt worden. Die Optimierung unserer Finanzstruktur und die geanderte
Zinspolitik haben sich voll ausgezahlt.

Bereits im Laufe des vergangenen Jahres haben wir festgestellt, dass sich die Deutsche Wohnen
besser entwickelt, als wir es zu Jahresbeginn prognostiziert hatten. Heute wissen wir: Sogar
unsere im August 2011 angehobene Prognose des nachhaltigen Funds from Operations (FFO) -
ohne Verkauf - auf EUR 45 Mio. wurde mit einem realisierten Wert von EUR 47,5 Mio. nochmals
Ubertroffen.

Profitabilitat weiter verbessert

Alles in allem hat die Deutsche Wohnen mit einem Konzerngewinn von EUR 50,6 Mio. das
Vorjahresergebnis von EUR 23,8 Mio. mehr als verdoppelt. Das bereinigte Ergebnis vor Steuern
ist um 36 % auf EUR 46,0 Mio. angestiegen. Diese verbesserte Profitabilitat ist vor allem auf ein
hoheres Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung trotz eines verstarkten Abverkaufs, auf
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sinkende Zinsaufwendungen sowie ein stabiles Kosten-
niveau ungeachtet umfangreicher Zukaufe zurickzufih-
ren. Der als Loan to Value (LTV) Ratio bezeichnete Ver-
schuldungsgrad wurde zum 31. Dezember 2011 von
60,6 % auf 55,0% verbessert. Der Wert des Unternehmens
- gemessen als EPRA NAV - belauft sich zum Stichtag
auf EUR 11,84 je Aktie.

Strategische Weichenstellungen waren richtig

Verehrte Aktionarinnen und Aktionare, auf vier der wich-

tigen Meilensteine, die wir 2011 erreicht haben, gehen wir

nachfolgend naher ein:

1. Wie angeklndigt haben wir auch im Berichtsjahr mas-
siv zugekauft. Seit Juli 2010 konnten wir insgesamt
rund 8.000 Wohneinheiten erwerben, davon fast 6.000
in Berlin; mit Disseldorf haben wir uns dariber hin-
aus einen weiteren Zukunftsmarkt erschlossen. Die
in 2010 erworbenen Immobilien entwickeln sich bis-
lang deutlich besser als geplant - unsere Investitions-
entscheidungen haben sich damit als richtig erwiesen.

2. Im letzten Jahr haben wir auch unsere Portfoliostruk-
tur weiter verbessert. Mit den wertsteigernden Zukau-
fen konnten wir unser Portfolio qualitativ aufwerten.
So liegen heute rund 93 % unseres Bestands entspre-
chend unserer Portfoliostrategie in Regionen, fir die
eine positive Entwicklung prognostiziert wird. In den
von uns definierten Verkaufsregionen konnten wir auf
der anderen Seite seit Ende 2008 rund 52 % der Wohn-
einheiten verauflern. Die profitablen Zukaufe sowie
die abermalige Verbesserung der wesentlichen Miet-
kennzahlen fuhrten schlief3lich dazu, dass unser Port-
folio um EUR 40,0 Mio. hoher bewertet wurde.

3. In einem auBerst angespannten Kapitalmarktumfeld
ist es uns im November gelungen, eine Kapital-
erhohung gegen Bareinlage mit Bezugsrecht fir die
Altaktionare durchzufihren. Durch die Ausgabe von
20,46 Mio. neuen Stlckaktien wurde das Grundkapital
der Deutsche Wohnen auf EUR 102,3 Mio. erhoht. Der
Nettoemissionserlés von knapp EUR 180 Mio. ermdg-
licht es uns nun, unsere Akquisitionsstrategie fortzu-
setzen und weitere Skaleneffekte zu generieren.

4. Die positive Ergebnisentwicklung erlaubt es uns, die
Dividende schon im Jahr nach der Wiedereinfihrung
anzuheben und so unsere Aktionare am wirtschaft-
lichen Erfolg teilhaben zu lassen. Vorstand und Auf-
sichtsrat schlagen der Hauptversammlung die Aus-
schittung von EUR 0,23 je Aktie fir das Geschaftsjahr
2011 vor - dies entspricht einer Steigerung gegeniiber
dem Vorjahr mit EUR 16,4 Mio. auf rund EUR 23,5 Mio.

Insgesamt ist unsere Position am Kapitalmarkt heute

deutlich starker: Die Deutsche Wohnen verfligt Uber eine

An unsere Aktionare
Brief an unsere Aktionare

Marktkapitalisierung von mehr als EUR 1 Mrd. und die
Liquiditat unserer Aktie ist gestiegen. Zudem entwickelte
sich die Deutsche Wohnen Aktie deutlich besser als
ihre Vergleichsindizes und konnte erfolgreich aus dem
allgemein schwierigen Borsenjahr gehen. Von alledem
profitieren besonders Sie als Aktionare.

Wertsteigerndes, intelligentes

Wachstum im Fokus

Aufgrund unserer hervorragenden Positionierung in dem
weiterhin attraktiven deutschen Wohnimmobilienmarkt
wird die Deutsche Wohnen auch kinftig profitabel wach-
sen. Als integrationserfahrenes Unternehmen werden
wir weiterhin die sich uns bietenden Chancen nutzen
und den Konsolidierungsprozess in unserem Markt aktiv
mitgestalten. Mit unserem Portfolio in deutschen Bal-
lungszentren konnen wir auch in einem angespannten
wirtschaftlichen Umfeld konstante Ertrage generieren.
Zudem konnen wir weiterhin auf unsere mehr als solide
Finanzierungsstruktur bauen. So erwarten wir fir das
laufende Geschaftsjahr 2012 auf Basis des aktuellen
Bestands einen FFO (ohne Verkauf) von EUR 55 Mio.
Akquisitionen stellen aber nach wie vor einen wichtigen
Eckpfeiler unserer Wachstumsstrategie dar und wirden
sich zusatzlich positiv auf den FFO auswirken.

Unser besonderer Dank gilt an dieser Stelle unseren
engagierten und hoch qualifizierten Mitarbeitern. Sie
haben mit ihrem Engagement auch im vergangenen Jahr
ganz wesentlich zum Erfolg der Deutsche Wohnen bei-
getragen - und werden dies auch in Zukunft tun, da sind
wir uns sicher. Gemeinsam wollen wir den eingeschla-
genen Wachstumspfad fortsetzen.

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare, lhnen danken

wir fur |hr Vertrauen. Lassen Sie uns gemeinsam -
getreu dem Motto des diesjahrigen Geschaftsberichts -

Frankfurt am Main/Berlin, Marz 2012

Mit freundlichen Grifen

e Yk,

Michael Zahn Helmut Ullrich
Vorstandsvorsitzender Finanzvorstand

Lars Wittan
Vorstand
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Deutsche Wohnen Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2011

Aktie

In einem schwierigen Kapitalmarktumfeld, das vor allem
durch die Staatsschuldenkrise im Euroraum gepragt
war, konnte die Aktie der Deutsche Wohnen AG im
Geschaftsjahr 2011 einen Kursgewinn von 2,6 % -
bereinigt um die Dividendenausschiittung im Juni 2011
und die Kapitalerhohung im November 2011 - verbuchen.
Damit hat unsere Aktie die Vergleichsindizes und deren
signifikante Wertverluste deutlich libertroffen. Die
Marktkapitalisierung der Deutsche Wohnen belief sich
zum Jahresende 2011 auf tiber EUR 1 Mrd.

Volatile Entwicklung am Kapitalmarkt
mit schwachem zweiten Halbjahr

Das Borsenjahr 2011 begann zunachst sehr gut. So
erreichte der MDAX, in dem auch die Aktie der Deutsche
Wohnen notiert, kurz nach Ende des ersten Halbjahres
seinen Hochstkurs mit einem Plus von tiber 10%. Auch
der DAX, der EPRA Europe und der EPRA Germany ver-
kindeten in den ersten sechs Monaten Jahreshochst-
kurse. Doch im zweiten Halbjahr 2011 machten sich die
Staatsschuldenkrise in Europa und die Auseinanderset-
zungen um die Schuldenobergrenze in den USA durch
eine erhohte Unsicherheit und deutlich einbrechende
Kurse am Kapitalmarkt bemerkbar. Die Notierungen an
den Finanzmarkten fielen im weiteren Verlauf des
Sommers binnen weniger Tage teilweise um 20% und
erreichten Niveaus des Krisenjahres 2009. Ende Juli bis
Anfang August sank der DAX elf Tage in Folge. Im vier-

ten Quartal setzte nur zum Teil eine leichte Erholung -
bei unverandert hohen Volatilitaten - ein. Insgesamt
verlor der deutsche Leitindex DAX bis zum Jahres-
schluss 14,7 % seines Wertes: auch der MDAX beendete
das Jahr mit einem Minus von 12,2 %.

Der negative Trend traf auch die Immobilienunterneh-
men. So fiel der EPRA Europe Index, in dem 83 europa-
ische Immobilienwerte vertreten sind, auf Jahresbasis
um 13,2%. Die deutschen Immobilienunternehmen
waren noch starker betroffen: Der EPRA Germany Index
mit elf Immobilienwerten schloss das Jahr mit einem
Wertverlust von 20,2 %.

Deutsche Wohnen Aktie Ubertrifft
die Vergleichsindizes deutlich

Umso erfreulicher ist es, dass die Aktie der Deutsche Wohnen
das Geschaftsjahr 2011 - bereinigt um die Dividenden-
ausschittung im Juni 2011 und die Kapitalerhohung im
November 2011 - mit einem Kursgewinn von 2,6 %
abschliefen konnte. Damit hat unsere Aktie erneut ihre
Vergleichsindizes deutlich Ubertroffen.

Zum Jahresbeginn entwickelte sich unsere Aktie nahezu
parallel zu den Kursen der Vergleichsindizes. Mit dem
Jahreshochstkurs von EUR 11,65" am 30. Juni 2011
gelang es jedoch bereits, die Vergleichsindizes in der
Performance zu Ubertreffen. Dem anschlieBenden

Jan | Febr. | Marz | April | Mai | Juni

W MDAX
W EPRA

B Deutsche Wohnen Xetra
EPRA Germany

Kursverlauf der Deutsche Wohnen AG bereinigt um Dividendenausschiittung und Kapitalerhohung

4 ! Jahreshéchstkurs von EUR 12,00 pro Aktie bereinigt um die Kapitalerhdhung im November 2011



weltweiten Absturz der Borsen konnte sich auch die
Deutsche Wohnen nicht entziehen; die Verluste hielten
sich aber im Vergleich zum Gesamtmarkt in Grenzen.
Nach einem volatilen weiteren Kursverlauf erreichte die
Aktie am 5. Oktober 2011 bei EUR 8,98? ihren Jahres-
tiefstkurs. Hier setzte jedoch umgehend eine Trendum-
kehr ein und unsere Aktie entwickelte sich, auch
im Hinblick auf die Vergleichsindizes, hervorragend.
Erst mit der Bekanntgabe der Kapitalerhthung am
14. November 2011 - mit spaterer Festlegung des
Bezugspreises - musste die Aktie Verluste hinnehmen,
die aber auch der Gesamtmarkt bzw. die Vergleichs-
indizes erlitten, und konnte sich dann wiederum deut-
lich besser als der Markt entwickeln. Insgesamt schloss
die Aktie der Deutsche Wohnen AG das Jahr positiv
mit Kursgewinnen von rund 2,6 % (bereinigt um die
Dividendenausschiittung im Juni 2011 und die Kapital-
erhéhung im November 2011).

Marktkapitalisierung und
Handelsvolumen

Im Jahresverlauf hat sich die Marktkapitalisierung der
Deutsche Wohnen AG von rund EUR 859 Mio. auf rund
EUR 1.051 Mio. erhoht. Die Anzahl der durchschnittlich
gehandelten Aktien ist um fast 94.000 Stiick von 157.710
auf 251.661 pro Tag gestiegen. Die insbesondere im
Vergleich zum Wettbewerb hohe Liquiditat unserer Aktie
tragt wesentlich zu ihrer Attraktivitat bei.

Anzahl der Aktien

in Mio. 102,3 81,84
Jahresschlusskurs”

in EUR 10,27 10,50 (10,01)¥
Marktkapitalisierung

in Mio. EUR 1.051 859 (819)°
Jahreshéchstkurs”

in EUR 12,00 (11,65)° 10,50 (10,01)%
Jahrestiefstkurs"

in EUR 9,25 (8,98)% 6,13 (5,84)%
Durchschnittliches
Tagesvolumen? 251.661 157.710

U Schlusskurs Xetra-Handel

2 Xetra-Tagesvolumen (gehandelte Stiicke)

3 Kurse in Klammern angepasst um nur Kapitalerhohung bzw.
Kapitalerh6hung und Dividendenzahlung

2 Jahrestiefstkurs von EUR 9,25 pro Aktie bereinigt um die Kapitalerhdhung im November 2011

An unsere Aktionare
Aktie

Aktionarsstruktur der
Deutsche Wohnen AG

Acht institutionelle Investoren aus dem In- und Ausland
halten jeweils mehr als 3% Anteile an der Deutsche
Wohnen AG. Somit liegen rund 40% des gesamten
Aktienkapitals bei diesen langfristig orientierten Anle-
gern, mit denen wir im regelmafigen engen Austausch
stehen. Die restlichen knapp 60% werden von in- und
auslandischen institutionellen Investoren sowie Privat-
aktionaren gehalten, die die gesetzliche Meldeschwelle
von 3% nicht Uberschritten haben. Der grofite Anteils-
eigner der Deutsche Wohnen ist Cohen & Steers mit
9,91 % gemanB der letzten Stimmrechtsmitteilung. Laut
Definition der Deutschen Borse entspricht der Freefloat
unseres Unternehmens rund 94,3 %.

8 institutionelle Investoren insgesamt = 40,39 %

»5%
W Cohen & Steers Inc.? 9.91%
B Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG 5,75%
First Eagle Overseas Fund 5,24%
Sun Life Financial Inc.?/MFS 5,03 %
»3%
W Asset Value Investors Ltd.? 4,94 %
W Arzteversorgung Westfalen-Lippe” 3.33%
W Stichting Pensioenfonds ABP*/APG Algemene
Pensioen Groep N.V. 3,13%
W BlackRock, Inc.? 3,06%

Sonstige =59,61%

in %

Freefloat geman
— Deutsche Borse = 94,25 %°

L gemal jeweils letzter WpHG-Meldung der aufgefiihrten Aktionare

4 zugerechnete Stimmrechte gemaf § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG i.V.m
§ 22 Abs. 1, Satz 2 WpHG

3 zugerechnete Stimmrechte gemaf § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG

“ Feri Finance AG bzw. MLP AG zugerechnete Stimmrechte gemaf
§22 Abs.1,Satz 1, Nr.1 WpHG

o zugerechnete Stimmrechte gemaf § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr.1 WpHG

¢l ohne Zurich Deutscher Herold Lebensvers cherung AG

Stand: 24. Februar 2012
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Deutsche Wohnen Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2011

Analysten Coverage
erheblich ausgeweitet

Unsere Aktie wird zum aktuellen Zeitpunkt® von 20
Analysten beobachtet. Im Geschéaftsjahr 2011 nahmen
die Deutsche Bank, Morgan Stanley, die Baader Bank,
Warburg Research, die WGZ Bank, Silvia Quandt
Research, das Bankhaus Metzler und Edge Capital
die Coverage der Deutsche Wohnen Aktie neu auf.
Die positive Wahrnehmung der Aktie im Kapitalmarkt
wurde durch die gestiegene Anzahl der Research-
berichte in 2011 weiter gestarkt.

Das Kursziel der Analysten fur unsere Aktie liegt
momentan zwischen EUR 9,00 und EUR 13,10. Zum weit
uberwiegenden Teil sprechen die Analysten positive
Empfehlungen aus. Die nachfolgende Tabelle gibt einen
Uberblick tiber die aktuellen” Ratingeinschatzungen der
Analysten:

Kaufen/Buy/Add/Overweight/Outperform 12
Halten/Hold/ Neutral
Underweight/Sell/Underperform 1

Der EPRA NAV - der innere Wert des Unternehmens -
betragt zum 31. Dezember 2011 EUR 11,84 pro Aktie.
Damit weist die Aktie mit dem Schlusskurs zum Jahres-
ende einen vergleichsweise niedrigen Abschlag von
rund 13% aus (31. Dezember 2010: rund 11 %).

Hauptversammlung 2011
ebnet den Weg fur Kapitalerhohung

Am 31. Mai 2011 hat die Deutsche Wohnen ihre ordent-
liche Hauptversammlung durchgefiihrt. Sie fand im
Japan-Center in Frankfurt am Main statt. 63,07 % des
gesamten Grundkapitals der Gesellschaft waren vertreten.
Allen zur Abstimmung vorliegenden Tagesordnungs-
punkten wurde zugestimmt, meist mit sehr grofier
Mehrheit. Besonders die Tagesordnungspunkte zur
Schaffung eines genehmigten und bedingten Kapitals
wurden mit einer Zustimmungsquote von jeweils ca.
97 % eindrucksvoll von der Hauptversammlung bewilligt.
Dies zeigt die Uberaus positive Stimmung der Aktionare
zur Fortsetzung der Expansions- und Wachstumsstrategie
der Deutsche Wohnen AG.

Erfolgreiche Kapitalerhohung
durchgefuhrt

Im November 2011 haben wir - trotz eines schwierigen
Kapitalmarktumfelds - erfolgreich eine Kapitalerhchung
gegen Bareinlage mit Bezugsrecht fur die Altaktionare
durchgefihrt. Das Grundkapital der Gesellschaft wurde
durch Ausnutzung des vorhandenen genehmigten Kapi-
tals von EUR 81,84 Mio. auf EUR 102,3 Mio. gegen Bar-
einlagen durch Ausgabe von 20.460.000 neuen, auf den
Inhaber lautenden Stammaktien (Stiickaktien) erhoht.

Mit den eingeworbenen Mitteln wollen wir unseren ein-
geschlagenen Wachstumskurs fortsetzen.

Die erfolgreiche Platzierung - insbesondere die hohe
Bezugsquote von 96 % - in einem schwierigen Markt-
umfeld verdeutlicht das Vertrauen unserer Aktionare in
die Deutsche Wohnen und unseren eingeschlagenen
Wachstumskurs sowie die hohe Attraktivitat der Asset-
klasse Wohnen.

Weitere Informationen hierzu finden Sie unter

.Meilensteine 2011" ab S. 30 im Konzernlagebericht die-
ses Geschaftsberichts.

3) Stand: 24. Februar 2012



Art der Aktie

An unsere Aktionare
Aktie

Stammaktie; aufgeteilt in Inhaber- und Namensaktien

ISIN DEOOOAOHNS5C6 (Inhaberaktie)
WKN AOHNS5C (Inhaberaktie)
Reuters DWNG.DE (Inhaberaktie)

Bloomberg

DWNI (Inhaberaktie)

Borsenplatze

Xetra, Frankfurt/Main, Stuttgart, Miinchen, Hamburg, Hannover, Diisseldorf, Berlin

Zulassungssegment Prime Standard

Wesentliche Indizes

MDAX, EPRA/NAREIT, GPR250

Zahl der umlaufenden Aktien (gesamt) 102.300.000

Intensive Kapitalmarktkommunikation
fortgesetzt

Auch 2011 wurden Aktionare, Analysten und alle weite-
ren interessierten Kapitalmarktteilnehmer durch die
Investor Relations Abteilung der Deutsche Wohnen AG
intensiv betreut. Eine objektive und angemessene Beur-
teilung unserer Aktie ist uns wichtig. Dies erreichen wir
durch eine regelmaflige und zeitnahe Berichterstattung
uber unser Unternehmen, unsere Marktpotenziale und
unsere Strategie sowie einen intensiven Kontakt zu
unseren bestehenden und zukinftigen Investoren. Nur
eine offene und ehrliche Kommunikation schafft Akzep-
tanz und nachhaltiges Vertrauen.

Neben zahlreichen Einzelgesprachen und Telefonaten
mit Investoren und Analysten prasentierte sich die
Deutsche Wohnen im vergangenen Jahr auf elf Kapital-
marktkonferenzen: Im ersten Halbjahr besuchten wir die
HSBC Konferenz und das Deutsche Bank .VIP Real
Estate Event” in Frankfurt am Main, die Credit Suisse
Global Real Estate Conference und die European Property
Conference von Morgan Stanley in London sowie das
9. European Property Seminar von Kempen in Amsterdam.
Im zweiten Halbjahr folgten die EPRA Annual Confe-
rence, das German Corporate Forum von JP Morgan und
der Deutschen Borse sowie die UBS Global Real Estate
Conference in London, die Merrill Lynch Global Real
Estate Conference in New York, die UniCredit German
Investment Conference in Minchen und die 11. Fachkon-
ferenz Initiative Immobilien-Aktie in Frankfurt am Main.

Daruber hinaus traf das Management der Deutsche Wohnen
auf zahlreichen Roadshows Investoren in New York,
Boston, London, Amsterdam, Paris, Brissel, Wien, Mai-
land, Minchen, Disseldorf und Koln. Im Rahmen der

Roadshow zur Kapitalerh6hung wurden Investoren in
Frankfurt, London, Amsterdam, New York, Boston,
Zirich und Mailand besucht. Im Oktober 2011 prasen-
tierte sich die Deutsche Wohnen AG zum zweiten Mal
mit einem eigenen Stand auf der Expo Real und fihrte
wahrend der dreitdgigen Messe zahlreiche Gesprache
mit interessierten Marktteilnehmern. Im Rahmen von
organisierten Property Touren an den Standorten Berlin
und Frankfurt am Main nutzten viele Investoren und
Analysten die Maglichkeit, sich von der Qualitat unserer
Immobilienbestande zu Uberzeugen.

Zu den Veroffentlichungen unseres Geschaftsberichts
und unserer Quartalsberichte fihrten wir jeweils eine
Telefonkonferenz durch, bei denen Investoren und
Analysten ihre Fragen direkt an die Vorstands-
mitglieder stellen konnten. Diese Konferenzen wurden
auch 2011 als Webcast live Ubertragen und standen im
Anschluss auf unserer Website im Bereich Investor
Relations zum Download bereit. Hier stellen wir auch
die Finanzberichte und Investorenprasentationen zur
Verfigung. Darlber hinaus geben wir auf unserer
Website einen Uberblick tiber alle laufenden Aktivitaten
auf Basis unseres Finanzkalenders. Aktuelle Analysten-
einschatzungen, Ad-hoc- und Pressemitteilungen,
Corporate News, Stimmrechtsmitteilungen, Directors’
Dealings sowie alle Informationen rund um die Haupt-
versammlung konnen ebenfalls Uber die Website der
Deutsche Wohnen bezogen werden.

In den intensiven Dialog mit unseren Aktionaren werden
wir auch in Zukunft investieren.

Weitere Informationen finden Sie auf unserer Website
www.deutsche-wohnen.com im Bereich Investor
Relations.
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Deutsche Wohnen Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2011

Corporate Governance Bericht

Corporate Governance steht fir eine verantwortungs-
bewusste und auf langfristige Wertschopfung aus-
gerichtete Fihrung und Kontrolle von Unternehmen. Die
Unternehmensfihrung und Unternehmenskultur des
Deutsche Wohnen Konzerns entsprechen den gesetz-
lichen Vorschriften und - bis auf wenige Ausnahmen -
den zusatzlichen Empfehlungen des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex. Vorstand und Aufsichtstrat der
Deutsche Wohnen AG fiihlen sich der Corporate Gover-
nance verpflichtet; alle Unternehmensbereiche orien-
tieren sich daran. Im Mittelpunkt stehen fur uns Werte
wie Kompetenz, Transparenz und Nachhaltigkeit.

Entsprechenserklarung

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich auch im Geschafts-
jahr 2011 mit der Erfillung der Standards des Deut-
schen Corporate Governance Kodex sorgfaltig befasst.
Sie haben den Kodex in der Fassung vom 26. Mai 2010
zugrunde gelegt und im Dezember 2011 gemal3 § 161 AktG
ihre Entsprechenserklarung fir das Geschaftsjahr 2011
zu den Empfehlungen des Kodex abgegeben sowie hin-
sichtlich der wenigen Abweichungen eingehend Stellung
genommen. Die Erklarungen stehen den Aktionaren und
Interessierten auf unserer Homepage unter (L www.
irdeutsche-wohnen.com/websites/deuwo/German/8000/
corporate-governance.html zur Einsicht bereit.

Allgemeine Fuhrungsstruktur
mit drei Organen

Die Deutsche Wohnen AG mit Sitz in Frankfurt am Main
unterliegt den Bestimmungen des deutschen Aktien-
und Kapitalmarktrechts sowie den Bestimmungen ihrer
Satzung. Mit ihren beiden Organen Vorstand und Auf-
sichtsrat verfiigt die Gesellschaft Gber eine dualistische
Leitungs- und Uberwachungsstruktur. Dariiber steht die
Hauptversammlung, in der die Anteilseigner der Gesell-
schaft an grundlegenden, das Unternehmen betreffen-
den Entscheidungen beteiligt werden. Gemeinsam sind
diese drei Organe den besten Interessen der Aktionare
und dem Wohl der Gesellschaft verpflichtet.

Vorstand arbeitet
im Unternehmensinteresse

Der Vorstand leitet das Unternehmen und fihrt dessen
Geschafte in eigener Verantwortung. Er ist dabei mit
dem Ziel nachhaltiger Wertschdpfung an das Unterneh-
mensinteresse gebunden. Die Mitglieder des Vorstands
werden vom Aufsichtsrat bestellt. Als Altersgrenze fur
Vorstandsmitglieder hat der Aufsichtsrat das gesetz-
liche Renteneintrittsalter bestimmt. Die Auswahl der
Vorstandsmitglieder erfolgt vor dem Hintergrund der fur
die Wahrnehmung der Vorstandsaufgaben erforder-
lichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen.

Der Vorstand besteht zurzeit aus drei Mitgliedern und
hat einen Vorsitzenden. Die Arbeit des Vorstands ist
in einer Geschaftsordnung naher geregelt, die u.a. eine
Aufgabenverteilung nach funktionalen Gesichtspunkten
vorsieht.

Der Vorstand entwickelt die strategische Ausrichtung
des Unternehmens, stimmt sie mit dem Aufsichtsrat ab
und sorgt fur ihre Umsetzung. Er tragt auferdem die
Verantwortung flr ein angemessenes Risikomanage-
ment und -controlling im Unternehmen sowie eine
regelmafige, zeitnahe und umfassende Berichterstat-
tung an den Aufsichtsrat. Fir bestimmte Geschafte und
Maflinahmen des Vorstands ist die Zustimmung des
Aufsichtsrats vorgesehen.

Die Vorstandsmitglieder haben etwaige Interessen-
konflikte unverziglich dem Aufsichtsrat und ihren
Vorstandskollegen offenzulegen. Wesentliche Geschafte
von Vorstandsmitgliedern sowie ihnen nahestehenden
Personen mit der Gesellschaft bedirfen ebenso der
Zustimmung des Aufsichtsrats wie die Ubernahme von
Nebentatigkeiten auf3erhalb des Unternehmens.

Fur die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
wurde eine D&O-Gruppenversicherung abgeschlossen,
die seitdem 1. Juli 2010 einen Selbstbehalt enthalt, der
den Anforderungen des § 93 Abs. 2 AktG entspricht.

Aufsichtsrat berat und
uberwacht den Vorstand

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern. Er
unterliegt keiner Arbeitnehmermitbestimmung. Alle Mit-
glieder werden als Vertreter der Anteilseigner durch die



Hauptversammlung gewahlt. Ihre Amtszeit betragt ent-
sprechend den Bestimmungen von Gesetz und Satzung
grundsatzlich funf Jahre. Die Auswahl der Aufsichtsrats-
mitglieder erfolgt nach ihren Kenntnissen, Fahigkeiten
und fachlichen Erfahrungen, die fir die Wahrnehmung
threr Aufgaben erforderlich sind. Zur Wahl als Mitglied
des Aufsichtsrats der Gesellschaft sollen nur Personen
vorgeschlagen werden, die zum Zeitpunkt der Bestellung
das 73. Lebensjahr noch nicht vollendet haben.

Der Aufsichtsrat berat und Uberwacht den Vorstand
regelmaBig bei der Leitung des Unternehmens und der
Geschaftsfihrung in dem von Gesetz, Satzung und
Geschaftsordnung vorgesehenen Rahmen. Er arbeitet
mit dem Vorstand zum Wohle der Gesellschaft eng
zusammen und ist in Entscheidungen von fur das Unter-
nehmen grundsatzlicher Bedeutung eingebunden.

Der Aufsichtsrat verfligt Uber eine Geschaftsordnung;
seine Arbeit findet sowohl im Plenum als auch in Aus-
schissen statt. Die Arbeit der Ausschiisse hat das Ziel,
die Effizienz der Aufsichtsratstatigkeit zu steigern. Die
Ausschussvorsitzenden berichten dem Aufsichtsrat
regelmafig Uber die Arbeit ihres Ausschusses. Aktuell
bestehen vier Ausschiisse:

e Der Prasidialausschuss ist fir die standige Abstim-
mung mit dem Vorstand und dessen laufende Bera-
tung zustandig. Auflerdem bereitet er Aufsichtsratssit-
zungen vor, soweit dies mit Riicksicht auf den Umfang
und die Bedeutung der Beratungsgegenstande zweck-
dienlich ist. Der Prasidialausschuss ist nach Mafigabe
hierzu gefasster Beschlisse des Plenums fiir den
Abschluss und den Inhalt der Vorstandsvertrage ver-
antwortlich. Die Beratung und - soweit zulassig - die
Beschlussfassung in eiligen Angelegenheiten zahlen
ebenfalls zu seinen Aufgaben.

e Der Nominierungsausschuss schlagt dem Aufsichts-
rat fUr dessen Wahlvorschlége an die Hauptversamm-
lung geeignete Kandidaten vor.

Dem Priufungsausschuss (Audit Committee) obliegen
die Vorpriufung der Unterlagen zum Jahresabschluss
und zum Konzernabschluss sowie die Vorbereitung
der Feststellung bzw. Billigung dieser sowie des
Gewinnverwendungsvorschlags des Vorstands. Er
erortert mit dem Vorstand die Grundsatze der Compli-
ance, der Risikoerfassung, des Risikomanagements
sowie der Angemessenheit und Funktionsfahigkeit des
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internen Kontrollsystems. Zu den Aufgaben des Pri-
fungsausschusses zahlt zudem die Vorbereitung der
Bestellung des Abschlussprifers durch die Hauptver-
sammlung, was u.a. die Prifung der erforderlichen
Unabhangigkeit, die spatere Erteilung des Priifungs-
auftrags und die Festlegung der Prifungsschwer-
punkte einschliefit. Die Mitglieder des Prifungsaus-
schusses verfiigen tber Sachverstand im Bereich
Rechnungslegung und Abschlussprifung und die
Zusammensetzung erfillt alle Maf3gaben zur Unab-
hangigkeit im Sinne der EU-Empfehlung zu den Auf-
gaben von Aufsichtsratsmitgliedern (ABL. EG 2005
Nr. L 52 vom 25.02.2005, S. 1) und der Empfehlung des
Deutschen Corporate Governance Kodex.

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

Hauptversammlung
fasst wichtige Beschlisse

Die Aktiondre nehmen im Rahmen der satzungsmafig
vorgesehenen Madglichkeiten ihre Rechte im Zuge der
Hauptversammlung wahr und tben dabei ihr Stimm-
recht aus. Jede Aktie gewahrt eine Stimme.

Die ordentliche Hauptversammlung findet jahrlich
innerhalb der ersten acht Monate des Geschéftsjahres
statt. Die Tagesordnung der Hauptversammlung und
die fur die Hauptversammlung verlangten Berichte
und Unterlagen werden auf der Internetseite der
Deutsche Wohnen AG verdffentlicht.

In Hauptversammlungen werden wichtige Beschlisse
gefasst. Dazu zahlen solche Gber die Gewinnverwendung,
die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat, die Wahl
von Aufsichtsratsmitgliedern und des Abschlusspriifers,
Satzungsanderungen sowie kapitalverandernde Maf3nah-
men. Die Hauptversammlung bietet Vorstand und Auf-
sichtsrat eine gute Gelegenheit, direkt mit den Anteils-
eignern in Kontakt zu treten und sich mit ihnen tber die
weitere Unternehmensentwicklung abzustimmen.

Die Deutsche Wohnen AG stellt ihren Aktiondren zur
Erleichterung der persdnlichen Wahrnehmung ihrer
Rechte einen weisungsgebundenen Stimmrechtsvertre-
ter zur Verfigung, der auch wahrend der Hauptver-
sammlung erreichbar ist. In der Einladung zur Haupt-
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versammlung wird erklart, wie die Weisungen im Vor-
feld der Hauptversammlung erteilt werden konnen.
Daneben bleibt es den Aktionaren unbenommen, sich
durch einen Bevollmachtigten ihrer Wahl in der Haupt-
versammlung vertreten zu lassen.

Vergutung des Vorstands

Das Vergltungssystem des Vorstands ist in regelmafi-
gen Abstdnden Gegenstand der Beratungen, Uberprii-
fungen und Neugestaltungen im Aufsichtsratsplenum.

Die Vorstandsvertrage der Deutsche Wohnen AG enthal-
ten fixe und variable Bestandteile. Die variable Vergi-
tung ist bei allen Vorstandsmitgliedern an die Vorgaben
des § 87 Abs. 1 S.3 AktG angepasst. Sie ist an die Errei-
chung wirtschaftlicher Ziele des Unternehmens gebun-
den und beruht Gberwiegend auf mehrjahrigen Bemes-
sungsgrundlagen. Die variable Vergltung kann nur bei
einem entsprechend positiven Geschaftsverlauf bean-
sprucht werden. Die Vergltungsstruktur wird so auf
eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerich-
tet und Anreiz- und Risikowirkung der variablen Vergi-
tung optimiert.

Der ausfihrliche Vergutungsbericht der Deutsche Wohnen
AG fur das Geschaftsjahr 2011 ist im Lagebericht auf
den Seiten 50 bis 52 und auf der Internetseite des
Unternehmens unter () www.ir.deutsche-wohnen.com/
websites/deuwo/German/8460/verguetungsbericht.html
zu finden.

Vergutung des Aufsichtsrats

Die Verglitung des Aufsichtsrats wurde durch die Haupt-
versammlung in § 6 Abs. 6 der Satzung festgelegt. Die
Aufsichtsratsmitglieder erhalten danach eine fixe Jahres-
vergitung in Hohe von EUR 20.000. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende erhalt die doppelte Vergiitung, der stellver-
tretende Vorsitzende die anderthalbfache Vergltung.
Barauslagen werden erstattet. Auflerdem kann die
Gesellschaft die Mitglieder des Aufsichtsrats auf ihre
Kosten in eine D&O-Gruppenversicherung fir Organe
und Leitungsverantwortliche einbeziehen und hat dies
auch getan. Hierbei wurde fur die Aufsichtsratsmitglie-
der ein Selbstbehalt entsprechend den Anforderungen
des § 93 Abs. 2 AktG vereinbart.
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Eine erfolgsorientierte Vergitung fur Aufsichtsrats-
mitglieder wird nicht gezahlt. Wegen der Einfachheit des
Vergitungssystems ist eine Uber die vorstehenden
Aussagen hinausgehende individualisierte Darstellung
der Aufsichtsratsverglitung derzeit nicht vorgesehen.

Meldepflichtige Wertpapiergeschafte und
Aktienbesitz von Vorstand und Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der
Deutsche Wohnen AG sowie diesen nahestehende Per-
sonen sind nach § 15a WpHG verpflichtet, Geschafte mit
Aktien der Deutsche Wohnen AG oder mit sich darauf
beziehenden Finanzinstrumenten unverziglich offen-
zulegen. Die Gesellschaft vertffentlicht diese Transakti-
onen unverzuglich, nachdem sie ihr mitgeteilt wurden.
Im Geschaftsjahr 2011 sind der Deutsche Wohnen AG
folgende Geschéfte dieser Art gemeldet worden: Der
Erwerb von 3.488 Aktien und zwei Bezugsrechten durch
den Finanzvorstand Helmut Ullrich; der Erwerb von
3.100 Aktien durch den Aufsichtsratsvorsitzenden
Uwe E. Flach und von 1.550 Aktien durch seine Ehefrau;
der Erwerb von 802 Aktien durch das Aufsichtsrats-
mitglied Dr. Florian Stetter sowie der Erwerb von 659
Aktien und drei Bezugsrechten durch die Ehefrau
des stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrats
Dr. Andreas Kretschmer.

Zum 31. Dezember 2011 hielt der Finanzvorstand
Helmut Ullrich 17.438 Aktien der Deutsche Wohnen
AG. Dies entspricht rund 0,02 % der 102,3 Mio. ausge-
gebenen Aktien. Die Aufsichtsratsmitglieder Uwe E.
Flach und Dr. Florian Stetter besaf3en zum Jahresende
15.500 bzw. 4.009 Aktien der Deutsche Wohnen AG.
Die Ehefrau des Vorsitzenden des Aufsichtsrats
Uwe E. Flach hielt zu diesem Zeitpunkt 7.750 Aktien
und die Ehefrau des stellvertretenden Vorsitzenden
des Aufsichtsrats Dr. Andreas Kretschmer 3.292 Aktien.
Die weiteren Aufsichtsratsmitglieder und Vorstands-
mitglieder hielten zum 31. Dezember 2011 keine Aktien
der Deutsche Wohnen AG.

Damit betrug der Gesamtbesitz aller Vorstands- und
Aufsichtsratsmitglieder an Aktien der Deutsche Wohnen
AG zum 31. Dezember 2011 weniger als 1% der vom
Unternehmen ausgegebenen Aktien.



Compliance als wichtige Leitungsaufgabe

Um die Einhaltung der vom Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex vorgegebenen Verhaltensstandards und
Normen sowie der einschlagigen gesetzlichen Bestim-
mungen zu gewahrleisten, hat die Deutsche Wohnen AG
einen Compliance Officer benannt. Dieser fuhrt u.a.
das Insiderverzeichnis der Gesellschaft und informiert
Management, Mitarbeiter und Geschéaftspartner tber
relevante rechtliche Rahmenbedingungen sowie die Fol-
gen von Verstof3en gegen Insidervorschriften.

Angemessenes Chancen-
und Risikomanagement

Die Deutsche Wohnen AG erachtet es als sehr wichtig,
verantwortungsvoll mit Chancen und Risiken umzuge-
hen. Dies wird durch ein umfangreiches Chancen- und
Risikomanagement gewahrleistet, das die wesentlichen
Chancen und Risiken identifiziert und Gberwacht. Dieses
System wird kontinuierlich weiterentwickelt und an die
sich andernden Rahmenbedingungen angepasst.

Detaillierte Informationen stehen im Lagebericht zur
Verfigung: Das Risikomanagement der Deutsche Wohnen
AG wird im Risikobericht auf den Seiten 47 bis 49 vorge-
stellt, unternehmensstrategische Chancen werden im
Ausblick des Lageberichts auf Seite 50 beschrieben und
die Informationen zur Konzernrechnungslegung befin-
den sich im Anhang auf den Seiten 62 bis 72.

Der Transparenz verpflichtet

Im Rahmen der laufenden Investor Relations Aktivitaten
werden alle Termine, die fur Aktionare, Investoren und
Analysten wichtig sind, am Jahresbeginn fur die Dauer
des jeweiligen Geschaftsjahres im Finanzkalender ver-
offentlicht. Der Finanzkalender, der laufend aktualisiert
wird, kann auch auf der Website der Gesellschaft unter

www.ir.deutsche-wohnen.com/websites/deuwo/
German/7000/finanzkalender.html eingesehen werden.
Eine Ubersicht der im Geschaftsjahr 2011 veréffentlich-
ten wesentlichen Informationen befindet sich im
jahrlichen Dokument nach § 10 WpPG, das unter

www.ir.deutsche-wohnen.com/websites/deuwo/
German/3600/jaehrliches-dokument.html zur Verfigung
steht.
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Das Unternehmen informiert Aktionare, Analysten und
Journalisten nach einheitlichen Kriterien. Die Informa-
tionen sind fur alle Kapitalmarktteilnehmer transparent
und konsistent. Ad-hoc- und Pressemitteilungen sowie
Prasentationen von Presse- und Analystenkonferenzen
und Roadshows werden umgehend auf unseren Inter-
netseiten veroffentlicht.

Insiderinformationen (Ad-hoc-Publizitat], Stimmrechts-
mitteilungen sowie Wertpapiergeschafte von Mitgliedern
des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie diesen nahe-
stehenden Personen (Director’s Dealings) werden von
der Deutsche Wohnen AG entsprechend den gesetz-
lichen Bestimmungen unverziiglich bekanntgegeben.

Rechnungslegung

Die Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft ist von der Hauptversammlung 2011 erneut zum
Abschlussprifer gewahlt worden. Im Vorfeld hat die
Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft
eine Erklarung vorgelegt, dass keine geschaftlichen,
finanziellen, personlichen oder sonstigen Beziehungen
zwischen dem Prifer, seinen Organen und Prifungs-
leitern einerseits und dem Unternehmen und seinen
Organmitgliedern andererseits bestehen, die Zweifel an
seiner Unabhangigkeit begrinden konnten.

Die Deutsche Wohnen AG ist bemiht, die durch den
Corporate Governance Kodex vorgegebenen Verdffent-
lichungsfristen von 90 Tagen nach Geschaftsjahres-
abschluss fir den Konzernabschluss und 45 Tagen nach
Ende des Berichtszeitraums fir Zwischenberichte
einzuhalten. Aufgrund der erforderlichen zeitlichen
Ablaufe fir eine sorgfaltige Erstellung von Abschlissen
und Unternehmensberichten kann die Einhaltung der
Veroffentlichungsfristen aber noch nicht verbindlich
dargestellt werden.

Weitere Informationen

Weitere Informationen zur Tatigkeit des Aufsichtsrats
und seiner Ausschisse und zu seiner Zusammenarbeit
mit dem Vorstand stehen im Bericht des Aufsichtsrats.
Frankfurt am Main, im Marz 2012

Der Aufsichtsrat Der Vorstand
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

die Deutsche Wohnen AG hat ein sehr erfolgreiches
Geschaftsjahr 2011 abgeschlossen. Erneut haben sich
das Geschéaftsmodell und die klare Fokussierung auf
Ballungszentren ausgezahlt. Ertragskraft und Rendite
wurden im Berichtsjahr noch einmal verbessert, die
Finanzierungsstruktur und Liquiditat weiter optimiert
sowie der Substanzwert gesteigert. Das Portfolio wurde
durch Zukaufe in Wachstumsregionen erweitert und die
Eigenkapitalbasis durch die Barkapitalerhohung im
November 2011 gestarkt.

Vertrauensvolle Zusammenarbeit
mit dem Vorstand

Im Geschaftsjahr 2011 hat der Aufsichtsrat die ihm nach
Gesetz, Satzung, Deutschem Corporate Governance Kodex
und Geschaftsordnung obliegenden Aufgaben mit gro-
Ber Sorgfalt wahrgenommen. Er hat den Vorstand bei
der Leitung des Unternehmens regelmafig beraten und
dessen Tatigkeit Uberwacht. Aulerdem war er in alle
Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fur das
Unternehmen unmittelbar und frihzeitig eingebunden.

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat regelmafig,
zeitnah und umfassend, schriftlich und mindlich Gber
die Geschaftspolitik, die Unternehmensplanung und
-strategie, die Lage des Unternehmens einschlieflich
der Risiken, den Gang der Geschafte und das Risiko-
management. Abweichungen zwischen tatsachlicher
und geplanter Entwicklung wurden umfassend erlau-
tert. Bedeutende Geschaftsvorgange wurden vom Vor-
stand mit dem Aufsichtsrat abgestimmt.

Auch auflerhalb der Sitzungen des Aufsichtsrats und
seiner Ausschisse standen der Aufsichtsratsvorsit-
zende und weitere Mitglieder des Aufsichtsrats mit dem
Vorstand in regelmafliigem Kontakt und besprachen
wesentliche Themen. Diese betrafen unter anderem
die strategische Ausrichtung des Unternehmens, die
Geschaftsentwicklung und das Risikomanagement.
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Sitzungen des Aufsichtsrats

Im Geschaftsjahr 2011 erdrterte der Aufsichtsrat in zehn
Aufsichtsratssitzungen die aktuelle Geschaftsent-
wicklung, wichtige geschaftliche Einzelvorgange und
zustimmungspflichtige Mafinahmen des Vorstands. In
den einzelnen Sitzungen erteilte der Aufsichtsrat soweit
erforderlich, jeweils nach eingehender Prifung und
ausfihrlicher Erorterung, die erbetenen Zustimmungen.
Zwei Beschlisse wurden zudem im Wege des schrift-
lichen Umlaufverfahrens auf der Grundlage umfassen-
der Informationsmaterialien und vorausgehender aus-
fUhrlicher Beratung im Plenum gefasst.

Schwerpunkte der Aufsichtsratstatigkeit bildeten im
Berichtsjahr die Geschaftsplanung und die Geschafts-
entwicklung der Deutsche Wohnen AG, die Wachstums-
strategie und die Akquisitionen sowie die Kapital-
mafinahme der Gesellschaft. Regelmafig und intensiv
wurde Uber die Geschaftsentwicklung in den Segmenten
Wohnungsbewirtschaftung, Verkauf, Pflege und Betreu-
tes Wohnen sowie die Finanz- und Liquiditatslage des
Konzerns beraten. Zudem standen die Uberpriifung und
Beratung des internen Kontroll- und Risikomanage-
mentsystems der Deutsche Wohnen Gruppe im Fokus
der Aufsichtsratstatigkeit.

In der Sitzung am 13. Januar 2011 befasste sich der
Aufsichtsrat im Wesentlichen mit dem Wirtschaftsplan
2011 und der Verlangerung der Amtszeit des Vorstands-
vorsitzenden Michael Zahn fir den Zeitraum 1. Januar
2012 bis 31. Dezember 2015.

In der Sitzung am 18. Marz 2011 hat sich der Aufsichts-
rat schwerpunktmafig mit dem Bericht des Prifungs-
ausschusses, dem Jahresabschluss 2010, der Anpas-
sung des Performance Share Unit-Plans sowie der
Festlegung der Vorstandstantiemen fir das Geschafts-
jahr 2010 befasst. Ferner beschloss der Aufsichtsrat, die
Bestellung von Herrn Helmut Ullrich als Vorstands-
mitglied bis zum Ablauf des 31. Dezember 2012 zu ver-
langern und Herrn Lars Wittan zum weiteren Mitglied
des Vorstands mit Wirkung zum 1. Oktober 2011 fir die
Dauer von drei Jahren bis zum Ablauf des 30. Septem-
ber 2014 zu bestellen. Fur die Beratungen zum Jahres-
abschluss 2010 waren Vertreter des Abschlussprifers
anwesend und erlauterten Positionen und Ansatze in
den Jahresabschlissen des Unternehmens und des
Konzerns.



Gegenstand der Sitzung am 5. Mai 2011 waren ins-
besondere die Geschaftsentwicklung im ersten Quartal
2011 und die Neufassung der Geschaftsordnungen
des Aufsichtsrats und des Vorstands, namentlich des
Katalogs zustimmungspflichtiger Geschafte.

In der Sitzung am 31. Mai 2011 gab der Vorsitzende des
Aufsichtsrats Hermann T. Dambach seine Amtsnieder-
legung und sein Ausscheiden aus dem Aufsichtsrat zum
30. Juni 2011 bekannt. Der Vorstand berichtete ins-
besondere tUber den Stand der Vorbereitungen zu der
am gleichen Tag stattfindenden Hauptversammlung.

In der Sitzung am 5. Juli 2011 befasste sich der Auf-
sichtsrat mit der Wahl des Aufsichtsratsvorsitzenden
sowie der Besetzung und Wahl der Vorsitzenden seiner
Ausschisse. Zum Aufsichtsratsvorsitzenden wurde in
Nachfolge des ausgeschiedenen Aufsichtsratsmitglieds
Hermann T. Dambach das Aufsichtsratsmitglied
Uwe E. Flach gewahlt. Zum Vorsitzenden des Prasidial-
ausschusses sowie des Nominierungsausschusses
wurde Herr Uwe E. Flach und zum Vorsitzenden des
Prifungsausschusses Herr Dr. Andreas Kretschmer von
den jeweiligen Ausschiissen gewahlt.

Die Sitzung am 4. August 2011 diente vornehmlich der
Erlauterung der Geschaftsentwicklung auf Basis des
Halbjahresberichts 2011 durch den Vorstand. Ferner
berichtete der Vorstand Uber zustimmungspflichtige
Akquisitionsprojekte.

Kerninhalte der Sitzung am 16. September 2011 waren
der aktuelle Stand der Akquisitionsprojekte sowie
Finanzierungsthemen.

In seiner Sitzung am 4. November 2011 befasste sich
der Aufsichtsrat im Wesentlichen mit der Geschaftsent-
wicklung des Unternehmens auf Basis des Berichts
zum dritten Quartal 2011 sowie den laufenden Akquisi-
tionsprojekten.

In der Sitzung am 14. November 2011 erfolgte die Zu-
stimmung des Aufsichtsrats zum Grundsatzbeschluss
des Vorstands Uber die Kapitalerhohung 2011.
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In der Sitzung am 21. Dezember 2011 verabschiedete
der Aufsichtsrat den Wirtschaftsplan 2012, erorterte die
Mittelfristplanung und befasste sich mit der strategi-
schen Ausrichtung der Deutsche Wohnen Gruppe.
Weiteres Kernthema war die Verabschiedung der Ent-
sprechenserkldarung zum Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex.

Die beiden im Wege des schriftlichen Umlaufverfahrens
am 28. Februar und 5. September 2011 gefassten Auf-
sichtsratsbeschlisse betrafen eine Nachbesetzung im
Nominierungsausschuss sowie die Zustimmung zum
Erwerb eines Wohnimmobilienportfolios, der bereits
eingehend in der vorangegangenen Sitzung beraten
worden war.

Effiziente Arbeit des Aufsichtsrats
in vier Ausschiissen

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

Im Einzelnen bestanden im Berichtsjahr folgende vier
Ausschisse:

e Prasidialausschuss,

e Nominierungsausschuss,
e Prifungsausschuss,

e Akquisitionsausschuss,

deren Aufgaben detaillierter im Corporate Governance
Bericht auf Seite 9 dargestellt werden.

Grundsatzlich werden in den Ausschissen die Be-
schlisse des Aufsichtsrats und Themen, die im Auf-
sichtsratsplenum zu behandeln sind, vorbereitet. Soweit
gesetzlich zuldssig, wurden einzelnen Ausschissen
durch die Geschéaftsordnung oder durch Beschlisse des
Aufsichtsrats Entscheidungsbefugnisse Ubertragen. Die
Ausschussvorsitzenden berichteten in den Aufsichtsrats-
sitzungen regelmafig und umfassend Uber die Inhalte
und Ergebnisse abgehaltener Ausschusssitzungen.
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Der Prasidialausschuss tagte im Berichtsjahr am
24. November und 29. November. Gegenstand der Sit-
zungen waren Beschlussfassungen im Zusammenhang
mit der Kapitalerhohung 2011.

Der Nominierungsausschuss trat im Berichtsjahr zu
einer Sitzung zusammen, um einen Vorschlag zur Auf-
stellung von zwei Kandidaten fur die Aufsichtsratswahl
zu erarbeiten und dem Aufsichtsratsplenum als dessen
Wahlvorschlag an die Hauptversammlung zu empfehlen.

Der Prifungsausschuss (Audit Committee) traf sich im
Berichtsjahr zu vier Sitzungen, in denen er die fir ihn
relevanten Gegenstande der Aufsichtsratsarbeit behan-
delte. Dazu zahlten insbesondere die Vorprifung des
Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses und der
Zwischenberichte der Deutsche Wohnen sowie die Eror-
terung des Risikomanagementsystems. Er sprach dem
Aufsichtsrat eine Empfehlung zur Wahl des Abschluss-
prifers fir das Geschaftsjahr 2011 aus, holte dessen
Unabhangigkeitserklarung ein und Gberwachte dessen
Tatigkeit. Die Mitglieder des Prifungsausschusses
verfligen Uber Sachverstand und Erfahrungen in der
Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen und
internen Kontrollverfahren. Die Ausschussvorsitzenden,
bis 05.07.2011 Herr Uwe E. Flach und seit 05.07.2011
Herr Dr. Andreas Kretschmer, erfillen alle Mafigaben
des § 100 Abs. 5 AktG.

Der Akquisitionsausschuss trat im Berichtsjahr nicht
zusammen.

Corporate Governance Standards
weiterentwickelt

Der Aufsichtsrat hat die Weiterentwicklung der unter-
nehmenseigenen Corporate Governance Standards
fortlaufend beobachtet und diskutiert. Auf den Seiten 8
bis 11 in diesem Geschaftsbericht werden umfassende
Informationen zur Corporate Governance im Unter-
nehmen einschliefllich der Struktur und der Hohe der
Aufsichtsrats- und Vorstandsvergitung dargelegt.
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Vorstand und Aufsichtsrat haben die Anforderungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex in der fur
das Berichtsjahr geltenden Fassung und die Umsetzung
dieser Anforderungen in der Aufsichtsratssitzung vom
21. Dezember 2011 eingehend erdrtert. Sie haben ihre
aktualisierte gemeinsame Entsprechenserklarung
gemafl § 161 AktG auf der Website des Unternehmens
dauerhaft offentlich zuganglich gemacht. Die Ent-
sprechenserklarung kann unter www.ir.deutsche-
wohnen.com/websites/deuwo/German/8300/ent-
sprechenserklaerung.html eingesehen werden.

Jahres- und Konzernabschlussprifung
eingehend erortert

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der
Deutsche Wohnen AG zum 31. Dezember 2011 und der
Konzernabschluss nebst Lageberichten der Gesell-
schaft und des Konzerns wurden von dem durch die
ordentliche Hauptversammlung am 31. Mai 2011 bestell-
ten und vom Aufsichtsrat beauftragten Abschlussprifer,
Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Stuttgart, geprift und mit dem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen.

Der Jahresabschluss der Deutsche Wohnen AG und der
Konzernabschluss, die Berichte Uber die Lage der
Deutsche Wohnen AG und des Konzerns sowie die
Priufungsberichte des Abschlussprifers wurden allen
Aufsichtsratsmitgliedern unverziglich nach Aufstellung
zur Verfligung gestellt. Der Abschlussprifer hat an der
Besprechung des Prifungsausschusses am 8. Marz
2012 teilgenommen. Er hat tUber die wesentlichen Ergeb-
nisse seiner Priifung berichtet und erganzende Auskinfte
erteilt. Dem Ergebnis der Prifung des Jahresabschlusses
der Gesellschaft, des Konzernabschlusses und des
Lageberichts der Gesellschaft und des Konzerns hat der
Prifungsausschuss in der Ausschusssitzung am 19. Marz
2012 zugestimmt.



Der Vorsitzende des Prifungsausschusses hat dem
Aufsichtsrat in seiner Sitzung am 19. Marz 2012 umfas-
send Uber den Jahresabschluss und die Abschluss-
prifung berichtet. Zudem erlauterte der Abschluss-
prufer die wesentlichen Ergebnisse seiner Prifung und
stand den Aufsichtsratsmitgliedern fur erganzende
Fragen und Auskinfte zur Verfigung. Der Aufsichtsrat
hat den Jahresabschluss, den Lagebericht, den Konzern-
abschluss, den Konzernlagebericht, den Vorschlag fur
die Verwendung des Bilanzgewinns sowie die Pri-
fungsberichte des Abschlusspriifers sorgfaltig gepruft.
Es haben sich keine Einwendungen ergeben. Der Auf-
sichtsrat hat daraufhin der Empfehlung des Priifungs-
ausschusses entsprechend den vom Vorstand auf-
gestellten Jahres- und Konzernabschluss zum 31.
Dezember 2011 gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit
festgestellt.

Der festgestellte Jahresabschluss weist einen
Bilanzgewinn aus. Der Aufsichtsrat schlief3t sich dem
Vorschlag des Vorstands uber die Verwendung des
Bilanzgewinns an. Die Tagesordnung der ordentlichen
Hauptversammlung wird daher einen Beschluss uber
die Ausschuttung einer Dividende vorsehen.

An unsere Aktionare
Bericht des Aufsichtsrats

Veranderungen in Vorstand
und Aufsichtsrat

In den Aufsichtsrat der Gesellschaft trat Herr Wolfgang
Clement aufgrund gerichtlicher Bestellung am 6. Juli
2011 als neues Mitglied ein. Zuvor hatte Herr Hermann
T. Dambach sein Aufsichtsratsamt mit Wirkung zum
30. Juni 2011 niedergelegt. Um die Wahlkompetenz der
Hauptversammlung nicht zu unterlaufen, endet die
gerichtliche Bestellung von Herrn Clement mit Ablauf
der ordentlichen Hauptversammlung am 6. Juni 2012,
die Uber die Entlastung fir das Geschaftsjahr 2011
beschlieft.

In den Vorstand der Gesellschaft wurde mit Wirkung
vom 1. Oktober 2011 und einer Amtszeit bis zum
30. September 2014 Herr Lars Wittan aufgrund des in
der Aufsichtsratssitzung vom 18. Marz 2011 gefassten
Beschlusses bestellt. Zugleich wurde in der vorgenann-
ten Aufsichtsratssitzung die Amtszeit des Vorstands-
mitglieds Helmut Ullrich bis zum 31. Dezember 2012
verlangert. Die Amtszeit des Vorstandsvorsitzenden
Michael Zahn hatte der Aufsichtsrat bereits in der
Sitzung am 13. Januar 2011 vom 1. Januar 2012 bis zum
31. Dezember 2015 verlangert.

Der Aufsichtsrat spricht den Vorstanden sowie den
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern aller Konzerngesell-
schaften der Deutsche Wohnen Gruppe fir ihre erfolg-
reiche Arbeit im Berichtsjahr seinen Dank und seine
Anerkennung aus.

Frankfurt am Main, im Marz 2012

Fir den Aufsichtsrat

Gt

Uwe E. Flach
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Unsere strategischen Einschatzungen
in der Vergangenheit haben sich
bestatigt.

Wir haben erneut alle unsere
Kennzahlen verbessert.

Die positive Geschaftsentwicklung
scheint sich durch die anhaltende
Dynamik in den deutschen Metropol-
regionen fortzusetzen.

Konzernlagebericht
Unsere Highlights
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Geschaft und Rahmenbedingungen

Organisation und Konzernstruktur

Die Deutsche Wohnen AG mit ihren Tochtergesellschaften
(nachfolgend als .Deutsche Wohnen" oder .Konzern”
bezeichnet) ist, gemessen an der Marktkapitalisierung
und dem Immobilienbestand von 51.103 Einheiten,
davon 50.626 Wohnungen, gegenwartig eine der grofiten
borsennotierten deutschen Immobilien-Aktiengesell-
schaften. Sie ist im MDAX der Deutschen Borse gelistet.
Im Rahmen der Geschaftsstrategie liegt unser Fokus
auf attraktiven Wohnimmobilien in wachstumsstarken
Metropolregionen Deutschlands: derzeit Berlin-
Brandenburg, Frankfurt/Rhein-Main, Rhein-Ruhr sowie
Rhein-Neckar. In den deutschen Metropolregionen bil-
den die fundamentalen wirtschaftlichen Wachstums-
daten und Zuwanderungsstréme eine sehr gute Basis,
um starke und stabile Cashflows aus der Vermietung zu
erzielen und Maoglichkeiten zur Wertschaffung zu nutzen.

Die nachfolgende Darstellung zeigt die organisatorische
Trennung zwischen Management- und Assetgesell-
schaften. Die Managementgesellschaften sind den
jeweiligen Geschaftssegmenten zuordenbar. Dabei
nimmt die Deutsche Wohnen AG eine klassische Holding-
funktion wahr — mit den Bereichen Kommunikation,
Investor Relations, Recht, Personal, Finanzierung/Rech-
nungswesen/Controlling.

Deutsche Wohnen Management GmbH

Das Kerngeschaft der Deutsche Wohnen, die Entwick-
lung und Bewirtschaftung des Immobilienbestands,
obliegt der Deutsche Wohnen Management GmbH. Die
Gesellschaft bindelt alle Tatigkeiten im Zusammen-
hang mit der Bewirtschaftung und Verwaltung der
Wohnimmobilien, dem Management von Mietvertragen
und der Betreuung der Mieter. Strategisches Ziel der
Deutsche Wohnen in diesem Geschaftsbereich ist es, die
Mieterlose zu optimieren sowie durch hohes Kosten-
bewusstsein gepragte, aber wertorientierte und damit
nachhaltige Instandhaltungs- und Modernisierungs-
mafBnahmen durchzufihren. Durch die sukzessive
Entwicklung unserer Bestande kdnnen wir vorhandene
Mietsteigerungspotenziale nutzen und den Leerstand
reduzieren. Dariber hinaus gewahrleisten wir in Koope-
ration mit qualifizierten Systemanbietern eine effiziente
Bewirtschaftung der Wohnimmobilien. Durch ein eigens
konzipiertes Qualitatsmanagement fir das Facility
Management konnen wir die speziell definierten Leis-
tungsstandards prifen und den Wert unseres Portfolios
sichern.

Deutsche Wohnen Corporate Real Estate GmbH

Die Deutsche Wohnen Corporate Real Estate GmbH
vereint die Bereiche Portfoliomanagement, Akquisition
sowie den Verkauf. Der zu verauflernde Wohnungs-
bestand der Deutsche Wohnen gliedert sich in den
Einzelverkauf in den Kernregionen des Unternehmens
an Selbstnutzer und Kapitalanleger (Privatisierung) und
den Verkauf an institutionelle Investoren in den Ver-
kaufsregionen. Die Verkaufsaktivitaten in den Verkaufs-
regionen zielen insbesondere darauf ab, das Portfolio
kontinuierlich zu optimieren und zu konzentrieren.

Wohnen

‘ ‘ Pflege

‘ Assetgesellschaften
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KATHARINENHOF® Seniorenwohn-

und Pflegeanlage Betriebs-GmbH

Im Geschaftsbereich Pflege und Betreutes Wohnen
bewirtschaften und vermarkten wir Alten- und Pflege-
einrichtungen fir altere Menschen, die zum grof3ten Teil
im Eigentum der Deutsche Wohnen stehen, unter der
Marke KATHARINENHOF®. Diese Einrichtungen bieten
vollstationare Pflege mit dem Ziel, einen aktiven
Lebensstil und die Eigenstandigkeit der Patienten im
grofBtmoglichen Umfang zu erhalten. Daneben bieten
wir im Rahmen des Betreuten Wohnens alteren
Menschen zusatzlich zu den Wohnungen umfangreiche,
seniorengerechte Service- und Dienstleistungen an.

Rechtliche Konzernstruktur

Grundkapital und Aktien

Das Grundkapital der Deutsche Wohnen AG betragt
EUR 102,3 Mio. und ist eingeteilt in 102,3 Mio. Stiickak-
tien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von EUR 1,00 je Aktie. Zum 31. Dezember 2011 waren
rund 99,90% der Aktien Inhaberaktien (102.196.840
Stick), die verbleibenden rund 0,10% Namensaktien
(103.160 Stick]. Mit allen Aktien sind die gleichen
Rechte und Pflichten verbunden. Jede Aktie gewahrt in
der Hauptversammlung eine Stimme und ist maf-
gebend fir den Anteil der Aktiondre am Gewinn des
Unternehmens. Die Rechte und Pflichten der Aktionare
ergeben sich im Einzelnen aus den Regelungen des
Aktiengesetzes, insbesondere aus den §§12, 53a ff,,
118 ff. und 186 AktG.

Dem Vorstand der Deutsche Wohnen AG sind keine
Beschrankungen bekannt, die die Stimmrechte oder
Ubertragung der Aktien betreffen.

Bei Kapitalerhthungen werden die neuen Aktien als
Inhaberaktien ausgegeben.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft bis zum
30. Mai 2016 einmalig oder mehrmals um insgesamt bis
zu EUR 20,46 Mio. durch Ausgabe von bis zu 20,46 Mio.
neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien gegen
Bareinlagen oder Sacheinlagen zu erhohen (genehmig-
tes Kapital 2011). Das urspriingliche genehmigte Kapital
2011 betrug EUR 40,92 Mio. Den Aktionaren ist im
Rahmen des genehmigten Kapitals grundsatzlich ein
Bezugsrecht einzuraumen. Der Vorstand ist jedoch nach
naherer Mafigabe der Satzung ermachtigt, das Bezugs-
recht der Aktionare mit Zustimmung des Aufsichtsrats
fur bestimmte Falle auszuschlieBen. So ist ein Bezugs-

Konzernlagebericht
Geschaft und Rahmenbedingungen

rechtsausschluss insbesondere maoglich zur Ausgabe
von Aktien gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag
der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits borsen-
notierten Aktien gleicher Gattung und Ausstattung im
Zeitpunkt der endgiltigen Festlegung des Ausgabe-
betrags nicht wesentlich unterschreitet und der auf die
unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
neuen Aktien entfallende anteilige Betrag des Grund-
kapitals insgesamt 10% des Grundkapitals nicht Uber-
schreitet, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksam-
werdens noch im Zeitpunkt der Ausiibung dieser
Ermachtigung. Ferner ist ein Bezugsrechtsausschluss
zur Ausgabe von Aktien gegen Sacheinlagen mdoglich,
beispielsweise zum Zwecke des Erwerbs von Unterneh-
men, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unter-
nehmen. Insgesamt sind die Ermachtigungen zum
Bezugsrechtsausschluss auf einen Betrag beschrankt,
der 20% des Grundkapitals nicht Uberschreitet; auf
diese 20%-Grenze sind darlber hinaus insbesondere
auch Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Options-
rechten ausgegeben werden, sofern sie aufgrund des
Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung
vom 31. Mai 2011 unter Ausschluss des Bezugsrechts
ausgegeben worden sind.

Das Grundkapital ist um weitere bis zu EUR 20,46 Mio.
durch Ausgabe von bis zu 20,46 Mio. neuen, auf den
Inhaber lautenden Stiickaktien mit Gewinnanteilberech-
tigung ab Beginn des Geschaftsjahres ihrer Ausgabe
bedingt erhoht (bedingtes Kapital 2011).

Die bedingte Kapitalerhchung dient der Gewahrung von
Aktien an die Inhaber oder Glaubiger von Options- oder
Wandelschuldverschreibungen sowie von Genussrech-
ten mit Wandlungs- oder Optionsrecht, die gemaf3 der
Ermachtigung der Hauptversammlung vom 31. Mai 2011
bis zum 30. Mai 2016 von der Gesellschaft oder durch
von der Gesellschaft abhangige oder im Mehrheitsbesitz
der Gesellschaft stehende Unternehmen begeben
werden. Sie wird nur insoweit durchgefiihrt, wie von
Options- oder Wandlungsrechten aus den vorgenannten
Options- und Wandelschuldverschreibungen bzw.
Genussrechten Gebrauch gemacht wird oder Wand-
lungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen
erfillt werden und soweit nicht eigene Aktien, Aktien
aus genehmigtem Kapital oder andere Leistungen zur
Bedienung eingesetzt werden.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse ver-
leihen, bestehen nicht.
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Aktionarsstruktur

Das folgende Schaubild zeigt unsere Anteilseigner-
struktur (auf Basis der jeweils letzten WpHG-Meldung
der genannten Aktionare) per 24. Februar 2012:

8 institutionelle Investoren insgesamt = 40,39 %

»5%
W Cohen & Steers Inc.?) 9.91%
B Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG 5,75%
First Eagle Overseas Fund 5,24%
Sun Life Financial Inc.?/MFS 5,03%
»3%
B Asset Value Investors Ltd.” 4,94%
B Arzteversorgung Westfalen-Lippe 3.33%
M Stichting Pensioenfonds ABP*/APG Algemene
Pensioen Groep N.V. 3,13%
M BlackRock, Inc.? 3,06%

Sonstige =59,61%

in %

Freefloat geman
— Deutsche Borse = 94,25 %°

" gemah jeweils letzter WpHG-Meldung der aufgefiihrten Aktionare
a4 zug

nete Stimmrechte gemaf § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG i.V.m

§22A Satz 2 WpHG
3 zugerechnete Stimmrechte gemaB § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG
“I Feri Finance AG bzw. MLP AG zugerechnete Stimmrechte geman
§ 22 Abs.1, Satz 1, Nr.1 WpHG
3 zugerechnete Stimmrechte gemaf § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG

¢l ohne Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG

Stand: 24. Februar 2012
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Ernennung und Abberufung der Mitglieder

des Vorstands sowie Satzungsanderungen

Mitglieder des Vorstands werden laut § 84 und § 85 AktG
bestellt und abberufen. Der Aufsichtsrat bestellt Vor-
standsmitglieder flr hochstens funf Jahre. Eine erneute
Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, jeweils fur
hochstens funf Jahre, ist zuldssig. Die Satzung der
Deutsche Wohnen AG ergénzt hierzu in §5, dass der
Vorstand aus mindestens zwei Mitgliedern besteht,
ansonsten jedoch der Aufsichtsrat die Zahl der Vor-
standsmitglieder bestimmt. Er kann stellvertretende
Vorstandsmitglieder bestellen und ein Mitglied des
Vorstands zum Vorstandsvorsitzenden oder zum Spre-
cher des Vorstands ernennen.

GemalB §119 Abs. 1 Ziffer 5 AktG beschlief3t die Haupt-
versammlung iber Anderungen der Satzung. Zu
Anderungen der Satzung, die lediglich die Fassung
betreffen, ist der Aufsichtsrat laut §10 Abs.5 der
Satzung ermachtigt. GemafR § 10 Abs.3 der Satzung
werden die Beschlisse der Hauptversammlung mit
einfacher Stimmenmehrheit und, soweit eine Kapital-
mehrheit erforderlich ist, mit einfacher Kapitalmehr-
heit gefasst, falls nicht das Gesetz oder die Satzung
zwingend etwas anderes vorschreibt.



Konzernstrategie und Konzernsteuerung

Wettbewerbsstarken und Konzernstrategie

Die Deutsche Wohnen versteht sich als aktiver, strategi-
scher Manager von Immobilien in den Bereichen
Wohnen und Pflege mit einer klaren Ausrichtung auf
deutsche Metropolregionen. Derzeit sind wir in vier von
insgesamt elf definierten” deutschen Metropolregionen
vertreten. Metropolregionen sind .hochverdichtete
Agglomerationsraume mit mehr als einer Million Ein-
wohnern, die sich gemessen an 6konomischen Kriterien
wie Wertschopfung, Wirtschaftskraft und Einkommen
besonders dynamisch entwickeln und international
besonders herausgehoben und eingebunden sind”? Als
Motoren der gesellschaftlichen, wirtschaftlichen, sozia-
len und kulturellen Entwicklung sollen sie zudem die
Leistungs- und Konkurrenzfahigkeit Deutschlands und
Europas erhalten und dazu beitragen, den europaischen
Integrationsprozess zu beschleunigen. Mit der klaren
Portfoliostrategie, die auf Ballungszentren in Metropol-
regionen abzielt, werden wir auch in Zukunft von der
Dynamik dieser Wachstumsmarkte profitieren.

Auf der Produktseite konzentrieren wir uns auf das
mittlere Preissegment in birgerlich gepragten Wohn-
quartieren. Der hohe Anteil von denkmalgeschiitzten
Siedlungen aus der Weimarer Republik ist eine
bewusste strategische Entscheidung und stellt ein wich-
tiges Alleinstellungsmerkmal unseres Porfolios dar.
Diese Siedlungen zeichnen sich nach wie vor durch eine
moderne Architektur, intelligente Grundrisse und ein
sehr grof3zligig gestaltetes Wohnumfeld aus.

Basierend auf der heutigen Grofle und Qualitat des
Immobilienportfolios, dem Fokus auf leistungsstarke
deutsche Metropolregionen und der hohen Management-
qualitat unserer Mitarbeiter kann die Deutsche Wohnen
gestarkt in die Zukunft blicken.

'von der Ministerkonferenz fiir Raumordnung

Konzernlagebericht

Geschaft und Rahmenbedingungen
Konzernstrategie und Konzernsteuerung

Zu den Wettbewerbsvorteilen der Deutsche Wohnen
zahlen:

ein attraktives, nahezu vollvermietetes Wohnportfolio
in vier der elf definierten deutschen Metropolregionen
mit hohen Mietpotenzialen,

Skalierbarkeit der Unternehmensplattform und damit
Kosteneffizienzpotenziale Uber Wachstum,

eine stabile Kapitalstruktur mit einem im deutschen
Wettbewerbsvergleich niedrigen Verschuldungsgrad,
ein stabiler Cashflow einerseits sowie andererseits
eine hohe freie Liquiditat fir zukinftige Akquisitionen,
ein erfahrenes Managementteam mit langjahriger
Erfahrung im Immobilienbereich,

ein Uber die Zeit gewachsenes, unsere Unternehmens-
politik stiitzendes Aktionariat und

eine hohe Kreditwirdigkeit durch die Reputation des
Managements sowie das erfolgreiche und nachhaltige
Geschaftsmodell.

In den bestehenden Metropolregionen Berlin-Branden-
burg, Frankfurt/Rhein-Main, Rhein-Ruhr und Rhein-
Neckar wollen wir im Rahmen unserer Portfoliostrategie
weitere Bestande erwerben, sofern sich hier Markt-
opportunitaten ergeben und diese im Einklang mit
unserer Portfoliostrategie stehen. Mit der Akquisition
von rund 8.000 Wohneinheiten seit dem zweiten Halb-
jahr 2010 haben wir bereits begonnen, unser Portfolio
gezielt zu starken und auszubauen.

Daruber hinaus stellen strategische Akquisitionen neuer
Standorte eine weitere Mdglichkeit externen Wachstums
dar; diese werden vom Vorstand der Deutsche Wohnen
in enger Abstimmung mit dem Portfoliomanagement
evaluiert. Dabei konzentrieren wir uns im Wesentlichen
auf Ballungszentren in den definierten deutschen
Metropolregionen.

Z|nitiativkreis Europdische Metropolregionen in Deutschland, ein Projekt des Forschungsprogramms
.Modellvorhaben der Raumordnung” [MORO] und des Bundesministeriums fiir Verkehr, Bau und Stadtentwicklung
(BMVBS) und des Bundesamtes fir Bauwesen und Raumordnung (BBR]; Werkstatt: Praxis Heft 52, Bonn 2007 21
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Konzernsteuerung

Im Fokus der Deutsche Wohnen steht die permanente
Verbesserung des Cashflow aus dem Vermietungs-
geschaft, um dariber den Shareholder Value kontinu-
ierlich zu steigern. Genau auf diese Flussgrofle ist unser
zentrales Planungs- und Steuerungssystem ausgerich-
tet. Dabei folgt die Konzernsteuerung den jeweiligen
Besonderheiten unserer Segmente.

Im Segment Wohnungsbewirtschaftung sind die Ent-
wicklungen der Quadratmetermiete und des Leer-
stands, differenziert nach definierten Portfolios und/
oder Regionen, die Steuerungsgroflen fir das Manage-
ment. Hierzu gehoren auch Umfang und Ergebnis der
Neuvermietung sowie die Entwicklung der mit der
Vermietung im Zusammenhang stehenden Kosten wie
Instandhaltungs-, Vermietungsmarketing- und Be-
triebskosten sowie Mietausfalle. Alle Parameter werden
wochentlich bzw. monatlich ausgewertet und gegeniber
detaillierten Budgetansatzen verprobt. Hieraus lassen
sich Mafinahmen ableiten bzw. Strategien entwickeln,
die Mieterhohungspotenziale bei kontrollierter Auf-
wandsentwicklung heben und so die operativen Ergeb-
nisse stetig verbessern. Dieses etablierte System
ermaoglicht es uns, Immobilienbestande mit geringeren
Entwicklungspotenzialen fir Verkaufe zu identifizieren,
aber auch kurzfristig Potenziale fir das Unternehmen
aus Portfoliozukaufen zu bestimmen.

Das Segment Verkauf wird tber die Verkaufspreise
pro m? sowie die Marge als Differenz zwischen Buch-
wert und Verkaufspreis gesteuert. Dabei werden die
ermittelten Werte mit den Planzahlen abgeglichen.

Im Rahmen eines regelmafigen Reportings berichtet
das Portfoliomanagement dem Vorstand Uber die Ent-
wicklung der wesentlichen Kenngrof3en im Vergleich
zum Planwert.

Die weiteren operativen Aufwendungen wie Personal-
und Sachkosten sowie die nicht operativen Groflen wie
Finanzaufwendungen und Steuern sind ebenfalls
Bestandteil des zentralen Planungs- und Steuerungs-
systems sowie des monatlichen Berichts an den
Vorstand. Auch hier wird die laufende Entwicklung auf-
gezeigt und den Planwerten gegenibergestellt.

Den Finanzaufwendungen kommt eine erhebliche

Bedeutung zu, da diese wesentlichen Einfluss auf das
Konzernergebnis und die Cashflowentwicklung haben.
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Die Steuerung der Finanzaufwendungen obliegt dem
Bereich Treasury innerhalb der Deutsche Wohnen AG
(Holding). Dieser ist direkt dem Vorstand unterstellt. Ein
aktives und laufendes Management der Hedgingquote,
verbunden mit einer standigen Marktiberwachung,
ermoglicht es, das Finanzergebnis kontinuierlich zu
optimieren. Die liquiden Mittel werden fir einen
18-Monatszeitraum geplant und monatlich rollierend
Uberwacht und aktualisiert. Die vorhandene Liquiditat
wird je nach Marktgegebenheiten angelegt oder fir
Linienrickfihrungen verwendet.

Im Segment Pflege und Betreutes Wohnen generieren
wir internes Wachstum vor allem durch Mietsteige-
rung und Leerstandsreduktion bzw. Neuvermietung
(im Bereich der Residenzen/Betreutes Wohnen]
sowie durch Pflegesatz- und Belegungssteigerun-
gen (im Bereich der vollstationdren Pflegeeinrich-
tungen]. Mieten und Pflegeentgelte liegen in allen
KATHARINENHOF®-Einrichtungen im oberen Drittel
des jeweils regionalen Marktdurchschnitts. Die Bericht-
erstattung erfolgt hier ebenfalls monatlich an den
Vorstand.

Um den durch die operative Geschaftstatigkeit erzielten
Cashflow zu messen und mit dem Plan abzugleichen,
verwenden wir als Kenngrof3e das bereinigte Ergebnis
vor Steuern (EBT) und den Funds from Operations (FFQ),
insbesondere vor Verkauf. Dabei stellt das Konzern-
ergebnis den Ausgangswert zur Ermittlung des FFO dar,
das um Abschreibungen, Sondereffekte, nicht liqui-
ditatswirksame Finanzaufwendungen bzw. -ertréage und
Steueraufwendungen bzw. -ertrage erganzt oder
reduziert wird.

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

Insgesamt wird die Steigerung des Shareholder Value
am EPRA Net Asset Value ([EPRA NAV) bzw. Total Share-
holder Return (Aktienkurssteigerung plus Dividende)
gemessen.



Verantwortungsvolle Geschaftspolitik

Ihr kontinuierliches Engagement fir soziale, dkologi-
sche und kulturelle Belange hat die Deutsche Wohnen
auch im Geschaftsjahr 2011 fortgefihrt. Im Rahmen
diverser Projekte und MafBnahmen tGbernehmen wir
gesamtgesellschaftliche Verantwortung.

Mitarbeiter langfristig binden

Unser Unternehmen bietet seinen Mitarbeitern nicht
nur sichere Arbeitsplatze und attraktive Verdienst-
moglichkeiten, sondern auch ein motivierendes Ar-
beitsumfeld. Moderne Unternehmensstrukturen, flache
Hierarchien und eine hohe Eigenverantwortlichkeit
ermoglichen schnelle Entscheidungswege.

Talente zu entdecken und zu fordern ist ein Schwer-
punkt unserer Personalarbeit. Niemand kennt unser
Geschaft und die Deutsche Wohnen besser als unsere
Mitarbeiter, sodass die Rekrutierung von Fihrungs-
kraften aus den eigenen Reihen sich bestens bewahrt
hat. Ein eigens auf unser Unternehmen zugeschnittenes
Fihrungskrafteentwicklungsprogramm bereitet junge
Fihrungskrafte auf ihre neuen Aufgaben vor. Unsere
intensive und praxisnahe Ausbildung begeistert die
Azubis fur die spannenden Aufgaben unseres Unter-
nehmens. So befinden sich heute unter unseren Fach-
und Fuhrungskraften eine Vielzahl von ehemaligen
Auszubildenden.

Mitarbeiter Deutsche Wohnen Gruppe

(exkl. Auszubildende) 1.199
davon Mannerin % 25
davon Frauen in % 75

Anzahl Auszubildende 81

Frauenquote in Flihrungspositionen in % 54

Fluktuationsquote in % 3,5

Altersdurchschnitt in Jahren 44

Alle Angaben inkl. KATHARINENHOF® Gruppe

Uberblick Mitarbeiterzahlen Deutsche Wohnen Gruppe

Wohnen

(einschl.

Holding);

340

Pflege und
Betreutes
Wohnen;
859
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Die erfolgreiche Rekrutierung von neuen Mitarbeitern
zeigt uns, dass die Deutsche Wohnen auch bei den
Bewerbern als attraktiver Arbeitgeber wahrgenommen
wird. Freie Stellen konnen so innerhalb kurzer Zeit
wieder neu besetzt werden.

Baukultur schiitzen

Das Portfolio der Deutsche Wohnen besitzt einen hohen
kulturellen Wert: Rund 25% der Immobilien stehen unter
Denkmalschutz und drei unserer Siedlungen zahlen zum
UNESCO-Weltkulturerbe. Die besondere Glte unseres
Bestands ist ein wichtiges Alleinstellungsmerkmal - wir
fihlen uns verpflichtet, dieses Erbe zu erhalten.

So fuhren wir im Rahmen des Programms zur Férde-
rung von Investitionen in nationale UNESCO-Welterbe-
statten seit 2009 umfangreiche Baumafinahmen in der
Siemensstadt, der Hufeisensiedlung und der Weif3en
Stadt in Berlin durch. Ziel ist es, die Bestande bis 2014
denkmalgerecht und entsprechend dem historischen
Erscheinungsbild zu sanieren. Rund EUR 26 Mio. inves-
tiert die Deutsche Wohnen in die Mafinahmen, ungefahr
ein Drittel der Gesamtkosten wird vom Bundesbaumi-
nisterium und dem Land Berlin bezuschusst.

Um dem groflen Interesse der touristischen Besucher
Rechnung zu tragen, aber auch der Berliner Bevdlkerung
die Besonderheiten der Siedlungen zu vermitteln, haben
wir im vergangenen Jahr sogenannte Info-Stationen als
Informations- und Anlaufstellen in der Siemensstadt
und in der Hufeisensiedlung errichtet. So wurden in der
Siemensstadt ein Pavillon von Fred Forbart und in der
Hufeisensiedlung eine Gewerbewohneinheit direkt im
Hufeisen aufwendig denkmalgerecht instand gesetzt.

Okologisches Bewusstsein

Der hohe Anteil an Altbauten und unter Denkmalschutz
stehenden Objekten in unserem Bestand stellt uns
besonders im Rahmen der Sanierung vor grofie Heraus-
forderungen. Da durch eine energetische Sanierung der
Gebaudehillen der historische Wert der Hauser nahezu
zerstort wirde, setzen wir verstarkt auf eine effiziente
Heiztechnik und 6kologische Formen der Warmever-
sorgung. So haben wir in den vergangenen Jahren
diverse Bestande in Berlin-Pankow, Berlin-Zehlendorf
oder Hanau auf Fernwarme in Kombination mit Kraft-
Warme-Kopplung umgestellt und konnten dadurch den
CO,-Ausstof3 bereits deutlich reduzieren. In den nachsten
Jahren werden wir weiter in diesen Bereich investieren,
um so auch den steigenden Energiekosten zu begegnen.

23

|

Konzernabschluss

|




Deutsche Wohnen Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2011

COzint Primarenergie in MWh
-50%
[
2.500 2.378 14.000
1 F12.000
2.000 LN
v £10.000
1:500 , 8.000
629 1.189
-62%
1.000 AN r6.000
4] H4.000
500
£2.000
0 0
vor nach
Modernisierung Modernisierung
COzint
= Priméarenergie in MWh

Zusatzlich versorgt die Deutsche Wohnen ihre Bestande
seit 2011 fast ausschliefilich Gber grinen Strom. Dieser
besteht aus 100% erneuerbarer Energie und wird in
umweltschonenden Wasserkraftwerken in Skandinavien
erzeugt, um anschliefend in das europaische Verbund-
netz eingespeist zu werden. Die erneuerbare Energie ist
klimaneutral und verursacht bei der Erzeugung keine
CO,-Emissionen.

GEHAG Forum - Wir bieten Kiinstlern eine Plattform
Ein langjahriges kulturelles Engagement besteht in der
regelmafigen Ausstellung von Werken zeitgendssischer
Kunst im Rahmen des GEHAG Forums. Bereits seit 1988
bieten wir damit Kinstlern eine Plattform fir thre Arbei-
ten. Seitdem hat sich das GEHAG Forum etabliert und
wird auch aufBlerhalb der Berliner Kunstszene wahr-
genommen. Auch im vergangenen Jahr haben zahl-
reiche Kinstler ihre Zeichnungen, Malereien oder
Skulpturen bei uns ausgestellt.

In unserem Besitz befindliche Zeichnungen von Bruno
Taut haben wir dauerhaft an die Akademie der Kiinste in
Berlin verliehen, um sie dort einer breiteren Offentlich-
keit zur Verfligung zu stellen.

Investition in wohnungswirtschaftliche Forschung

Die Deutsche Wohnen AG beteiligt sich aktiv an
den Diskussionen um die Zukunft der Wohnungs-
wirtschaft in Deutschland. Wir sind Mitglied in den
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Fachverbanden der Branche, beteiligen uns an immo-
bilienwirtschaftlichen Veranstaltungen und bereichern
die Diskussionen durch Beitrage in der Presse und in
anderen Publikationen.

Um unsere aktive Rolle in der deutschen Wohnungs-
wirtschaft zu unterstreichen, haben wir uns entschie-
den, gemeinsam mit dem renommierten ., Forschungs-
center betriebliche Immobilienwirtschaft” der Tech-
nischen Universitat Darmstadt eine Forschungsschrift
herauszugeben. Das im Mai 2011 erschienene Arbeits-
papier zur immobilienwirtschaftlichen Forschung und
Praxis tragt den Titel: .Wohnungswirtschaft im Wandel:
Maglichkeiten und Grenzen offentlicher Finanzierung in
der Wohnraumversorgung”.

Zielsetzung dieses Arbeitspapiers ist es, einen Beitrag
zur Versachlichung der politischen Debatte um die
Einbindung privater Ressourcen in die Wohnraum-
versorgung zu leisten. Es wird ein systematischer
Uberblick tber die investiven und finanziellen Heraus-
forderungen fur die deutsche Wohnungswirtschaft
allgemein und der staatlichen Wohnraumversorgung
im Besonderen gegeben.

Soziales Engagement in den Bestanden

Die in 2009 begonnene Kooperation mit dem Malteser
Hilfswerk e.V. haben wir 2011 fortgefihrt. Das Familien-
zentrum Manna in der Berliner Grof3siedlung Gropius-
stadt bietet einen Treffpunkt fir alle Generationen. Vor
allem Schulkinder nutzen die Begegnungsstatte gern
fur Freizeitangebote, Hausaufgabenhilfe oder ein tagli-
ches Mittagessen. Aber auch fir Senioren gibt es regel-
maBig Angebote. Ein Hohepunkt im vergangenen Jahr
war das Projekt . Blickwinkel Gropiusstadt™: Mit Foto-
aufnahmen stellten die Senioren ihre Sicht auf die
Gropiusstadt dar und prasentieren diese jetzt in einer
Ausstellung. Zusatzlich wurden die Motive auf Post-
karten gedruckt und konnen somit weltweit versendet
werden.

RegelmafBig nehmen wir auch an Lenkungsrunden des
Quartiersmanagements teil. Zur Vorbereitung des
50-jahrigen Bestehens der Berliner Gropiusstadt in
diesem Jahr haben wir uns mit anderen Wohnungs-
unternehmen und -genossenschaften zusammen-
geschlossen. Gemeinsam mit den zustandigen politi-
schen Akteuren und weiteren regionalen Initiativen
mochten wir die Entwicklung der Siedlung férdern und
sie fur die Bewohner attraktiver gestalten.



Wesentliche wirtschaftliche
Einflussfaktoren

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Weltwirtschaft

Die Weltkonjunktur wurde in den ersten Monaten 2011
durch diverse Schocks wie den Olpreisanstieg infolge
der politischen Umbriche im arabischen Raum sowie
die Natur- und Atomkatastrophe in Japan in Mitleiden-
schaft gezogen. Im weiteren Verlauf des Jahres kam es
zu einer Eskalation der Schuldenkrise im Euro-Raum;
viele Industrieldnder auch auBlerhalb des Euro-Raums
stehen zudem immer mehr vor der Aufgabe, den Kon-
solidierungserfordernissen ihrer offentlichen Haushalte
nachzukommen. Im Gegensatz dazu bleibt das Bild fir
die Schwellenléander positiv; insbesondere die Lander
Asiens durften weiterhin stitzende Impulse fir die
Weltwirtschaft geben.

Insgesamt erwartet etwa das DIW nur eine geringflgige
Abschwachung des Bruttoinlandsprodukts der Weltwirt-
schaft von 4,1% in 2011 auf 3,8% in 20124, wenngleich
diese Prognose mit groBen Unsicherheiten behaftet ist,
zum Beispiel durch eine Verscharfung der Schuldenkrise
infolge einer Zahlungsunfahigkeit anderer Mitglieds-
lander der Wahrungsunion, existenzielle Schwierigkeiten
von Banken, die Dauer der allgemeinen Verunsicherung
sowie die Gefahr eines sogenannten .double-dip™ in den
USA, also eines erneuten Rickfalls in die Rezession.

Entwicklung in Deutschland

Der wirtschaftliche Aufschwung in Deutschland setzte
sich 2011 zunachst fort; im Jahresverlauf konnte das
Bruttoinlandsprodukt das Vorkrisenniveau wieder errei-
chen.” GemiR ersten Berechnungen des Statistischen
Bundesamts stieg das preisbereinigte Bruttoinlands-
produkt (BIP) in Deutschland 2011 um 3,0%.9 Die
Wachstumsimpulse kamen vor allem aus dem Inland -
insbesondere die privaten Konsumausgaben erwiesen
sich als Stiitze der wirtschaftlichen Entwicklung. Daneben
war das Jahr 2011 wiederum gepragt von einer kraf-
tigen Investitionsdynamik.

Konzernlagebericht
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Wesentliche wirtschaftliche Einflussfaktoren

Doch die konjunkturelle Aufwartsbewegung hat auch
in Deutschland zuletzt deutlich an Schwung verloren,
sodass sich die gesamtwirtschaftliche Aktivitat im
Winterhalbjahr 2011/2012 spirbar abschwachen dirfte.
Die auBlenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen und
Frihindikatoren deuten darauf hin, dass die deutsche
Exportdynamik weiter an Tempo verliert.” Insgesamt
prognostiziert der Sachverstandigenrat der Bundes-
regierung in seinem Jahresgutachten 2011/2012 eine
Zuwachsrate des BIP von 0,9 % fir 2012. Das DIW prog-
nostizierte im Januar 2012 ein Wachstum fir das
Gesamtjahr in Héhe von 0,6 %.” Entgegen dem Vorjahr
wird das Wachstum eher von der stabilen Binnen-
konjunktur getragen werden.

Deutscher Wohnungsmarkt

Demografischer Wandel sowie

Wohnungsangebot und -nachfrage

Der in Deutschland insgesamt sinkenden Einwohner-
zahl steht eine Zunahme der Haushaltszahlen und
Wohnraumanspriche gegentber, da immer mehr
Menschen alleine wohnen. So kann in Deutschland bis
2025 von einer steigenden Nachfrage nach Wohnraum
- bis auf voraussichtlich 41,14 Mio. Haushalte in 2025 -
ausgegangen werden. Metropolregionen werden sogar
Haushaltszuwéchse von (iber 10 % bis 2025 erleben ®
Es finden unverandert deutliche innerdeutsche Wande-
rungsbewegungen in die Ballungszentren statt.

Auf der anderen Seite sind in den letzten Jahren nur in
begrenztem Umfang neue Wohnungen gebaut worden,
sodass vor allem in den immer beliebteren Metropol-
regionen Wohnungen knapp werden. 2010 lag der
Wohnungsbestand in Deutschland bei etwa 40,3 Mio.
Einheiten.®’ Der Neubaubedarf, der die héheren Haus-
haltszahlen sowie den Ersatzbedarf abdeckt, belauft
sich laut Wohnungsmarktprognose des Bundesinstituts
fir Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR] auf bun-
desweit ca. 183.000 Wohneinheiten pro Jahr.”

Zudem zeigt auch die historische Entwicklung der Woh-
nungsbestandsmieten (d.h. Mietspiegelentwicklungen)
in Metropolregionen, dass sich diese von dem gesamt-
wirtschaftlichen Konjunkturumfeld — auch in der letzten
Finanzkrise — entkoppeln konnten und sich positiv ent-
wickelt haben.

% Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutachten 2011/2012

“' DIW, Wintergrundlinien; Wochenbericht Nr. 1+2/2012

% Sachversténdigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutachten 2011/2012

¢ Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 10 vom 11. Januar 2012
" Bundesministerium der Finanzen, Monatsbericht Dezember 2011
¥ Jones Lang LaSalle, Wohnungsmarktreport Herbst 2011

?Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR), Wohnungsmarktprognose 2025, 2010 25
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Deutsche Metropolregionen

Die untenstehende Landkarte zeigt die von der Minister-
konferenz fiir Raumordnung definierten deutschen Met-
ropolregionen, die sich durch fundamentale positive
Wachstumsdaten und Migrationsstrome auszeichnen.'”
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[
Dresden

. Metropolregion
Hamburg

. Metropolregion
Bremen-
Oldenburg im
Nordwesten

Hauptstadtregion
Berlin-
Brandenburg

. Metropolregion
Hannover-
Braunschweig-
Gottingen-
Wolfsburg

Metropolregion
Mitteldeutschland

. Europdische
Metropolregion
Rhein-Ruhr

. Metropolregion
Frankfurt/
Rhein-Main

. Metropolregion
Nirnberg

. Metropolregion
Rhein-Neckar

Metropolregion
Stuttgart

. Europdische

Metropolregion
Miinchen

‘ Kernregionen

Deutsche Wohnen

W Bundesamt fiir Bauwesen und Raumordnung, Regionales Monitoring 2010



Die nachstehende Tabelle stellt wesentliche Kennzahlen
der elf deutschen Metropolregionen dar.'”

Konzernlagebericht
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Anderung im  Fertiggestellte
Europaische Bevolkerungs- BIP je Wohnungs- Wohnungen
Metropolregionen Bevodlkerung entwicklung Erwerbstatigen  Arbeitslosigkeit bestand je 1.000 Einw.
in Deutschland 2008 2008-2030 2008 2008 1998-2008 2008
in % in EUR in % in % in EUR/m?
Berlin-Brandenburg 5.954.168 -2,8 53.215 15,4 4,2 1,5
davon Berlin 3.431.675 1,3 54.080 13,9 2,7 0,9
Bremen-0ldenburg
im Nordwesten 2.726.186 2,3 60.142 8,6 9,6 1,7
Frankfurt/
Rhein-Main 5.521.908 4,8 71.538 7,0 7,6 2,1
davon Frankfurt 672.607 7,6 86.805 8,5 7,0 2,8
Hamburg 4.286.123 2,2 69.540 8,1 8,2 2,1
Hannover-
Braunschweig-
Gottingen-Wolfsburg 3.879.373 -50 60.402 9.7 6,4 11
Mitteldeutschland 6.901.813 -18,2 49.984 14,2 1,0 1,0
Miinchen 5.601.830 8,3 73.188 4,5 10,8 3,0
Nirnberg 3.598.323 -2,7 61.676 58 7,8 1,9
Rhein-Neckar 2.361.435 3,9 65.000 6,2 7,0 1,8
Rhein-Ruhr 11.693.041 -3,6 65.494 10,6 54 1,6
Stuttgart 5.291.507 4,2 66.103 4,5 7,7 2,4
Metropolregionen
in Deutschland 57.851.707 -1,6 63.596 9,2 6,1 1,8
Deutschland
gesamt 82.002.356 -2,0 61.963 8,7 6,7 1,9
Basierend auf den Einwohnerzahlen ist die Region
Rhein-Ruhr die grofite deutsche Metropolregion vor
Berlin-Brandenburg und Mitteldeutschland. Fir Rhein-
Ruhr wird ein Bevolkerungsrickgang bis 2030 von 3,6 %
prognostiziert, wahrend die Bevilkerung in Minchen,
Frankfurt/Rhein-Main und Stuttgart sehr stark wachsen
soll. Zusammen mit Hamburg verzeichnen diese Regio-
nen das hdchste Bruttoinlandsprodukt je Einwohner
sowie die hochste Anzahl an fertiggestellten Wohnungen
je Einwohner.
" Bundesamt fiir Bauwesen und Raumordnung, Regionales Monitoring 2010;
Destatis, Einwohnermeldeamt Frankfurt am Main, Senatsverwaltung fir Stadtentwicklung und Umwelt Berlin 27

Konzernabschluss Konzernlagebericht

Weitere Angaben



Deutsche Wohnen Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2011

Metropolregion Berlin-Brandenburg

Berlin und Brandenburg bilden zusammen die deutsche
Hauptstadtregion in der Mitte des erweiterten europai-
schen Wirtschaftsraums. Die Region ist mit thren knapp
sechs Mio. Einwohnern die drittgrof3te der elf deutschen
Metropolregionen.

Berlin als Wissenschafts- und Wirtschaftsstandort

Berlin hat mit seiner Vielzahl an Hochschulen und For-
schungseinrichtungen bereits einen hervorragenden
Ruf als Wissenschafts- und Forschungsregion. Die Leis-
tungskraft ist im Rahmen des bundesweiten Exzellenz-
wettbewerbs eindrucksvoll unter Beweis gestellt worden.

Bereits in den letzten Jahren kam es in Berlin als
Wirtschaftsstandort zu einem Boom in aufstrebenden
Wirtschaftssektoren wie beispielsweise Medizintechnik,
pharmazeutische Industrie, Gesundheitswirtschaft,
Biotechnologie, Logistik, Medien/Informations- und
Kommunikationstechnologie, Verkehrssystemtechnik
und Energietechnik. Die Stadt hat durch ihre geogra-
fische Lage, glnstige Verkehrswege und das spezia-
lisierte Lehrangebot an den Universitaten eine wichtige
Funktion fur den Ausbau internationaler Wirtschafts-
verbindungen. Der zukinftige Hauptstadt-Flughafen BER
ist das grofite Verkehrs- und Infrastrukturprojekt der
kommenden Jahre und mit seiner Inbetriebnahme
Mitte 2012 ein enormer Wachstumsmotor: Steigende
Passagierzahlen bedeuten zusatzliche Arbeitsplatze in
den Zukunftsbranchen.

Wohnungsmarkt Berlin

Auch wenn nach wie vor die Mietpreise in Berlin im Ver-
gleich zu anderen deutschen Metropolregionen niedrig
sind, holt Berlin auf bzw. weist eine hohe Dynamik in
den Wohnungsmieten auf: Durch die bereits seit einigen
Jahren wachsenden Einwohnerzahlen und eine
Zunahme der Singlehaushalte erhéht sich die Anzahl
der Berliner Haushalte insgesamt und damit die Woh-
nungsnachfrage. Allein von 2001 bis 2010 war ein
Anstieg um knapp 128.000 auf fast zwei Mio. Privathaus-
halte zu verzeichnen, wohingegen die Bevolkerungszahl
nur um rund 72.300 Personen wuchs.'? Die Zahl der
fertiggestellten Wohnungen halt mit der Nachfrageent-
wicklung nicht Schritt: Einhergehend mit der anhalten-
den niedrigen Bautatigkeit in der Stadt stieg die Zahl
der Wohnungen um lediglich 4.243 auf 1.898.807 zum
Jahresende 2010. Die jahrliche Zuwachsrate von 0,2%
bewegt sich bereits seit dem Jahr 2002 auf diesem nied-
rigen Niveau.'”
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Die Entwicklung der Mietspiegelmieten in Berlin im
abgelaufenen Geschaftsjahr auf EUR 5,21 pro Quadrat-
meter (+7,9 %) zeigt hier erste Auswirkungen, die schon
seit langerem in steigenden Neuvermietungsmieten
abzulesen sind.

Berlin bleibt eine Stadt der Singlehaushalte': Wahrend
im Jahr 2000 der Anteil der Einpersonenhaushalte
noch bei 47% lag, ist er im Jahr 2009 bereits um
7 Prozentpunkte auf 54 % angestiegen; laut Prognose
der Senatsverwaltung fir Stadtentwicklung soll sich ihr
Anteil bis zum Jahr 2020 noch weiter auf 55,4%
erhohen. Dies spiegelt sich auch in der Haushalts-
groBe wider™: Wahrend in Berlin durchschnittlich 1,72
Personen in einem Haushalt leben, sind es in Hamburg,
Minchen und Kéln zwischen 1,82 und 1,88 Personen.
Im Jahr 2000 lag der Wert in Berlin noch bei 1,86 - ein
Rickgang um 7,5%. Nach Prognosen der Senats-
verwaltung fir Stadtentwicklung wird sich die Haus-
haltsgrofle auch bis 2020 weiterhin verkleinern, auf
1,70 Personen pro Haushalt.

Insgesamt besteht laut der IBB Berlin nur im oberen
Mietpreissegment ein ausgewogenes Verhaltnis zwischen
Angebot und Nachfrage; in den anderen Segmenten
tibersteigt die Nachfrage das Angebot.'

Die nachfragebasierte Dynamik im Berliner Vermie-
tungsmarkt zeigt auch ihre Auswirkungen auf den
Investitionsmarkt: Steigende Mieten sowie hohere
Erwartungen lassen die Kaufpreise und auch die Ver-
vielfaltiger auf die Jahresmiete wachsen.

12 BBU-Marktmonitor 2011
19 1BB Wohnungsmarktbericht 2010
'“'1BB Wohnungsmarktbarometer 2011



Metropolregion Frankfurt/Rhein-Main

Die Metropolregion Frankfurt/Rhein-Main ist mit rund
5,52 Mio. Einwohnern, rund 2,87 Mio. Erwerbstatigen
und einem Bruttoinlandsprodukt von rund EUR 205 Mrd.
eine der bedeutendsten in Deutschland. Die internatio-
nal herausragende Stellung der Region ergibt sich auch
als Finanzmarktmetropole, Messestandort und Verkehrs-
drehscheibe.

Frankfurt am Main als Wirtschaftsstandort

Frankfurt am Main ist die bedeutendste Stadt in der
Metropolregion Frankfurt/Rhein-Main. Mit etwa 688.000
Einwohnern handelt es sich um die grofite Stadt
Hessens und die fiinftgrofte Stadt Deutschlands.

In einem aktuellen Ranking der europaischen Wirt-
schaftsstandorte erreicht Frankfurt am Main den ins-
gesamt dritten Rang und ist damit die am hochsten ein-
gestufte deutsche Stadt." Manager der 500 gréBten
Unternehmen haben die Stadte nach Faktoren wie
Marktzugang, Verkehrsanbindung, Telekommunikation,
Birokosten und Qualitat der Arbeitskrafte bewertet.

Die Bevdlkerung in Frankfurt am Main verflgt tber ein
dberdurchschnittlich hohes Einkommen und eine starke
Kaufkraft. Sie ist heute eine der reichsten und leis-
tungsfahigsten Metropolen Europas, was sich auch an
der hohen Anzahl internationaler Unternehmen vor Ort
bemerkbar macht.

Wohnungsmarkt Frankfurt am Main

Die Mieten in Frankfurt am Main zahlen mit zu den
hochsten in Deutschland. Die wachsende Einwohnerzahl
(2000-2010: +37.451 Einwohner)' und die gleichzeitig
nachlassende Bautatigkeit sorgen fur eine verstarkte
Nachfrage nach Wohnungen. Die Bevdlkerungsprog-
nose sieht bis 2020 ein weiteres Wachstum vor, insbe-
sondere bei jungen Menschen unter 20 Jahren. Noch
starker steigt auch hier die Anzahl der Haushalte,
basierend auf der Individualisierung des Wohnens.'”

19 Cushman & Wakefield, European Cities Monitor, 2011

"l Statistisches Jahrbuch Frankfurt am Main, 2011

" HWWI/Berenberg-Stadteranking 2010

"' lmmobilienmarktbericht 2011 der Metropolregion Rhein-Neckar

Konzernlagebericht
Wesentliche wirtschaftliche Einflussfaktoren

Metropolregion Rhein-Ruhr

Die Metropolregion Rhein-Ruhr besteht aus dem Ruhr-
gebiet als Agglomeration von elf kreisfreien Stadten und
vier Kreisen zwischen Duisburg und Hamm sowie der
Rheinschiene von Bonn bis Disseldorf.

Standort und Wohnungsmarkt Diisseldorf

Disseldorf ist eine der attraktivsten Stadte in der
Metropolregion Rhein-Ruhr und lockt immer mehr
Menschen an. Eine solide Wirtschaftsstruktur und hohe
Kaufkraft, auch durch die Ansiedlung vieler grofer
Unternehmen, bewirken einen nachhaltig wachstums-
starken Wohnimmobilienmarkt. Bereits heute fehlen in
Dusseldorf etwa 9.700 Wohnungen. Gleichzeitig wéachst
die Zahl der Einwohner - bis 2025 soll die Bevolkerung
von derzeit 580.000 auf 600.000 Personen steigen - und
Singlehaushalte nehmen zu. Diese Angebotsknappheit
wird auch hier voraussichtlich zu weiter steigenden
Mieten fihren. Damit wird das Thema Immobilienkauf
immer interessanter: So wurden 2010 Privatimmobilien
im Wert von EUR 950 Mio. verkauft, ein 10-Jahres-Hoch.
Dies wiederum fihrt zu ebenfalls steigenden Kauf-
preisen fir Wohnimmobilien in Disseldorf.

Metropolregion Rhein-Neckar

Die Metropolregion Rhein-Neckar liegt im Schnitt-
punkt der Lander Baden-Wirttemberg, Hessen und
Rheinland-Pfalz und erstreckt sich vom Pfalzerwald im
Westen bis zum Odenwald und Kraichgau im Osten
sowie von der franzésischen Grenze im Siudwesten bis
einschliefllich dem hessischen Ried im Norden. Ins-
gesamt zahlen sieben Landkreise und acht kreisfreie
Stadte zur Metropolregion. Neben den Oberzentren
Mannheim, Ludwigshafen und Heidelberg liegen tber
die Region verteilt 30 Mittelzentren wie beispielsweise
Landau, Bensheim und Sinsheim.

Insgesamt leben rund 2,4 Mio. Einwohner in dieser
Metropolregion mit einem prognostizierten Wachstum
bis 2030 von 3,9 %. Wesentlicher Standortvorteil ist ihre
gute Erreichbarkeit, die fur alle Verkehrstrager glei-
chermaflen gegeben ist. Der Individual- und Liefer-
verkehr profitiert von einem komfortablen Anschluss
an das Uberregionale Autobahnnetz und 94 % der hier
lebenden Menschen erreichen in weniger als 30 Minuten
den nachsten Fernverkehrsbahnhof. In dieser Hinsicht
liegt Rhein-Neckar zusammen mit Rhein-Main an der
Spitze der deutschen Metropolregionen.'
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Meilensteine in 2011

Erfolgreiche Kapitalerhohung trotz
schwierigem Kapitalmarktumfeld

Am 14. November 2011 beschloss der Vorstand der
Deutsche Wohnen AG mit der Zustimmung des Aufsichts-
rats eine Kapitalerhohung gegen Bareinlage mit Bezugs-
recht fir die Altaktiondre. Das Grundkapital der Gesell-
schaft wurde unter teilweiser Ausnutzung des vorhan-
denen genehmigten Kapitals von EUR 81,84 Mio. um
EUR 20,46 Mio. auf EUR 102,3 Mio. gegen Bareinlagen
durch Ausgabe von 20,46 Mio. neuen, auf den Inhaber
lautenden Stammaktien (Stickaktien) erhoht.

Die neuen Aktien wurden an die Altaktionare zu einem
Bezugsverhaltnis von 4:1 zu je EUR 9,10 ausgegeben. Der
Bezugspreis stellte einen Abschlag von 15,5% zum volu-
mengewichteten 5-Tage-Durchschnittskurs vor Bekannt-
gabe der Kapitalerhohung dar. Wie schwierig das Kapital-
marktumfeld wahrend der Bezugsfrist war, ist auch
daran abzulesen, dass der deutsche Leitindex DAX in der
Zeit zwischen Bekanntgabe der Transaktion [vor Borsen-
beginn 14. November 2011) und Tagesschlusskurs vor
Bekanntgabe des Bezugspreises am 24. November 2011
rund 10% an Wert eingebiifit hat. Der Abschlag zum
Tagesschlusskurs vor Bekanntgabe des Bezugspreises
am 24. November 2011 betrug auch demzufolge nur 2,0 %.

Mit Ablauf der Bezugsfrist am 28. November 2011 wur-
den bereits 96 % der neuen Aktien erfolgreich von den
bestehenden Aktionaren bezogen. Die restlichen 4%, die
nicht im Rahmen des Bezugsangebots erworben wurden,
konnten innerhalb kirzester Zeit bei institutionellen
Investoren sogar zu EUR 9,45 je Aktie platziert werden.

Der Nettoemissionserlds von knapp EUR 180 Mio.
ermoglicht uns die Fortsetzung unserer in den letzten
beiden Jahren initilerten Zukaufsstrategie.

Mit den eingeworbenen Eigenmitteln werden wir unser
FFO-Profil weiter verbessern.

Die erfolgreiche Platzierung - insbesondere die hohe
Bezugsquote von 96% - in einem insgesamt schwierigen
Marktumfeld verdeutlicht das Vertrauen der Aktionare
in die Deutsche Wohnen und den eingeschlagenen
Wachstumskurs sowie die hohe Attraktivitat der Asset-
klasse Wohnen.
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Akquisition von rund 8.000 Wohneinheiten
in unseren Kernregionen

Seit Juli 2010 haben wir rund 8.000 Wohneinheiten
erworben, davon fast 6.000 in Berlin. Insgesamt inves-
tierte die Deutsche Wohnen rund EUR 410 Mio. in den
Zukauf, das sind durchschnittlich EUR 870 pro m?
Wohnflache. Die Nettoanfangsrendite lag bei 7,2%. Die
am Markt erzielbaren Mieten liegen mit durchschnittlich
17 % deutlich tber den aktuellen Vertragsmieten.

Mit dem Erwerb von rund 1.900 anprivatisierten Wohn-
einheiten in Berlin konnten wir unser Privatisierungs-
portfolio in Berlin erweitern und Verkaufsmargen von
durchschnittlich 38 % erzielen.

Die in 2010 erworbenen rund 1.800 Wohneinheiten,
davon knapp 1.700 Wohneinheiten im Grofiraum Berlin,
haben sich deutlich oberhalb unserer Erwartungen
entwickelt. Die Vertragsmieten sind um EUR 0,30 auf
EUR 5,54 pro m? (+5,7%) gestiegen; der Leerstand
betragt heute nur noch 0,8%. Die durchschnittliche Neu-
vermietungsmiete liegt knapp 25% oberhalb der aktuellen
Vertragsmiete. Alle unsere Investitionsentscheidungen
waren aus heutiger Sicht richtig, die erworbenen Immo-
bilien entwickeln sich deutlich besser als geplant.

Portfoliosteuerung und Bewertung

Uberblick und unterjdhrig neue verbesserte
Portfolioclusterung

Wir haben bereits zur Veréffentlichung unserer Halbjah-
resergebnisse 2011 unsere Portfolioclusterung, mit der
wir auch operativ unsere Bestande steuern, weiterent-
wickelt und verbessert.

Neben dem Vermietungsbestand weisen wir nun auch
den Wohnungsbestand der Einzelprivatisierung in dem
Cluster ..Kernregionen” separat aus.

Die bisher getrennte Darstellung von Berlin und dem
engeren Verflechtungsraum Berlin (u.a. Potsdam]
haben wir aufgegeben und weisen mittlerweile beide
Regionen als ..GrofAraum Berlin” aus. Im Zuge der lau-
fenden Portfoliosteuerung und -optimierung haben wir
unterjahrig rund 1.500 Wohneinheiten aus den Kern-
regionen im Wesentlichen in den sonstigen Verkaufs-
bestand umgegliedert. Dies betrifft insbesondere die
engere geografische Konzentration der Region
Rheintal-Sid.



Konzernlagebericht
Meilensteine in 2011

Im Ergebnis entspricht das friihere Kernportfolio im Die folgende Ubersicht zeigt unser Portfolio zum
Grunde dem Vermietungsbestand der Kernregionen. 31. Dezember 2011:

Alle in diesem Geschaftsbericht angegebenen Vorjah-
reszahlen wurden entsprechend der neuen Portfolio-
clusterung angepasst.

Stell-
Wohnungen Gewerbe platze
Anteil am Neuver-
Gesamt- Vertrags- mietungs- Leer-
Anzahl  bestand Flache miete miete stand Anzahl Flache Anzahl
% Tm?  EUR/m?  EUR/m? % Tm?
Kernregionen 47.325 93 2.869 5,63 2,1 455 83 13.660
Vermietungsbestand 42.652 84 2.567 5,63 6,74 1,6 Lb4 82 12.079
Einzelprivatisierung 4.673 9 302 5,58 6,3 11 1 1.581
Grofraum Berlin 28.201 56 1.684 5,45 1,7 288 39 2.785
Vermietungsbestand 25.225 50 1.496 5,48 6,41 1,2 277 38 2.353
Einzelprivatisierung 2.976 b 188 5,24 5,8 11 1 432
Frankfurt am Main 4.090 8 247 6,99 1,4 45 16 2.140
Vermietungsbestand 3.505 7 205 7,11 8,56 0,5 45 16 1.766
Einzelprivatisierung 585 1 42 6,38 6,3 0 0 374
Rhein-Main 4.843 10 290 6,22 4,3 57 14 2.553
Vermietungsbestand 4.358 9 259 6,16 7,53 4,0 57 14 2.242
Einzelprivatisierung 485 1 31 6,70 6,4 0 0 311
Rheintal-Sud 5.137 10 321 5,30 2,2 41 12 3.451
Vermietungsbestand 4.741 9 296 5,29 5,96 1,6 41 12 3.213
Einzelprivatisierung 396 1 25 5,46 9,2 0 0 238
Rheintal-Nord 4.342 9 277 5,35 1,9 3 0 2.435
Vermietungsbestand 4111 8 262 5,34 5,90 1,5 3 0 2.209
Einzelprivatisierung 231 1 15 5,55 7,9 0 0 226
Sonstige
(nur Vermietung) 712 1 48 5,06 5,59 44 21 2 296
Verkaufsregionen 3.301 7 207 4,65 8,5 22 2 1.671
Bereinigung 1.416 3 88 4,37 13,5 13 1 600
Sonstiger
Verkaufsbestand 1.885 4 119 4,83 53 9 1 1.071
Gesamt 50.626 100 3.076 5,57 2,4 477 85 15.331
Inkl. der Zukaufe mit Nutzen- und Lastenwechsel 1. bzw. 2. Januar 2012
Kernregionen
Entsprechend unserer Portfoliostrategie befindet sich lassen. Mehr als 87% unserer Mietwohnungen des
mit rund 93 % der Grofiteil unseres Bestands heute in Gesamtbestands liegen in den definierten dynamisch
Regionen, die eine positive Marktentwicklung erwarten wachsenden Metropolregionen.
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Als Verkaufsregionen haben wir raumliche Markte defi-
niert, die in ihrer Entwicklung stagnieren oder sogar
einen negativen Trend verzeichnen. Insbesondere der
Bereinigungsbestand soll aufgrund struktureller Risiken
beschleunigt verkauft werden. Der restliche Verkaufsbe-
stand weist dagegen deutlich bessere Kennzahlen auf,

Starkung der Portfolioqualitat durch Zukaufe

in Metropolregionen und erfolgreiche Bereinigung
von fast der Halfte des Bereinigungsbestands

Unsere Zukaufe wirken sich nachhaltig positiv auf die
Struktur und Qualitat unseres Portfolios aus:

soll aber aus portfoliostrategischen Grinden verauflert
werden. Insgesamt haben wir seit Ende 2008 rund 52 %
der Wohneinheiten in den Verkaufsregionen erfolgreich
verkaufen konnen. Im strukturell risikobehafteten
Bereinigungsbestand konnten wir sogar knapp 59 % seit
Dezember 2008 verduflern.

31.12.2011 31.12.2010

Anteil am Anteil am

Wohn- Gesamt- Wohn- Gesamt-

einheiten Flache bestand einheiten Flache bestand

Wohnen Anzahl Tm? % Anzahl Tm? %

Kernregionen 47.325 2.869 93 42.745 2.604 90

Vermietungsbestand 42.652 2.567 84 38.785 2.339 81

Einzelprivatisierung 4.673 302 9 3.960 265 9

Verkaufsregionen 3.301 207 7 4.943 303 10

Bereinigung 1.416 88 g 2.542 154 5
Sonstiger

Verkaufsbestand 1.885 119 4 2.401 149 5

Gesamt 50.626 3.076 100 47.688 2.907 100

Der Wohnungsbestand in unseren Kernregionen ist in
den letzten zwolf Monaten um rund 4.600 Einheiten
gewachsen. Der relative Anteil der Kernregionen am
Gesamtportfolio hat sich von 89,6 % auf 93,5% erhoht.

Die Einzelprivatisierungsbestande in unseren Kernregi-
onen konnten wir - trotz sehr erfolgreichem Verkauf von
1.053 Einheiten in 2011 - im Vergleich zum Vorjahres-
stichtag (netto) um tber 700 Einheiten durch die Akqui-
sition eines bereits anprivatisierten Portfolios ausbauen.
Damit haben wir den Grundstein fur zukinftige Ergeb-
nisbeitrage in der Einzelprivatisierung gelegt. Allein aus
dem im abgelaufenen Geschaftsjahr akquirierten Port-
folio haben wir durchschnittlich eine Bruttomarge von
rund 38 % erzielt.
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2011 konnten wir insgesamt Uber 1.600 Wohneinheiten
in strukturschwachen Regionen verauflern. Mehr als
zwei Drittel dieser Verkaufe betreffen den Bereinigungs-
bestand mit seinen strukturellen Risiken. Somit konnte
der Bereinigungsbestand in den letzten zwolf Monaten
um Uber 44 % abgebaut werden.

Insgesamt fihren die Akquisitionen in den Kernregionen
bei gleichzeitiger VeraufBlerung von Bestanden aus den
Verkaufsregionen zu einer deutlichen Verbesserung der
Portfolioqualitat.



Bewertung

Profitable Zukdufe einerseits und eine erneute Verbes-
serung der wesentlichen Mietkennziffern andererseits
fihren zu einer Portfolioaufwertung von EUR 40,0 Mio.
(+1,4%). Diese wurden durch ein externes Gutachten
(CBRE) zum Bilanzstichtag nachvollzogen und bestatigt.

Die nachfolgende Tabelle stellt die Veranderung in der
Bewertung zum Vorjahr dar:

Konzernlagebericht
Meilensteine in 2011

31.12.2011 31.12.2010
Mietmulti- Mietmulti- Mietmulti- Mietmulti-
plikator plikator plikator plikator
Vertrags- Markt- Vertrags- Markt-
Fair Value Fair Value miete miete  Fair Value Fair Value miete miete
EUR Mio. je m? EUR Mio. je m?
Kernregionen
Vermietungsbestand 2.523 988 14,5 12,9 2.265 977 14,7 13,0
Einzelprivatisierung 264 872 13,6 11,4 251 952 14,9 12,5
Verkaufsregionen
Bereinigung 39 440 10,0 8,1 66 425 10,2 7,8
Sonstiger
Verkaufsbestand 73 613 10,9 10,1 91 604 1,1 10,2
Gesamt 2.899 946 14,2 12,6 2.672 926 14,4 12,6

Angaben fir 2011 inkl. des zugekauften Privatisierungbestands in Berlin mit Nutzen- und Lastenwechsel zum 1. Juni 2011
Angaben fiir 2010 und 2011 jeweils ohne Beriicksichtigung der Zukdufe mit Nutzen- und Lastenwechsel am 1.1. bzw. 2.1. des Folgejahres

Hohere Mieten und ein geringerer Leerstand im Ver-
mietungsbestand der Kernregionen sind im Wesent-
lichen ursachlich fir die Aufwertung des Portfolios.
Der leichte Riickgang des Vertragsmietenmultipli-
kators ist hauptsachlich auf die erfolgten Zukaufe
(iber 6.000 Wohnungen zu einem Fair Value von rund
EUR 800 pro m? zuriickzufihren. Der nahezu konstante
Marktmietenmultiplikator zeigt, dass wir die Entwick-
lung der Marktmieten in unserer Bewertung mitgenom-
men haben. Dies spricht fiir den nachhaltigen Ansatz
unserer Bewertung bzw. die mdglichen Potenziale in
der Zukunft.

Die Verkaufsregionen machen heute nur noch rund
EUR 110 Mio. bzw. 3,9% der Buchwerte des Gesamt-
portfolios aus.

Dividende von EUR 0,23 je Aktie
vorgeschlagen

Bei der Festlegung der Dividende orientiert sich die
Deutsche Wohnen am FFO ohne Verkauf. Dabei wollen
wir grundsatzlich ca. 50% des FFO ohne Verkauf aus-
schitten. Auf dieser Grundlage werden Vorstand und
Aufsichtsrat der Hauptversammlung eine Ausschittung
von EUR 23,5 Mio. bzw. EUR 0,23 je Aktie an die Aktio-
nare vorschlagen.
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Erlauterungen zur Ertrags-,
Vermogens- und Finanzlage

Ertragslage

Die Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen umfasst die
Vermietung und Bewirtschaftung des vorwiegend
eigenen Bestands (Ergebnis aus der Wohnungsbewirt-
schaftung], den Verkauf von Wohnungen an Selbstnutzer
bzw. Kapitalanleger und institutionelle Investoren
(Ergebnis aus Verkauf] sowie den Betrieb vollstationdrer
Pflegeanlagen und Seniorenresidenzen (Ergebnis aus
Pflege und Betreutes Wohnen).

Im Folgenden geben wir eine Ubersicht (ber die
einzelnen Segmentergebnisse sowie weitere Posten
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fir das
Geschaftsjahr 2011 im Vergleich zu 2010:

in EUR Mio. 2011 2010
Ergebnis aus der Wohnungs-

bewirtschaftung 157,4 150,9
Ergebnis Verkauf 10,6 12,7
Ergebnis aus Pflege und

Betreutes Wohnen 9,2 8,9
Verwaltungskosten -32,9 -31,8
Sonstige operative

Aufwendungen/Ertrage -23 4,6
Betriebsergebnis (EBITDA) 142,0 136,1
Abschreibungen -3,0 -3,0

Anpassung der Marktwerte
der als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien 40,0 47,2
Finanzergebnis -93,2 -123,2
Ergebnis vor Steuern 85,8 57,1
Laufende Steuern -5,4 -4,8
Latente Steuern -29.8 -28,5
Konzernjahresergebnis 50,6 23,8

Insgesamt hat die Deutsche Wohnen im Geschaftsjahr

2011 den Konzerngewinn in Hohe von EUR 50,6 Mio.
(EUR +26,8 Mio. gegeniiber 2010) mehr als verdoppelt.
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Das Konzernergebnis 2011 berlcksichtigt im Wesent-
lichen einen Sondereffekt: die Fair-Value-Anpassung
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in Héhe
von EUR +40,0 Mio. (Vorjahr: EUR +47,2 Mio.) und den
damit verbundenen Anstieg der latenten Steuern um
rund EUR 13 Mio. Es sind im abgelaufenen Geschéafts-
jahr keine gegenlaufigen Effekte aus Vorfalligkeitsent-
schadigungen aus der auflerordentlichen Ruckfihrung
von Darlehen und Zinssicherungsgeschaften (Vorjahr:
EUR 23,6 Mio.] angefallen.

Das um diese Effekte bereinigte Ergebnis vor Steuern
stellt sich im Jahresvergleich wie folgt dar:

in EUR Mio. 2011 2010

Ergebnis vor Steuern 85,8 57,1

Ergebnis aus der

Fair-Value-Anpassung der

als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien -40,0 -47,2

Ergebnis aus der Markt-
wertanpassung derivativer
Finanzinstrumente 0,2 0,2

Vorfalligkeitsentschadigung 0,0 23,6

Bereinigtes Ergebnis
vor Steuern 46,0 33,7

Das bereinigte Ergebnis vor Steuern hat sich mit +36 %
um mehr als ein Drittel erhoht.

Insgesamt ist festzustellen, dass
das stabile Kostenniveau im Personal- und Sachkos-
tenbereich trotz umfangreicher Zukaufe im Bereich
der Wohnungsbewirtschaftung,
sinkende Zinsaufwendungen im Wesentlichen auf-
grund der Refinanzierung Ende 2010 und
ein gestiegenes Ergebnis aus der Wohnungsbewirt-
schaftung, trotz verstarktem Abverkauf insbesondere
des Bereinigungsbestands,
die Deutsche Wohnen als wettbewerbsfahiges Unter-
nehmen noch profitabler gemacht haben.



Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung
Die folgende Ubersicht belegt die Verbesserung wich-
tiger Portfoliokennzahlen zu den Stichtagen:

31.12.2011  31.12.2010
Wohneinheiten 50.626 47.688
Wohn- und Gewerbeflache
in Tm? 3.161 2.987
Fair Value je m? Wohn- und
Nutzflache in EUR 946" 926"
Verschuldung je m? Wohn-
und Nutzflache in EUR 578" 595"
Vertragsmiete je m? in EUR 5,57 5,38
Wohnungsleerstand in % 2,4 3,3
Instandhaltungskosten
je m?/Jahr in EUR? 9,81 9,63
Capex je m?/Jahr in EUR? 8,19 6,02

U ohne Beriicksichtigung der Zukaufe mit Nutzen- und Lastenwechsel
zum 1.1./2.1. des Folgejahres

2 auf Basis des Durchschnitts der Quartalsflichen ohne Beriick-
sichtigung der Flachen der Zuk&dufe mit Nutzen- und Lastenwechsel
zum 31.12. des jeweiligen Geschaftsjahres (nur 2010) bzw. 1.1/2.1.
des Folgejahres

Eine Ubersicht des Portfolios zum 31. Dezember 2011
ist dem Teilkapitel .Portfoliosteuerung und Bewertung”
ab Seite 30 zu entnehmen.

Aus der Vermietung des Bestands erzielten wir einen
Deckungsbeitrag in Hohe von EUR 157,4 Mio. (Vorjahr:
EUR 150,9 Mio.):

in EUR Mio. 2011 2010
Vertragsmieten 196,4 189,8
Nicht umlagefahige

Betriebskosten -5,8 -6,4
Inkasso -1,9 -21
Instandhaltung -29,6 -28,0
Sonstiges -1,7 -2,4
Ergebnis aus der

Wohnungsbewirtschaftung 157,4 150,9
Personal- und Sachkosten -16,8 -17,0
Operatives Ergebnis (NOI) 140,6 133,9
NOI-Marge in % 71,6 70,5
NOI in EUR pro m? und Monat" 3,88 3,73
Steigerung in % +4,0

U unter Beriicksichtigung der durchschnittlichen Flachen
auf Quartalsbasis in der jeweiligen Periode

Konzernlagebericht
Erlauterungen zur Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

Der Anstieg der Vertragsmieten im Vorjahresvergleich
um EUR 6,6 Mio. bzw. 3,5% setzt sich zusammen aus
jeweils unterjahrig durchgefihrten Mieterhohungen,
Leerstandsabbau, Akquisitionen sowie, als gegenlaufi-
ger Effekt, dem Verlust der Vertragsmiete aus unter-
jahrig verkauften Wohnungen.

Durch eine zum Teil nochmals verbesserte Ertrags- und
Kostenstruktur hat sich das operative Ergebnis (Net
Operating Income, NOI) um 5,0% auf EUR 140,6 Mio.
erhoht. Der NOI pro m? ist um EUR 0,15 auf EUR 3,88
pro m? gestiegen.

Rund 96 % unserer Vertragsmieten resultieren aus der
Vermietung von Wohnungen (inkl. Zuschissen), die rest-
lichen 4% erzielen wir aus der Vermietung von Gewer-
beflachen bzw. Stellplatzen. In den Vertragsmieten sind
laufende Zuschissen aus dem offentlich geforderten
Wohnungsbau in Hohe von EUR 2,7 Mio. (1,4% der
Vertragsmieten) enthalten.
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Die anhaltende nachfragebasierte Dynamik - insbeson-
dere in unseren Vermietungsmarkten - zeigt weiter
deutlich positive Impulse fiir unsere Bestandsmieten:

Like-for-like-Vergleich

31.12.2011 31.12.2010
Vertragsmiete" Vertragsmiete" Entwicklung
EUR/m? EUR/m? %
Vermietungsbestand der Kernregionen 5,67 5,46 3,8
Grof3raum Berlin 5,55 5,30 4,7
Frankfurt am Main 7,11 6,93 2,6
Rhein-Main 6,14 5,95 3,2
Rheintal-Sid 5,31 519 2,3
Rheintal-Nord 5,04 4,95 1,8
Sonstige 5,06 4,97 1,8
Einzelprivatisierung 5,67 5,58 1,6
Verkaufsregionen 4,62 4,55 1,5
Gesamt 5,60 5,41 3,5

L vertraglich geschuldete Miete der vermieteten Wohnungen durch die vermietete Flache

In unseren Kernregionen messen wir die durch Zu- und
Abgange unverwasserte Entwicklung unserer Vertrags-
mieten in einem sogenannten Like-for-like-Vergleich, das
heif3t derjenigen Wohnungen, die wahrend des ganzen
Jahres 2011 in unserem Bestand waren. In diesen rund
38.500 Wohneinheiten haben wir die Vertragsmiete um
EUR 0,21 pro m? bzw. 3,8% auf EUR 5,67 pro m? erhoht.
Im Grofiraum Berlin, der die Halfte unseres Gesamt-
bestands ausmacht, ist es uns gelungen, die Vertrags-
mieten um 4,7% zu steigern. Damit konnten die Like-for-
like-Wachstumsraten per 30. September 2011 von 3,4 %
bzw. 4,2 % nochmals Ubertroffen werden.

Auch wenn das Like-for-like-Wachstum der Vertrags-
mieten in der Einzelprivatisierung (rund 3.000 Woh-
nungen) mit 1,6 % zum Teil durch bewusste Nicht-Neu-
vermietung sowie in den Verkaufsregionen (rund 3.000
Einheiten] marktbedingt mit rund 1,5% geringer aus-
fallt, ergibt sich ein Like-for-like-Wachstum von 3,5%
fir das Gesamtportfolio, was die anhaltende Dynamik in
unseren Metropolregionen untermauert.
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Insgesamt haben wir unterjahrig im abgelaufenen
Geschéaftsjahr Mieterhohungen (Mietspiegel, Moder-
nisierung, Neuvermietung) von rund EUR 3,0 Mio. ver-
buchen kdonnen, die fir 2012 (volle 12-Monatsperiode])
allein eine Steigerung der Vertragsmiete von rund
EUR 6,2 Mio. bedeuten.



Die in 2011 erzielten Neuvertragsmieten im preisfreien
Vermietungsbestand liegen rund 20 % Uber der stichtags-
bezogenen Vertragsmiete:

Konzernlagebericht
Erlauterungen zur Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

31.12.2011 31.12.2010

Neuvermietungs-

miete” Vertragsmiete? Mietpotenzial® Mietpotenzial®

EUR/m? EUR/m? % %

Vermietungsbestand der Kernregionen 6,74 5,63 19,7 18,3
Grof3raum Berlin 6,41 5,48 17,0 15,8
Frankfurt am Main 8,56 7,11 20,4 19,2
Rhein-Main 7,53 6,16 22,2 23,9
Rheintal-Sid 5,96 5,29 12,7 12,9
Rheintal-Nord 5,90 5,34 10,5 4,8
Sonstige 5,05 5,06 10,5 8,7

¥ Neuvermietungsmiete im Vergleich zur Vertragsmiete

" vertraglich geschuldete Miete aus neu abgeschlossenen Mietvertragen im preisfreien Bestand, die in 2011 wirksam wurden
2 vertraglich geschuldete Miete der vermieteten Wohnungen durch die vermietete Flache

Das Mietpotenzial hat sich aufgrund steigender Neu-
vermietungsmieten, trotz der Anpassung von Vertrags-
mieten um 3,8%, auf 19,7 % erhoht. Das bedeutet, dass
die Entwicklung der Mietspiegelwerte nur in Ansatzen
der Dynamik der Markte folgt bzw. dass sich das Delta
zwischen Neuvertragsmieten und Bestandsmieten
vergroflert.

Nicht umlagefdahige Betriebskosten umfassen im
Wesentlichen leerstandsbedingte Verluste, die gegen-
Uber dem Vorjahr um knapp 10% abgebaut werden
konnten.

Die Leerstandsquote im Vermietungsbestand der Kern-
regionen wurde im zurickliegenden Geschaftsjahr im
Like-for-like-Vergleich von 2,0% auf 1,5% und damit um
25% gegeniber Dezember 2010 verbessert:

Like-for-like-Vergleich

31.12.2011 31.12.2010
Leerstand Leerstand Entwicklung
% % %
Vermietungsbestand der Kernregionen 1,5 2,0 -25,0
Grof3raum Berlin 11 1,3 -15,4
Frankfurt am Main 0,5 1,4 -64,3
Rhein-Main 3,9 5,2 -25,0
Rheintal-Sid 1,7 2,3 -26,1
Rheintal-Nord 1,7 2,1 -19,0
Sonstige 4.4 5,2 -15,4
Einzelprivatisierung 6,2 2,1 >100
Verkaufsregionen 8,5 8,9 -4,5
Gesamt 2,3 2,4 -4,2
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Insbesondere in den beiden wichtigsten Vermietungs-
markten Berlin und Frankfurt am Main, die Uber 67 %
des Vermietungsbestands umfassen, ist der Leerstand
weiter rucklaufig.

Der Anstieg des Leerstands in der Einzelprivatisierung
Ist beabsichtigt, um die leerstehenden Wohnungen
hoherpreisig vermarkten zu konnen.

In den Verkaufsregionen zeigt zum einen die Like-for-Llike-
Betrachtung einen Leerstandsriickgang von 8,9 % zum
Vorjahresstichtag auf 8,5% zum 31. Dezember 2011 -
insbesondere getrieben durch Reduktion des Leer-
stands im Bereinigungsbestand. Darlber hinaus belegt
die stichtagsbezogene Leerstandsquote (unter Berlck-
sichtigung von Verkaufen) von 8,5% per 31. Dezember
2011 (Vorjahr: 11,6 %) die erfolgreiche systematische
Bereinigung des Portfolios.

Die Aufwendungen fur Inkasso betreffen Mietminderun-
gen und Abschreibungen aus Forderungen. Der Anteil
der Forderungsausfalle bezogen auf die Bruttowarm-
miete betragt im Berichtsjahr nur 0,5%.
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Im Geschaftsjahr 2011 sind fir Instandhaltungen EUR
29,6 Mio. (Vorjahr: EUR 28,0 Mio.] aufgewendet worden
sowie weitere EUR 24,7 Mio. fur werterhohende Inves-
titionen (Vorjahr: EUR 17,6 Mio.). Insgesamt haben
wir damit rund EUR 18 pro m? in unseren Immobilien-
bestand investiert (Vorjahr: rund EUR 16 pro m?.

in EUR Mio. 2011 2010

Instandhaltung 29,6 28,0
Instandhaltung in EUR pro m? 9,81" 9,63"

Modernisierung 24,7 17,6
Modernisierung in EUR pro m? 8,19" 6,02V

U auf Basis des Durchschnitts der Quartalsflachen sowie ohne
Beriicksichtigung der Flachen der Zukaufe mit Nutzen- und
Lastenwechsel zum 31.12. des jeweiligen Geschaftsjahres bzw.
1.1./2.1. des jeweils darauffolgenden Geschaftsjahres

Die Instandhaltung fir 2011 umfasste rund EUR 10,0 Mio.
(Vorjahr: EUR 7,6 Mio.] fir die laufende Modernisierung
von Wohnungen im Rahmen des Mieterwechsels.

Die im Segment Wohnungsbewirtschaftung angefalle-
nen Verwaltungskosten [Personal- und Sachkosten]
konnten von EUR 17,0 Mio. in 2010 auf EUR 16,8 Mio. in
2011 trotz eines unterjahrigen Aufbaus des zu verwal-
tenden Immobilienbestands sogar leicht um rund 1%
gesenkt werden. Damit betrugen die Verwaltungskosten
pro Einheit im Jahresdurchschnitt 2011 lediglich EUR 346
(Vorjahr: EUR 353).



Ergebnis aus Verkauf

Im Geschaftsbereich Verkauf haben wir insgesamt 3.299
Wohnungen (Vorjahr: 3.314) verduBlert. Das Verkaufs-
ergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

in EUR Mio. 2011 2010
Erlése aus Verkaufen 150,6 171,7
Verkaufskosten -8,3 -6,9
Nettoerlose 142,3 164,8
Buchwertabgange -131,7 -152,1
Ergebnis aus Verkauf 10,6 12,7

Das Verkaufsergebnis ist trotz eines rucklaufigen Trans-
aktionsvolumens gegeniiber dem Vorjahr hoher einzu-
schatzen. Einerseits konnten wir den Einzelverkauf von
Wohnungen deutlich steigern, andererseits haben wir
im institutionellen Verkauf Uberwiegend Streulagen in
strukturschwachen Regionen verauflert.

Nachfolgend werden die wesentlichen Kennzahlen und
Ergebnisse nach Wohnungsprivatisierung und instituti-
onellem Verkauf getrennt dargestellt:

in EUR Mio. 2011 2010
Verkaufserlose 78,1 56,8
Verkaufspreis je m? 1.155 1.214
Volumen in Wohneinheiten (#) 1.053 660
Fremde Vertriebskosten -6,0 -49
Nettoerlose 72,1 51,8
Buchwertabgange -579 -42,3
Bruttomarge in % 34,9 34,3
Ergebnis 14,2 95
+ Buchwerte 57,9 42,3
./. Darlehenstilgung -31,1 -18,0
Liquiditatsbeitrag 41,0 33,8

Konzernlagebericht
Erlauterungen zur Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

Der Bereich Wohnungsprivatisierung konnte im
Berichtsjahr seine Zielvorgaben deutlich Ubertreffen.
Insgesamt haben wir im abgelaufenen Jahr 1.053 Woh-
nungen privatisiert, davon 216 Wohneinheiten aus dem
in 2011 erworbenen anprivatisierten Bestand sowie 837
Wohneinheiten aus dem bereits in friheren Jahren fest
definierten Verkaufsbestand. Mit einer Bruttomarge von
34,9% lagen wir sogar leicht Gber dem sehr guten
Vorjahresniveau.

in EUR Mio. 2011 2010
Verkaufserlose 72,5 114,9
Verkaufspreis je m? 508 722
Volumen in Wohneinheiten (#) 2.246 2.654
Fremde Vertriebskosten -2,3 -2,0
Nettoerlose 70,2 113,0
Buchwertabgange -73,8 -109,8
Bruttomarge in % -1,8 4,6
Ergebnis -3,6 3,2
+ Buchwerte 73,8 109,8
./. Darlehenstilgung —-46,6 -65,0
Liquiditatsbeitrag 23,6 48,0

Der Vergleich des Geschaftsergebnisses 2011 mit dem
Vorjahr ist durch den Verkauf von rund 1.700 Wohn-
einheiten in 2010 aus dem damaligen Kernbestand
verzerrt. 2011 lag der alleinige Fokus auf dem erfolg-
reichen Abverkauf der Verkaufsregionen: Hier wurden
insbesondere aus dem Bereinigungsbestand mit
seinen strukturellen Risiken weit Gber 1.000 Wohnungen
verauflert. Die geringen Buchwertverluste von 1,8 % sind
insoweit vertretbar.
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Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen

Der Geschéftsbereich Pflege und Betreutes Wohnen
wird tber die KATHARINENHOF® Gruppe betrieben. Das
Unternehmen konzentriert sich vornehmlich auf den
Betrieb von Wohn- und Pflegeanlagen in den finf
Bundeslandern Berlin, Brandenburg, Sachsen, Nieder-
sachsen und Rheinland-Pfalz:

Platze Pflege Erlose Pflege
und Betreutes und Betreutes
Objekte Wohnen Wohnen Auslastung 31.12.
Anzahl Anzahl EUR Mio. 2011 2010
Berlin 2 175 53 97,5 93,7
Brandenburg 5 596 14,8 97,5 96,1
Sachsen 5 319 7,4 100,0 100,0
Niedersachsen 1 131 4,1 100,0 97,7
Rheinland-Pfalz 1 128 3,0 74,8 74,2
Verkaufter Betrieb 1,7 83,3
Summe 14 1.349 36,3 96,2 93,7

Von den 14 Objekten zum 31. Dezember 2011 befinden
sich 12 im Eigentum der Deutsche Wohnen mit einem
Fair Value von EUR 78,1 Mio.

Das Segmentergebnis stellt sich wie folgt dar:

in EUR Mio. 2011 2010
Erlose
Pflege 33,6 33,4
Wohnen 2,7 3,1
Sonstige 3,8 4,1
40,1 40,6
Kosten
Pflege- und
Verwaltungskosten 11,5 11,7
Personalkosten 19,4 20,0
30,9 31,7
Segmentergebnis 9.2 8,9
Zurechenbare
laufende Zinsen -2,7 -2,7
Segmentergebnis
nach Zinsen 6,5 6,2
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Das Segment Pflege und Betreutes Wohnen trug 2011
mit einem EBITDA in Hohe von EUR 9,2 Mio. zum Ergeb-
nis des Deutsche Wohnen Konzerns bei. Nach Abzug
der zurechenbaren laufenden Zinsaufwendungen ergab
sich ein Ergebnis vor Steuern von EUR 6,5 Mio. und
damit eine EBITDA-Rendite in Bezug auf den Fair Value
der Objekte von 11,8 %.



Verwaltungskosten

Die Verwaltungskosten enthalten Personal- und Sach-
kosten ohne das Segment Pflege und Betreutes Wohnen.
Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum verzeichneten wir
einen Anstieg von 3%, der im Wesentlichen auf Gehalts-
steigerungen zuriickzufihren ist. Die Verwaltungs-
kosten entfallen auf die folgenden Bereiche:

in EUR Mio. 2011 2010

Property Management
(Deutsche Wohnen
Management GmbH) 16,8 17,0

Asset Management/Verkauf
(Deutsche Wohnen Corporate

Real Estate GmbH) 3,1 3,0
Holdingfunktion

(Deutsche Wohnen AG) 13,0 11,8
Gesamt 32,9 31,8

Finanzergebnis
Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

in EUR Mio. 2011 2010

Laufende Zinsaufwendungen 81,6 86,3

Aufzinsung von Verbindlich-

keiten und Pensionen 12,1 13,9

Vorfalligkeitsentschadigung 0,0 23,6

Marktwertanpassung der

derivativen Finanzinstrumente 0,2 0,2
93,9 124,0

Zinsertrage -0,7 -0,8

Finanzergebnis 93,2 123,2

Die Reduzierung des durchschnittlichen Zinssatzes
im Konzern im Vergleich zum Vorjahr flihrte - trotz
zukaufsbedingter hdherer Finanzverbindlichkeiten -
erneut zu Einsparungen von EUR 4,7 Mio. in den laufen-
den Zinsaufwendungen.

Nicht liquiditatswirksame Aufzinsungen betreffen
niedrigverzinsliche Darlehen mit EUR 7,2 Mio., Verbind-
lichkeiten aus Steuern (EK 02) mit EUR 2,3 Mio.,
Pensionsrickstellungen mit EUR 2,0 Mio. sowie Andie-
nungsrechte von Fonds-Kommanditisten mit EUR 0,6 Mio.

Konzernlagebericht
Erlauterungen zur Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

Nach Zinskosten hat sich der Cashflow allein aus dem
Portfolio um tUber EUR 11 Mio. deutlich und nachhaltig
verbessert.

in EUR Mio. 2011 2010

NOI aus Vermietung 140,6 133,9

Laufende Zinsaufwendungen
(ohne Pflege und

Betreutes Wohnen) -78,9 -83,6
Cashflow aus dem Portfolio

nach laufenden Zinskosten 61,7 50,3
Zinsratio 1,78 1,60

Der Zinsratio (laufende Zinsaufwendungen im Verhaltnis
zum NOIJ stellt den Deckungsgrad der zu leistenden
Zinsaufwendungen (ohne Zinsaufwendungen des
Bereichs Pflege und Betreutes Wohnen) durch das ope-
rative Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung
(unter Berlcksichtigung der Personal- und Sachkosten)
dar. Wie 2010 angekiindigt, konnte dieser Deckungsgrad
nochmals durch die optimierte Finanzierungsstruktur
sowie steigende operative Ergebnisse aus der Woh-
nungsbewirtschaftung auf knapp 1,8 verbessert werden.

Laufende Steuern und latente Steuern

Die laufenden Steuern in Hohe von EUR 5,4 Mio. bein-
halten EUR 2,4 Mio. fiktiven Steueraufwand aus der
Kapitalerhthung 2011 sowie laufende Ertragsteuern in
Hohe von EUR 3,0 Mio.

Die latenten Steuern in Hohe von EUR 29,8 Mio. umfas-
sen rund EUR 13 Mio. aus der Anpassung der Markt-
werte der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
von EUR 40,0 Mio.
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Vermogens- und Finanzlage

Ausgewahlte Kennzahlen der Konzernbilanz:

31.12.2011 31.12.2010

in EUR Mio. in % in EUR Mio. in %
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 2.928,8 88 2.821,0 93
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 84,7 8 108,4 3
Summe langfristige Vermdgenswerte 3.013,5 1 2.929,4 96
Kurzfristiges Vermogen 120,9 4 62,8 2
Zahlungsmittel 167,8 5 46,0
Summe kurzfristige Vermogenswerte 288,7 9 108,8 4
Bilanzsumme 3.302,2 100 3.038,2 100
Eigenkapital 1.083,4 38 889,9 29
Finanzverbindlichkeiten 1.834,7 56 1.784,5 59
Steuerschulden 58,6 2 63,9 2
Verbindlichkeiten gegen Fonds-Kommanditisten 7,3 0 22,5 1
Pensionen 42,7 1 44,7 1
Sonstige Verbindlichkeiten 275,5 8 232,7 8
Summe Verbindlichkeiten 2.218,8 67 2.148,3 71
Bilanzsumme 3.302,2 100 3.038,2 100

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (EUR
2.928,8 Mio.) stellen mit 88 % die wesentliche Aktivposi-
tion der Deutsche Wohnen dar. Der Wertansatz ist zum
Jahresende durch CB Richard Ellis bestatigt worden.

Die Erhohung der kurzfristigen Vermogenswerte ist auf
den Erwerb von zum Verkauf bestimmten Wohnungen in
Berlin (rund 1.900 Wohnungen) zurickzufihren. Bis
zum Jahresende haben wir 216 Wohnungen mit Ver-
kaufserlosen von EUR 12,7 Mio. und damit einer Brutto-
marge von durchschnittlich 38 % veraufert.
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Neben den zum Stichtag ausgewiesenen Zahlungsmit-
teln verfiigt die Deutsche Wohnen Uber zusatzliche,
kurzfristig abrufbare Kreditlinien in Hoéhe von rund
EUR 106 Mio.

Die Eigenkapitalquote des Konzerns betragt zum
Bilanzstichtag 33% und hat sich infolge der Kapital-
erhohung sowie des positiven Konzernjahresergebnis-
ses verbessert.



Die Erhdhung des EPRA NAV zeigt die nachfolgende
Tabelle:

in EUR Mio. 31.12.2011  31.12.2010
Eigenkapital (vor nicht
beherrschenden Anteilen) 1.083,1 889,6
Verwasserter NAV 1.083,1 889,6
Marktwerte der derivativen
Finanzinstrumente 95,0 61,1
Latente Steuern (netto) 33,2 13,3
EPRA NAV 1.211,3 964,0
Anzahl Aktien (in Mio.) 102,30 81,84
EPRA NAV in EUR je Aktie 11,84 11,78

Der EPRA NAV pro Aktie ist zum 31. Dezember 2011 auf
EUR 11,84 gestiegen. Bei diesem marginalen Anstieg
spielen die Kapitalerhéhung 2011 und die Ausgabe
neuer Aktien eine Rolle.

Bei Kapitalerhohungen werden blicherweise zur Ver-
gleichbarkeit von Zeitreihen die sich aus Kapitalerho-
hungen ergebenden Effekte adjustiert (sog. Scrip-
Adjustment: hier von 1,03 gem. Datastream). Unter
Anwendung dieses Scrip-Adjustment betragt der
bereinigte EPRA NAV je Aktie zum 31. Dezember 2010
EUR 11,44, sodass der EPRA NAV je Aktie in 2011 berei-
nigt um 3,5% gesteigert wurde.

Konzernlagebericht
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Der Verschuldungsgrad des Konzerns (LTV) entwickelte
sich wie folgt:

in EUR Mio. 31.12.2011  31.12.2010

Finanzverbindlichkeiten 1.834,7 1.784,5

Zahlungsmittel -167,8 -46,0

Nettofinanzverbindlichkeiten 1.666,9 1.738,5

Als Finanzinvestition

gehaltene Immobilien 2.928,8 2.821,0

Zur VeraufBerung gehaltene

langfristige Vermogenswerte 37,4 34,3

Zum Verkauf bestimmte

Grundstiicke und Gebaude 63,5 15,2
3.029,7 2.870,4

Loan to Value Ratio in % 55,0 60,6

Das Verhaltnis der Nettofinanzverbindlichkeiten zum
Immobilienvermdégen (Loan to Value Ratio) verbesserte
sich von 60,6 % auf 55,0 %.

Die Finanzverbindlichkeiten sind im Vergleich zum Jahres-
ende 2010 vor allem durch die Neuaufnahme von Dar-
lehen zur Finanzierung von Zukaufen - netto saldiert
mit Tilgungen - von EUR 1.784,5 Mio. auf EUR 1.834,7
Mio. gestiegen.

Die den Kreditvereinbarungen zugrunde liegenden
Covenants, die sich auf die Kapitaldienstfahigkeit
(DSCR/ISCR] und den Verschuldungsgrad in Abhangig-
keit von den Mieteinnahmen (Vervielfaltiger) beziehen,
haben sich weiter verbessert.

In den kommenden drei Wirtschaftsjahren betragt das
Refinanzierungsvolumen des Konzerns - bezogen auf
die Restvaluta Ende 2011 - rund EUR 107 Mio. Dabei
handelt es sich um viele kleine grundpfandrechtlich
besicherte Objektkredite.
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Die Prolongationsstruktur der Folgejahre stellt sich wie
folgt dar:

in EUR Mio.
2012 2013

Prolongationen 45 24

spater als
2014 2015 2016 2016
38 235 246 1.247

Der durchschnittliche Zinssatz des Kreditportfolios
betragt zum Bilanzstichtag ca. 4,1% p.a.

Von den Steuerschulden entfallen EUR 50,5 Mio. (31.
Dezember 2010: EUR 57,8 Mio.) auf den Barwert aus
Verpflichtungen aus der Pauschalbesteuerung von
EK-02-Bestanden, die bis 2017 mit gleichbleibenden
Jahresraten von EUR 9,6 Mio. jeweils im dritten Quartal
fallig werden. Gegen die Besteuerung haben wir recht-
liche Schritte eingeleitet.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditis-
ten haben sich im Rahmen der Auszahlungen fir in
2009, 2010 und 2011 angediente Kommanditanteile des
DB 14 nochmals deutlich verringert. 2011 wurden uns
insgesamt ca. 18,5% der Anteile angedient. Zum Stich-
tag halt die Deutsche Wohnen somit etwa 93 % der
Anteile am DB 14.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesent-
lichen folgende Positionen:

in EUR Mio. 31.12.2011  31.12.2010
Derivative Finanzinstrumente 95,0 70,3
Passive latente Steuern 96,2 92,0
Ubrige 84,3 70,4
Gesamt 275,5 232,7
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Kapitalflussrechnung
Dies waren die wesentlichen Zahlungsstrome im
zurickliegenden Geschaftsjahr:

in EUR Mio. 2011 2010

Cashflow aus betrieblicher
Geschaftstatigkeit vor

EK-02-Zahlungen 53,1 33,7
EK-02-Zahlungen -9,6 -23,8
Cashflow aus

Investitionstatigkeit -125,1 68,7
Cashflow aus

Finanzierungstatigkeit 203,4 -89,7
Nettoveranderung

der Zahlungsmittel 121,8 -111

Zahlungsmittel
zu Beginn der Periode 46,0 57.1

Zahlungsmittel
am Ende der Periode

167,8 46,0

Der Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit vor EK-02-
Zahlungen hat sich deutlich verbessert.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit berticksichtigt im
Wesentlichen Einnahmen aus Verkaufen (EUR 149,4 Mio ],
Ausgaben fir Investitionen in den eigenen Immo-
bilienbestand und Zukaufe von mehr als EUR 255 Mio.
sowie Auszahlungen an Fonds-Kommanditisten
(EUR 15,8 Mio.).



Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit beinhaltet
Zuflisse von EUR 40,7 Mio. aus der Erhohung der
Finanzverbindlichkeiten als Saldo aus Ruckfihrungen
von EUR 592,4 Mio. und Neuaufnahmen von EUR 633,1
Mio. Hierin ist die Durchfiihrung der bereits vor dem
31. Dezember 2010 abgeschlossenen Refinanzierung
eines Portfolios in Hohe von rund EUR 400 Mio. im
Januar 2011 enthalten. Zudem beinhaltet der Cashflow
aus Finanzierungstatigkeit die Nettoemissionserldse aus
der Kapitalerhéhung in Hohe von EUR 179,1 Mio. sowie
die Auszahlung der Dividende fiir das Geschaftsjahr
2010 in Hohe von EUR 16,4 Mio. im zweiten Quartal 2011.

Funds from Operations (FFO)

Die sehr gute operative Entwicklung sowie die Reduzie-
rung des laufenden Zinsaufwands fihrten zu einem
deutlich verbesserten FFO:

in EUR Mio. 2011 2010
Periodenergebnis 50,6 23,8
Ergebnis Verkauf -10,6 -12,7
Abschreibungen 3,0 3,0

Wertanpassung der
als Finanzinvestition

gehaltenen Immobilien -40,0 -47,2
Wertanpassung der deriva-
tiven Finanzinstrumente 0,2 0,2
Nicht liquiditatswirksame
Finanzaufwendungen 12,1 13,9
Vorfalligkeitsentschadigung 0,0 23,6
Latente Steuern 29.8 28,5
Steuervorteil aus
Kapitalerhéhungskosten 2,4 0,0
FFO (ohne Verkauf) 47,5 33,1
FFO (ohne Verkauf)
je Aktie in EUR 0,57 0,40
durchschnittliche Anzahl der
ausgegebenen Aktien in Mio. 83,58 81,84
FFO (inklusive Verkauf) 58,1 45,8
FFO (inklusive Verkauf)
je Aktie in EUR 0,70 0,56
durchschnittliche Anzahl der
ausgegebenen Aktien in Mio. 83,58 81,84

Konzernlagebericht
Erlauterungen zur Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage

Der FFO [ohne Verkauf) ist im Vergleich zum Vorjahr um
knapp 45% von EUR 33,1 Mio. auf EUR 47,5 Mio. gestie-
gen. Bezogen auf die im jeweiligen Geschaftsjahr durch-
schnittlich im Umlauf befindlichen Aktien konnte der
nachhaltige FFO je Aktie um EUR 0,17 auf EUR 0,57
gesteigert werden.

Bereinigt man die Kapitalerhéhung 2011 fir den nach-
haltigen FFO je Aktie fur das Geschaftsjahr 2010 (sog.
Scrip-Adjustment von 1,03 gem. Datastream; vgl. auch
Ausfuhrungen hierzu auf S. 43), belduft sich der nach-
haltige FFO je Aktie fir 2010 auf EUR 0,39 je Aktie.
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Nachtragsbericht

Mit Nutzen- und Lastenwechsel am 1. bzw 2. Januar 2012
wurden 1.332 Wohneinheiten in Disseldorf bzw.
Ludwigshafen Ubernommen. Das Transaktionsvolumen
betrug ca. EUR 89 Mio.

Weitere wesentliche Ereignisse nach dem Stichtag sind
uns nicht bekannt.

Risiko- und Chancenbericht

Risikomanagement

Die Deutsche Wohnen AG priift kontinuierlich sich bie-
tende Chancen, durch die die Weiterentwicklung und
das Wachstum des Konzerns gesichert werden kénnen.
Um solche Chancen nutzen zu kdnnen, missen gegebe-
nenfalls auch Risiken eingegangen werden. Alle wesent-
lichen Aspekte zu kennen, abzuschatzen und zu kontrol-
lieren, ist dabei von hoher Bedeutung. Nur so kann mit
den Risiken professionell umgegangen werden. Dazu ist
in der Deutsche Wohnen ein zentrales Risikomanage-
mentsystem implementiert, das die Identifizierung, Mes-
sung, Steuerung und Uberwachung aller den Konzern
betreffenden wesentlichen Risiken sicherstellt. Zentraler
Bestandteil dieses Systems ist ein detailliertes Reporting,
das kontinuierlich Gberwacht und weiterentwickelt wird.
Es stellt anhand relevanter operativer Kennzahlen und
Finanzkennzahlen einen Bezug zu den identifizierten
Risikofeldern her. Wir fokussieren dabei insbesondere auf
die Kennzahlen zur Entwicklung der Vermietungen und
der Wohnungsprivatisierungen, auf den Cashflow, die
Liquiditat und die Bilanzstrukturkennzahlen.

Durch eine intensive Kommunikation innerhalb der Fih-
rungsebene des Konzerns haben alle Entscheidungs-
trager jederzeit Uber alle relevanten Entwicklungen im
Unternehmen Kenntnis. Abweichende Entwicklungen
oder entstehende Risiken, die potenziell bestands-
gefahrdend sein konnten, werden damit frihzeitig aufge-
deckt und entsprechende Gegenmafinahmen eingeleitet.

Die Informationen aus dem Risikomanagement werden
quartalsweise dokumentiert. Der Aufsichtsrat erhalt zu
jeder seiner Sitzungen umfangreiche Informationen zu
allen relevanten Fragestellungen und Entwicklungen
des Konzerns. Daruber hinaus wird das interne Risiko-
managementhandbuch bei Bedarf aktualisiert.
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Das Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess versteht sich als Teil des
internen Kontrollsystems.

Die wesentlichen Merkmale des bei der Deutsche Wohnen
bestehenden internen Kontrollsystems und des Risiko-
managementsystems im Hinblick auf den (Konzern-)
Rechnungslegungsprozess konnen wie folgt zusammen-
gefasst werden:

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

Zur ganzheitlichen Analyse und Steuerung ertrags-
relevanter Risikofaktoren und bestandsgefahrdender
Risiken existieren konzernweit abgestimmte Planungs-,
Reporting-, Controlling- sowie Frihwarnsysteme und
-prozesse.

Die Funktionen in samtlichen Bereichen des Rechnungs-
legungsprozesses (z. B. Finanzbuchhaltung, Control-
ling) sind eindeutig zugeordnet.

Die im Rechnungswesen eingesetzten EDV-Systeme
sind gegen unbefugte Zugriffe geschitzt.

Im Bereich der eingesetzten Finanzsysteme wird
Uberwiegend auf Standardsoftware zuriickgegriffen.
Ein addquates internes Richtlinienwesen (u.a. beste-
hend aus einer konzernweit giltigen Risikomanage-
mentrichtlinie) ist eingerichtet und wird bei Bedarf
angepasst.

Die am Rechnungslegungsprozess beteiligten Abtei-
lungen entsprechen den quantitativen und qualitativen
Anforderungen.

Vollstandigkeit und Richtigkeit von Daten des Rech-
nungswesens werden regelmafig anhand von Stichpro-
ben und Plausibilitaten sowohl durch manuelle Kontrol-
len als auch durch die eingesetzte Software Uberprift.
Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse
unterliegen regelmafigen Prifungen. Das bestehende
konzernweite Risikomanagementsystem wird konti-
nuierlich an aktuelle Entwicklungen angepasst und
fortlaufend auf seine Funktionsfahigkeit Uberpruft.
Bei allen rechnungslegungsrelevanten Prozessen wird
durchgangig das Vier-Augen-Prinzip angewendet.
Der Aufsichtsrat befasst sich u.a. mit wesentlichen Fra-
gen der Rechnungslegung, des Risikomanagements,
des Priifungsauftrags und dessen Schwerpunkten.



Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess, dessen
wesentliche Merkmale zuvor beschrieben worden sind,
stellt sicher, dass unternehmerische Sachverhalte
bilanziell richtig erfasst, aufbereitet, gewlrdigt und so in
die externe Rechnungslegung dbernommen werden.

Die klare Organisations-, Unternehmens- sowie Kontroll-
und Uberwachungsstruktur sowie die hinreichende Aus-
stattung des Rechnungswesens in personeller und
materieller Hinsicht stellen die Grundlage fir ein effizi-
entes Arbeiten der an der Rechnungslegung beteiligten
Bereiche dar. Klare gesetzliche und unternehmens-
interne Vorgaben und Leitlinien sorgen fdr einen
einheitlichen und ordnungsgem&fen Rechnungs-
legungsprozess.

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem
stellt sicher, dass die Rechnungslegung bei der
Deutsche Wohnen AG sowie bei allen in den Konzern-
abschluss einbezogenen Gesellschaften einheitlich ist
und im Einklang mit den rechtlichen und gesetzlichen
Vorgaben sowie internen Leitlinien steht.

Risikobericht

Strategische Risiken

Werden
Marktentwicklungen oder Trends nicht erkannt, kdnnen
sich daraus bestandsgefahrdende Risiken ergeben. Um
diese Risiken zu mindern, werden alle Geschaftsberei-
che regelmafig dafir sensibilisiert, Entwicklungen in
ihren Sektoren genau zu beobachten und Verdanderun-
gen zeitnah an das Risikomanagement weiterzugeben.
Dieses leitet dann entsprechende Maf3inahmen ein.

Konzernlagebericht

Nachtragsbericht
Risiko- und Chancenbericht

Rechtliche und gesellschaftsrechtliche Risiken

die potenziell zu Verlusten fir das
Unternehmen fiihren, konnten unter Umstanden aus
der Nichtbeachtung rechtlicher Vorschriften, der Nicht-
umsetzung neuer oder gednderter Gesetze, aus dem
Fehlen von umfassenden Regelungen in abgeschlosse-
nen Vertrdagen oder dem mangelnden Management der
Versicherungen entstehen.

Einen negativen Effekt konnten weiterhin Baustopp-
verfigungen und fehlende Baugenehmigungen haben,
da diese gegebenenfalls zu ungeplanten Kosten und
Bauverzug fiihren. Beseitigungen von Kontaminationen
und die Umsetzung von gednderten gesetzlichen Grund-
lagen kdnnen erhohte Aufwendungen nach sich ziehen.

Weiterhin kénnen sich
Risiken aus durchgefiihrten oder kinftigen Unterneh-
menszusammenschlissen ergeben. Um diesen Risiken
entgegenzuwirken, gibt der Vorstand im konkreten Fall
alle notwendigen Analysen in Auftrag, um sich ein
umfassendes Bild zu verschaffen und Anregungen zu
erhalten, wie den identifizierten Risiken begegnet wer-
den kann. Auflerdem lasst sich der Vorstand bereits vor
dem Beginn von konkreten Verhandlungen sowohl von
der internen Abteilung ..Corporate Law” als auch von
externen Rechtsberatern renommierter Anwaltskanz-
leien eingehend beraten. Der Vorstand ist sich bewusst,
dass ein strategisches externes Wachstum nicht unter
allen Umstanden zu verfolgen ist.
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IT-Risiken
Zum 1. Januar 2009 hat die Deutsche Wohnen AG konzern-
Ubergreifend SAP als neue IT-Anwendung eingefiihrt.

Grundsatzlich besteht das Risiko eines Totalausfalls
dieser Anwendung, der zu erheblichen Storungen der
Geschaftsablaufe fiihren konnte. Die Deutsche Wohnen
hat aus diesem Grund mit ihrem IT-Dienstleister funk-
tionsfahige Betriebs-, Wartungs- und Administrations-
prozesse sowie wirksame Uberwachungsmechanismen
vertraglich vereinbart, die einem solchen Ausfall und
einem gegebenenfalls damit einhergehenden Daten-
verlust entgegenwirken.

Personalwirtschaftliche Risiken

Einen entscheidenden Faktor fir den Geschaftserfolg
der Deutsche Wohnen stellen die Mitarbeiter mit ihrem
Wissen und ihren speziellen Fahigkeiten dar. Es besteht
jedoch die Gefahr, dass die Deutsche Wohnen die
qualifiziertesten und am besten geeigneten Mitarbeiter
nicht im Unternehmen halten kann. Dem wirken wir
durch ein motivierendes Arbeitsumfeld und finanzielle
wie nicht finanzielle Anreize entgegen. Wir halten die
Deutsche Wohnen fir einen der attraktivsten Arbeit-
geber in ihrem Segment.

Marktrisiken

Marktrisiken konnen im Vermietungsmarkt entstehen,
wenn sich die konjunkturelle Lage in Deutschland ein-
tribt und dadurch die Marktmieten stagnieren oder
zurlckgehen. Weiterhin kann es in einer stagnierenden
oder schrumpfenden Wirtschaft zu erhohter Arbeitslosig-
keit kommen, die die finanziellen Mdaglichkeiten von
Mietern einschrankt. Dariber hinaus konnte auch ein
Ruckgang der verfligharen Nettoeinkommen - sei es auf-
grund von Arbeitslosigkeit, Abgabenerhohungen, Steuer-
anpassungen oder Nebenkostensteigerungen - uber
geringere Neuvermietungen, niedrigere Neuvermie-
tungsmieten und steigende Leerstéande den Geschafts-
verlauf der Deutsche Wohnen negativ beeinflussen.

48

Sollte sich die konjunkturelle Lage in Deutschland ein-
triben, besteht zudem die Gefahr, dass Arbeitsplatze
abgebaut werden. Dadurch konnten die regelmafigen
Einkommen der Mieter entfallen und damit Mieten nicht
mehr oder nicht punktlich gezahlt werden. Diesem
Risiko misst das Management eine geringe Eintritts-
wahrscheinlichkeit bei. Im Vorfeld kann dem Risiko
durch einen engen Kontakt mit den Mietern und eine
Friherkennung von finanziellen Problemen begegnet
werden. Mietern konnen dann kleinere und glinstigere
Wohnungen aus dem diversifizierten Portfolio der
Deutsche Wohnen angeboten werden.

Zudem kann eine gesamtwirtschaftliche Konjunkturver-
schlechterung zu einem Rickgang des Kaufinteresses
von Immobilien fihren: Sowohl in der Einzelprivatisie-
rung als auch im Bereich Blockverkauf bestinde die
Gefahr, dass Investitionen von potenziellen Kaufern
zuriickgestellt werden und daher die Verkaufsplane der
Deutsche Wohnen verzdgert werden.

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

Auf der Ebene des einzelnen Objekts handelt es sich
insbesondere um Instandhaltungsversdumnisse,
Bauschaden, unzureichenden Brandschutz oder das
Abwohnen der Objekte durch die Mieter. Weiterhin konn-
ten Risiken aus Altlasten einschlief3lich Kriegslasten,
Bodenbeschaffenheit und Schadstoffen im Baumaterial
sowie aus etwaigen Verstdflen gegen baurechtliche
Anforderungen entstehen. Auf Portfolioebene zeigen
sich Risiken aus einer Konzentration in der Struktur der
Bestande, die etwa erhdhte Instandhaltungs- und
Sanierungsaufwendungen und eine erschwerte Vermiet-
barkeit umfassen.



Finanzwirtschaftliche Risiken

Bei einer Vielzahl von Beteiligungen und einer komple-
xen Beteiligungsstruktur sind eine erhohte Transparenz
und ein groflerer Steuerungsaufwand notig, um negative
Auswirkungen auf den Geschaftsverlauf des Konzerns
zu vermeiden. Zudem steigt die Abhangigkeit von han-
dels- und steuerrechtlichen Rahmenbedingungen.
Unzureichende Planung und Steuerung sowie mangeln-
des Controlling der Beteiligungserlose konnten Minder-
erlose zur Folge haben.

Die grundlegende Veranderung steuerlicher Rahmen-
bedingungen kann zu Finanzrisiken fihren.

Zu den finanzwirtschaftlichen Risiken zahlt die
Deutsche Wohnen ebenso einen verzogerten Geldfluss
bei Umsatzerlosen und Darlehensvergaben wie unvor-
hergesehene Ausgaben, die zu Liquiditatsengpassen
fihren. Zudem konnten Schwankungen der Bewertung
von Immobilien (IAS 40) durch negative Entwicklungen
des Wohnimmobilienmarkts und von Derivaten zu jahr-
lichen erfolgswirksamen Korrekturen fihren.

Finanzmarktrisiken

Banken konnten nicht mehrin der Lage oder willens sein,
auslaufende Kredite zu verlangern. Es ist nicht auszu-
schliefen, dass die Refinanzierungen teurer und die
zukinftigen Vertragsverhandlungen mehr Zeit in
Anspruch nehmen werden. Das Refinanzierungsvolumen
der Deutsche Wohnen bis einschliefilich 2014 liegt per
31. Dezember 2011 bei EUR 107 Mio., wovon EUR 45 Mio.
auf 2012 entfallen. In den Kreditvertragen bestehen soge-
nannte Financial Covenants, die bei Nichteinhaltung zu
auflerordentlichen Kiindigungen durch die Banken fihren
konnten. In der Deutsche Wohnen sind das Finanzkenn-
zahlen, die sich auf die Kapitaldienstfahigkeit (Debt
Service Cover Ratio [DSCR) / Interest Service Cover Ratio
(ISCR)) sowie auf den Verschuldungsgrad in Abhangigkeit
von den Mieteinnahmen (Vervielfaltiger) beziehen. Mit den
in 2010 durchgefihrten Ma3nahmen zur Optimierung der
Finanzierungsstruktur sowie dem Ausnutzen von Skalen-
effekten der Zukadufe haben wir die bereits in der Vergan-
genheit bestehenden ., Puffer” weiter verbessert.

Konzernlagebericht
Risiko- und Chancenbericht

Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden
wesentlichen Risiken des Konzerns bestehen aus
zinsbedingten Cashflowrisiken, Liquiditatsrisiken und
Ausfallrisiken. Die Unternehmensleitung erstellt und
Uberprift Richtlinien zum Risikomanagement fir jedes
dieser Risiken. bzw. das Risiko, dass ein
Vertragspartner seinen Zahlungsverpflichtungen nicht
nachkommt, werden mittels der Verwendung von
Kreditlinien und Kontrollverfahren gesteuert. Fir die
Deutsche Wohnen besteht weder bei einem einzelnen
Vertragspartner noch bei einer Gruppe von Vertragspart-
nern mit ahnlichen Merkmalen eine erhebliche Kon-
zentration des Ausfallrisikos. Der Konzern Uberwacht
taglich das Risiko eines engpasses mittels
eines Liquiditatsplanungs-Tools. Die Deutsche Wohnen
ist bestrebt, jederzeit Uber ausreichend flissige Mittel
zur Bedienung zukUnftiger Verpflichtungen zu verfugen.
Das dem der Konzern ausgesetzt
ist, entsteht hauptsachlich aus den langfristigen finan-
ziellen Schulden mit variablem Zinssatz und ist durch
Zinsderivate im Wesentlichen abgesichert. Wir verwei-
sen auf unsere Angaben im Konzernanhang.

Investitionsrisiken

Die Auswahl und Planung von GrofBinstandsetzungs-
mafnahmen kann zu einer falschen Allokation von
Investitionsmitteln fihren. Ebenso ist es mdglich, dass
zusatzlich angekaufte Einheiten den Renditeerwartun-
gen nicht entsprechen. Dies kdnnte einen negativen
Einfluss auf den Geschaftsverlauf des Konzerns haben.
Auflerdem konnen unvollstandige Angaben in Due-
Diligence-Berichten und -Auswertungen sowie intrans-
parente Vergabeentscheidungen und die Nichtbeach-
tung von Vergabebestimmungen (z. B. bei der Inan-
spruchnahme von offentlichen Férdermitteln mit der
Folge der Riickzahlung] Risiken nach sich ziehen.

Weitere Risikofaktoren, die in unmittelbarem Zusam-
menhang mit Investitionen durch das Unternehmen
stehen, sind die der Uberschreitung der geplanten
Kosten, der Nichteinhaltung von Terminen sowie der
Unterschreitung von Ausstattungsstandards. Dies kann
zusatzlichen Aufwand fur das Unternehmen bedingen.
Ebenso kénnen verspatete Inbetriebnahmen, Mietaus-
falle (unter Umstanden Mietminderungen) oder unzurei-
chende Mangelverfolgungen zu einem erhohten Auf-
wand fihren. Zur Minimierung dieser Risiken bedient
sich die Deutsche Wohnen externer und interner Fach-
krafte sowie eines fortlaufenden Projektcontrollings.
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Chancen der kiinftigen Entwicklung

Die Deutsche Wohnen hat ihre Position als eine der
grofiten deutschen bdrsennotierten Wohnimmobilien-
gesellschaften gefestigt und ihre Integrationsfahigkeit
unter Beweis gestellt. Dieser Prozess fiihrte zu einem
Erfahrungsgewinn bei Mitarbeitern und Management,
der fir mogliche zukunftige Integrationen wertsteigernd
eingesetzt werden kann. Die Deutsche Wohnen ist somit
als Konsolidierungsplattform aufgestellt, um die sich
bietenden Marktchancen zu nutzen und aktiv an der
Konsolidierung des Marktes mitzuwirken.

Im aktuell bestehenden Portfolio weisen die Haupt-
standorte Berlin und Frankfurt am Main/Rhein-Main
weiterhin gute Wachstumsaussichten auf. Sie liegen im
Vergleich der deutschen Grof3stadte in der Spitzen-
gruppe. Mit Disseldorf konnte zudem eine weitere
Metropolregion erschlossen werden. Eine gute Durch-
mischung des Portfolios bezliglich der Wohnungsgrofien
und Mikrostandorte innerhalb der Ballungszentren und
eine intensive Mieterbetreuung bieten die Maglichkeit,
auch in einem angespannten wirtschaftlichen Umfeld
konstante Ertrage aus dem Portfolio zu generieren.

Insgesamt haben wir unsere Position am Kapitalmarkt
deutlich verbessern kénnen. Wir weisen heute eine
Marktkapitalisierung von Uber EUR 1 Mrd. auf und
konnten die Liquiditat in der Aktie steigern; damit haben
wir uns auch im MDAX verbessert. Unsere Finanzie-
rungsstruktur ist mehr als solide: Wir sind langfristig
durchfinanziert und wir weisen einen niedrigen Ver-
schuldungsgrad (LTV]) auf. Unser Geschaftsmodell ist
bei unseren Bankpartnern etabliert, die Kreditwiirdig-
keit hat sich aufgrund eines besseren Ratings weiter
verbessert.

All diese Aspekte werden unsere Wachstumsstrategie
weiter unterstitzen.
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Die Deutsche Wohnen und RREEF Management GmbH
(RREEF) haben sich auf den Abschluss eines gericht-
lichen Vergleichs verstandigt, um einen laufenden
Rechtsstreit Uber den Verlustausgleich fir die
Geschaftsjahre 1999 bis 2011 und 2004 bis 2006
(erstes Halbjahr) beizulegen. RREEF wird der Gesell-
schaft mit Wirksamkeit dieses Vergleichs und nach Mit-
teilung des Gerichts Uber die Riicknahme der Berufung
der Gesellschaft EUR 20 Mio. zahlen. Der Vergleich wird
wirksam, wenn ihm die Aktiondre der Gesellschaft
durch Sonderbeschluss zugestimmt haben und nicht
eine Minderheit, deren Anteile zusammen den zehnten
Teil des bei Beschlussfassung vertretenen Grundkapi-
tals erreichen, zur Niederschrift Widerspruch erhebt.
Wir beabsichtigen, unseren Aktionaren den Vergleich in
der ordentlichen Hauptversammlung 2012 zur Zustim-
mung vorzulegen. Die Deutsche Wohnen wiirde einen
entsprechenden einmaligen Ertrag in 2012 aus dem
Vergleich erzielen.

Unternehmensfihrung

Die Angaben nach §28%9a HGB haben wir auf unserer
Homepage (L) www.deutsche-wohnen.com verdffentlicht.

Vergutungsbericht

Das Vergitungssystem fur den Vorstand und die
Gesamtvergiitung der einzelnen Vorstandsmitglieder
werden durch das Aufsichtsratsplenum festgelegt und
in regelmafigen Abstanden Uberprift.

Vor dem Hintergrund der durch das Gesetz zur Ange-
messenheit der Vorstandsverglitung geltenden neuen
gesetzlichen Rahmenbedingungen hatte der Auf-
sichtsrat das Vergutungssystem fur den Vorstand im
Geschaftsjahr 2010 Gberarbeitet. Danach umfasst die
monetare Vergiitung jeweils zur Halfte eine fixe und eine
variable Komponente. Die variable Komponente unter-
teilt sich seit 2010 in ein sogenanntes Short Term
Incentive und ein Long Term Incentive. Diese sind der
Hohe nach in den Anstellungsvertragen der Vorstands-
mitglieder verankert. Die Gewahrungsidee fihrt zu dem
Ergebnis, dass insgesamt rund 58 % der variablen
Vergltung mehrjahrig ausgestaltet sind. Die tatsach-
liche Vergitungsstruktur am Ende der Laufzeit kann
davon abweichen.



Fir das Short Term Incentive werden zwischen dem
Vorstandsmitglied und dem Aufsichtsrat fir ein
Geschaftsjahr im Voraus konkrete individuelle Ziele ver-
einbart. Die Auszahlungshdhe des Short Term Incentive
ist abhangig vom Grad der Zielerreichung am Ende des
Geschaftsjahres. Ein Betrag von bis zu 80% des Short
Term Incentive wird nach Ablauf des Geschéftsjahres
ausgezahlt. Der restliche Betrag verbleibt unverzinslich
im Unternehmen und wird erst nach Ablauf weiterer
drei Jahre ausgezahlt, sofern sich die wirtschaftliche
Lage der Gesellschaft nicht aus Griinden, die das Vor-
standsmitglied zu vertreten hat, derart verschlechtert
hat, dass der Aufsichtsrat gemaf §87 Abs.2 AktG zur
Herabsetzung seiner Bezlige berechtigt ware.

Das Long Term Incentive bemisst sich nach den Bestim-
mungen des Deutsche Wohnen Fihrungskrafte-Beteili-
gungsprogramms ..Performance Share Unit-Plan” (kurz
PSU-Plan]. Danach héngt die Hohe des Long Term
Incentive von der Entwicklung der Kennzahlen Funds
from Operations [FFOJ, Net Asset Value [NAV) und Aktien-
kurs der Deutsche Wohnen AG innerhalb einer jeweils
vierjahrigen Performance-Periode ab.

Im Rahmen des PSU-Plans beginnt jedes Jahr eine
neue Performance-Periode. Zu Beginn dieser wird fur
jedes Vorstandsmitglied nach Mafligabe seiner vertrag-
lichen Vergitungszusagen der sogenannte anfangliche
Zuteilungswert vereinbart. Ein Anspruch auf Auszahlung
der Vergutungskomponente entsteht grundsatzlich erst
nach Ablauf der jeweiligen Performance-Periode, also
nach vier Jahren.

Die Hohe des Auszahlungsanspruchs ist dabei von der
eingetretenen Entwicklung der Kennzahlen FFO, NAV
und Aktienkurs der Deutsche Wohnen wahrend der
Performance-Periode abhangig. Mit der im PSU-Plan
fur das Long Term Incentive vorgegebenen Struktur wird
sowohl positiven als auch negativen Entwicklungen
Rechnung getragen. Fir den Fall auBerordentlich
positiver Entwicklungen begrenzt ein Cap den Auszah-
lungsbetrag hohenmafig. Eine negative Entwicklung
verringert die Hohe des anfanglichen Zuteilungswerts
und des Auszahlungsbetrags bis hin zu dessen ganz-
lichem Wegfall.

Konzernlagebericht

Risiko- und Chancenbericht
Unternehmensfihrung
Vergltungsbericht

Das beschriebene Uberarbeitete Vergitungssystem fand
fir das Vorstandsmitglied Helmut Ullrich bereits im
Jahr 2010 Anwendung. Fur den Vorstandsvorsitzenden
Michael Zahn gilt das Uberarbeitete Vergiitungssystem
mit Wirkung der Verlédngerung seines Anstellungsver-
trags, das heif3t seit dem Jahr 2011. Fir das Vorstands-
mitglied Lars Wittan gilt das Vergitungssystem mit
Wirkung ab seiner Bestellung zum Organmitglied per
1. Oktober 2011, wobei die Vergiitung fur das Geschafts-
jahr 2011 zeitanteilig erfolgt.

Fur den Fall der vorzeitigen Beendigung seiner Tatigkeit
aus Anlass eines Kontrollwechsels sind dem Vorstands-
vorsitzenden Leistungen zugesagt worden, die den
Anforderungen der Ziffer 4.2.3 Abs.4 des Deutschen
Corporate Governance Kodex durch Einhaltung des dort
vorgesehenen Abfindungs-Cap entsprechen.

Der Aufsichtsrat hat sich im Geschaftsjahr 2011 erneut
mit der Angemessenheit der Gesamtvergiitung der
Vorstandsmitglieder befasst. Dabei hat er unter Beruck-
sichtigung der Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmit-
glieds und der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens
vor allem die persdnlich erbrachten Leistungen, den
Erfolg und die erreichten positiven Zukunftsaussichten
des Unternehmens gewdirdigt. AufBerdem wurde die
Ublichkeit der Vergiitung unter Beriicksichtigung des
Vergleichsumfelds und der Vergitungsstruktur, die
ansonsten im Unternehmen gilt, hinterfragt. Der Auf-
sichtsrat hat die Gesamtvergltungen der Vorstands-
mitglieder als angemessen erachtet.

Fir die Vergitung der Vorstande erfolgten fir 2011
folgende Aufwendungen:

Michael Helmut Lars
in TEUR Zahn Ullrich Wittan
Fixe Verglitung 350 275 50
Variable
Vergiitungsbestandteile

Short Term Incentive
kurzfristig
ausgestaltet 300 160 38
langerfristig
ausgestaltet 100 40 13
Long Term Incentive
PSU-Plan 150 125 25
Nebenleistungen 27 19 6
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Die Anspriche des Vorstands aus den langfristigen
Vergitungskomponenten haben zum Stichtag einen
Wert von ca. 150 %.

Pensionsrickstellungen fir aktive bzw. ausgeschiedene
Vorstande oder Aufsichtsrate der Deutsche Wohnen AG
bestehen nicht. Im Geschaftsjahr 2011 wurden keine
Kredite an Vorstandsmitglieder der Deutsche Wohnen AG
gewahrt.

Uber die Aufsichtsratsvergiitung hat die Hauptver-
sammlung vom 17. Juni 2008 beschlossen. Danach
erhalt jedes Aufsichtsratsmitglied eine feste jahrliche
Vergitung von TEUR 20, der Vorsitzende des Aufsichts-
rats erhalt das Doppelte, ein stellvertretender Vorsit-
zender das Eineinhalbfache der Vergltung. Die fur
das Geschaftsjahr 2011 zu leistenden Aufsichtsrats-
vergitungen betragen TEUR 150 netto.

Prognosebericht

Unabhangige Wirtschaftsinstitute erwarten, dass sich
die konjunkturelle Aufwartsbewegung in Deutschland
im Vergleich zu 2011 abschwachen wird, jedoch nicht
zum Erliegen kommt. Der Sachverstandigenrat der
Bundesregierung prognostiziert ein BIP-Wachstum von
0,9 %, das DIW von 0,6 %.

Hinsichtlich unserer Prognose fir 2012 haben wir, unter
der Voraussetzung, dass sich das Konjunkturklima in
Deutschland wie prognostiziert entwickelt, die folgen-
den Annahmen getroffen.

In der Wohnungsbewirtschaftung planen wir mit einem
signifikanten Anstieg des Segmentergebnisses im
Wesentlichen aus der ganzjahrigen Auswirkung der
Zukaufe und der Mietsteigerungen 2011 sowie aus
geplanten Mietsteigerungen in 2012 mit einer Jahres-
wirkung von rund EUR 4 Mio. Dem stehen gegenlaufige
Effekte aus Verkaufen aus 2011 und 2012 gegenuber. Im
Leerstand wollen wir das Niveau halten. Die Kosten fur
die Instandhaltung werden sich auf einem ahnlichen
Niveau wie 2011 bewegen (EUR 9-10 pro m?. Fur
Modernisierungsaufwendungen sind knapp EUR 40 Mio.
vorgesehen. Insgesamt investieren wir somit mehr als
EUR 22 pro m? nachhaltig in unsere Bestande.
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Im Segment Pflege und Betreutes Wohnen gehen wir
von einem nahezu gleichen Ergebnis in Hohe von
EUR 9 Mio. aus.

Die Verwaltungskosten werden sich um ca. 4 % erhdhen.

Die laufenden Zinsaufwendungen werden sich, abhangig
vom Zinsniveau, auf rund EUR 85 Mio. belaufen. Weiter-
hin beeinflussen die Finanzierungsbereitschaft der
Banken in Bezug auf Akquisitionen sowie deren Kondi-
tionen unsere Finanzierungskosten. Der LTV wird in
Abhangigkeit der Akquisitionen ansteigen. Bei Bedarf
wilrden wir einen kurzfristigen Anstieg auf 65% ver-
treten, solange sich insbesondere liquiditatsorientierte
Kennzahlen nicht signifikant verschlechtern.

Insgesamt streben wir in unserem Basisszenario - das
heifit ohne weitere Zukaufe - einen FFO (ohne Verkauf)
in Hohe von EUR 55 Mio. an.

In der Einzelprivatisierung planen wir den Verkauf von
ca. 900 Einheiten mit einem Transaktionsvolumen von
rund EUR 70 Mio. Weitere ca. 1.100 Einheiten sollen aus
den Verkaufsregionen mit einem Transaktionsvolumen
von rund EUR 45 Mio. verauflert werden. Im Segment
Verkauf erwarten wir insgesamt ein Ergebnis von rund
EUR 10 Mio.

Neben dem Basisszenario wollen wir in 2012 mit den
Mitteln aus der Kapitalerhéhung weiter wachsen,
woraus sich entsprechend positive Effekte auf den FFO
ergeben werden.

Fur das Geschaftsjahr 2013 planen wir mit einem ver-
besserten Ergebnis durch weitere Zukaufe.

Frankfurt am Main, den 24. Februar 2012

o (W,

Michael Zahn Helmut Ullrich Lars Wittan
Vorstandsvorsitzender Finanzvorstand Vorstand
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KONZERNBILANZ

zum 31. Dezember 2017

in TEUR Anhang 31.12.2011 31.12.2010

AKTIVA

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien D1 2.928.816 2.820.952
Sachanlagen D.2 18.636 16.536
Immaterielle Vermdgenswerte D.3 2.511 3.483
Derivative Finanzinstrumente D.6 0 9.192
Sonstige langfristige Vermdogenswerte 561 517
Aktive latente Steuern D.14 63.037 78.651
Langfristige Vermdgenswerte 3.013.561 2.929.331
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebaude D.4 63.476 15.159
Andere Vorrate 2.937 2.298
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen D5 13.959 6.690
Forderungen aus Ertragsteuern 797 2.353
Derivative Finanzinstrumente D.6 0 75
Sonstige Vermdgenswerte 2.329 1.944
Zahlungsmittel D.7 167.829 46.016
Zwischensumme kurzfristige Vermogenswerte 251.327 74.535
Zur VerauBlerung gehaltene langfristige Vermogenswerte C.9 37.388 34.314
Kurzfristige Vermdgenswerte 288.715 108.849
Summe Aktiva 3.302.276 3.038.180
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Konzernbilanz

in TEUR Anhang 31.12.2011 31.12.2010

PASSIVA

Auf die Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallendes Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital D.8 102.300 81.840
Kapitalricklage D.8 496174 370.048
Kumuliertes Konzernergebnis D.8 484.598 437.682
1.083.072 889.570

Nicht beherrschende Anteile D.8 302 302
Summe Eigenkapital 1.083.374 889.872
Langfristige Finanzverbindlichkeiten D.9 1.728.291 1.338.954
Pensionsverpflichtungen D.10 42.662 44747
Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten D.11 0 476
Steuerschulden D.13 41.221 48.496
Derivative Finanzinstrumente D.6 71.731 43.922
Sonstige Rickstellungen D.12 8.265 9.789
Passive latente Steuern D.14 96.219 92.021
Summe langfristige Verbindlichkeiten 1.988.389 1.578.405
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten D.9 106.382 445.565
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 35.634 29.236
Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten D.11 7.287 22.011
Sonstige Rickstellungen D.12 3.295 3.465
Derivative Finanzinstrumente D.6 23.241 26.416
Steuerschulden D.13 17.411 15.433
Sonstige Verbindlichkeiten 37.263 27.777
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten 230.513 569.903
Summe Passiva 3.302.276 3.038.180
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fUr den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2011

in TEUR Anhang 201 2010

Einnahmen aus der Wohnungsbewirtschaftung E.16 196.373 189.770
Aufwendungen aus der Wohnungsbewirtschaftung E17 -38.981 -38.801
Ergebnis aus der Wohnungsbewirtschaftung 157.392 150.969
Verkaufserlose 150.596 171.682
Verkaufskosten -8.280 -6.912
Buchwertabgang -131.742 -152.116
Ergebnis aus Verkauf E.18 10.574 12.654
Erldse aus Pflege und Betreutes Wohnen 40.105 40.651
Aufwendungen fir Pflege und Betreutes Wohnen -30.875 -31.754
Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen E.19 9.230 8.897
Verwaltungskosten E.20 -32.951 -31.795
Sonstige Aufwendungen -2.262 -4.606
Zwischenergebnis 141.983 136.119
Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien D1 40.049 47.178
Abschreibungen D.2/3 -3.007 -3.044
Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT) 179.025 180.253
Finanzertrage 675 848
Ergebnis aus der Marktwertanpassung derivativer Finanzinstrumente D.6 =199 -234
Finanzaufwendungen E.21 -93.712 -123.728
Ergebnis vor Steuern 85.789 57.139
Ertragsteuern E.22 -35.214 -33.334
Periodenergebnis 50.575 23.805
Davon entfallen auf:
Anteilseigner des Mutterunternehmens 50.575 23.805
Nicht beherrschende Anteile 0 0
50.575 23.805

Ergebnis je Aktie
unverwassert in EUR 0,61 0,29
verwdssert in EUR 0,61 0,29
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
Konzern-Gesamtergebnisrechnung

KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

fUr den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2011

in TEUR 201 2010

Periodenergebnis 50.575 23.805
Sonstiges Ergebnis
Nettogewinn/Nettoverlust aus derivativen Finanzinstrumenten -33.691 9.630
Ertragsteuereffekte 10.484 -2.998
-23.207 6.632
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 1.528 -3.650
Ertragsteuereffekte - 456 1.113
1.072 -2.537
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -22.135 4.095
Gesamtergebnis nach Steuern 28.440 27.900
Davon entfallen auf:
Anteilseigner des Mutterunternehmens 28.440 27.900
Nicht beherrschende Anteile 0 0
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

fUr den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2011

in TEUR Anhang 201 2010

Betriebliche Tatigkeit

Periodenergebnis 50.575 23.805
Finanzertrage -675 - 848
Finanzaufwendungen 93.712 123.728
Ertragsteuern 35.214 33.334

Periodenergebnis vor Steuern und Zinsen 178.826 180.019

Zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage

Fair-Value-Anpassung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien D.1 -40.049 -47.178
Abschreibungen D.2/3 3.007 3.044
Anpassung der Zinsswaps 199 234
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrége G -20.338 -24.312

Veranderung des Nettoumlaufvermogens

Anderung der Forderungen, Vorrate und

sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte 2.298 2.986
Anderung der operativen Verbindlichkeiten 7.452 7.107
Operativer Cashflow 131.395 121.900
Gezahlte Zinsen -79.446 -86.149
Erhaltene Zinsen 675 848
Gezahlte/Erhaltene Steuern ohne EK-02-Zahlungen 481 -2.901
Cashflow aus betrieblicher Geschaftstatigkeit vor EK-02-Zahlungen 53.105 33.698
EK-02-Zahlungen D.13 -9.603 -23.839
Cashflow aus betrieblicher Geschaftstatigkeit 43.502 9.859
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Konzern-Kapitalflussrechnung

in TEUR Anhang 201 2010

Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Verkaufen 149.378 182.283
Auszahlungen fir Investitionen G -260.382 -89.243
Einzahlungen aus Fordermitteln fir Investitionen 1.645 4.106
Auszahlungen an Fonds-Kommanditisten D.11 -15.763 -28.416
Cashflow aus Investitionstatigkeit -125.122 68.730
Finanzierungstatigkeit

Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen D.9 633.111 137.894
Tilgung von Darlehen D.9 -592.366 -203.963
Geleistete Vorfalligkeitsentschadigung 0 -23.599
Einzahlungen aus der Kapitalerhéhung D.8 186.476 0
Kosten der Kapitalerhthung D.8 -7.420 0
Auszahlung Dividende -16.368 0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 203.433 -89.668
Nettoveranderung der Zahlungsmittel 121.813 -11.079
Zahlungsmittel zu Beginn der Periode 46.016 57.095
Zahlungsmittel am Ende der Periode 167.829 46.016
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KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

zum 31. Dezember 2017

in TEUR

Grundkapital Kapitalriicklage
Anhang D.8 D.8
Eigenkapital zum 1. Januar 2010 81.840 455.761

Periodenergebnis

Sonstiges Ergebnis

Gesamtergebnis

Entnahmen aus der Kapitalricklage -85.713
Eigenkapital zum 31. Dezember 2010 81.840 370.048
Eigenkapital zum 1. Januar 2011 81.840 370.048

Periodenergebnis

Sonstiges Ergebnis

Gesamtergebnis

Kapitalerh6hung 20.460 166.016
Kapitalerhchungskosten abziiglich Steuereffekt -5.046
Entnahmen aus der Kapitalriicklage -34.844

Dividendenzahlung

Eigenkapital zum 31. Dezember 2011 102.300 496.174
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Kumuliertes Konzernergebnis

Pensionen Cashflow Hedge Ubrige Riicklagen Zwischensumme Nicht beherrschende Eigenkapital

Riicklage Anteile

D.8 D.8 D.8 D.8
204 -44.805 368.670 861.670 302 861.972
23.805 23.805 23.805
-2.537 6.632 4.095 4.095
-2.537 6.632 23.805 27.900 0 27.900
85.713 0 0 0
-2.333 -38.173 478.188 889.570 302 889.872
-2.333 -38.173 478.188 889.570 302 889.872
50.575 50.575 0 50.575
1.072 -23.207 -22.135 -22.135
1.072 -23.207 50.575 28.440 0 28.440
186.476 186.476
-5.046 -5.046
34.844 0 0 0
-16.368 -16.368 -16.368
-1.261 -61.380 547.239 1.083.072 302 1.083.374
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ANHANG ZUM KONZERNABSCHLUSS

fur das Geschaftsjahr zum 31. Dezember 2011

A Allgemeine Angaben zum
Konzernabschluss der
Deutsche Wohnen Gruppe

1 Die Deutsche Wohnen Gruppe

Der Konzernabschluss der Deutsche Wohnen AG (die
.Deutsche Wohnen] zum 31. Dezember 2011 wurde
am 24. Februar 2012 durch den Vorstand aufgestellt.
Der Aufsichtsrat wird voraussichtlich den Konzern-
abschluss in seiner Sitzung am 19. Marz 2012 billigen.
Die Deutsche Wohnen AG ist eine in Deutschland ansés-
sige und national tatige borsennotierte Immobilien-
Aktiengesellschaft mit Sitz in Frankfurt am Main,
Pfaffenwiese 300, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main, HRB 42388.

Die Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen AG
beschrankt sich auf ihre Holdingtatigkeit fur die im Kon-
zern zusammengefassten Unternehmen. Dazu gehoren
insbesondere Recht, Personal, Finanzierung/Control-
ling/Rechnungswesen sowie Kommunikation/Marketing
und Investor Relations. Die operativen Tochtergesell-
schaften konzentrieren sich auf die Wohnungsbewirt-
schaftung und den Verkauf der hauptsachlich in Berlin
und im Rhein-Main-Gebiet befindlichen Immobilien
sowie den Bereich Pflege und Betreutes Wohnen.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Sofern
nichts anderes angegeben ist, werden samtliche Werte
auf Tausend Euro (TEUR] gerundet. Aus rechentechni-
schen Grinden konnen bei Tabellen und Verweisen
Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt
ergebenden Werten auftreten.
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2 Konzernabschluss

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

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt grund-
satzlich unter Anwendung des Anschaffungskosten-
prinzips. Hiervon ausgenommen sind insbesondere die
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und deri-
vative Finanzinstrumente, welche zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden.

Der Konzernabschluss umfasst den Abschluss der
Deutsche Wohnen und ihrer Tochterunternehmen zum
31. Dezember eines jeden Geschaftsjahres. Die Ab-
schlisse der Tochterunternehmen werden unter Anwen-
dung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden zum gleichen Bilanzstichtag aufgestellt wie
der Abschluss des Mutterunternehmens.

Der Ausweis innerhalb der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung wurde zum Stichtag oberhalb des ..Zwi-
schenergebnisses” gedndert. Die Anderung erfolgte, um
das Geschaftsmodell der Deutsche Wohnen besser
abzubilden und damit dem externen Leser eine trans-
parentere Darstellung der Ertragslage zu vermitteln. Im

Ergebnis ist der Abschluss auch mit Wettbewerbern

besser vergleichbar. Die Anderungen sind auch fiir das

Vorjahr erfolgt. Dabei sind folgende wesentliche Aus-

weisanderungen vorgenommen worden:

e Die Einnahmen und Aufwendungen aus der Wohnungs-
bewirtschaftung werden als eigene Posten gesondert
ausgewiesen.

e Die Ertrage und Aufwendungen aus Pflege und
Betreutes Wohnen werden neu in einem ..Ergebnis aus
Pflege und Betreutes Wohnen” zusammengefasst und
im Konzernanhang weiter erlautert.

e Die Verkaufskosten werden neu innerhalb des Verkaufs-
ergebnisses ausgewiesen.

e Die Verwaltungskosten umfassen nun den Personal-
aufwand (ohne Pflege und Betreutes Wohnen) und
die laufenden Sachkosten (ohne Pflege und Betreutes
Wohnen).



Konzernabschluss
Konzernanhang

Ergebnis
aus der

Ergebnis aus

Pflege und Sonstige

Wohnungsbe- § Ergebnis aus Betreutes § Verwaltungs- Aufwen-
in EUR Mio. wirtschaftung Verkauf Wohnen kosten dungen
Umsatzerlose 2646 2978
Ergebnis aus Verkauf 19,6
Sonstige
betriebliche Ertrage 1,0 4,7 0,7 3,2 9.6
Summe Aufwendungen -114,6 -6,9 -29,0 -325 -7.9 -190,9
151,0 12,7 8,9 -31,8 -4,7 136,1

3 Anwendung von IFRS im Geschaftsjahr

Mit Ausnahme der Anwendung neuer und uberarbeite-
ter Standards und Interpretationen im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr werden die Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden des Konzernabschlusses zum 31. Dezember
2010 unverandert fortgefihrt.

Im Geschaftsjahr 2011 haben sich keine Anderungen
aus erstmalig anzuwendenden IFRS-Standards oder
IFRIC-Interpretationen ergeben.

Nachfolgend sind bereits verdffentlichte, aber noch
nicht angewandte IFRS-Standards dargestellt:

IFRS 9 .Finanzinstrumente” wurde im November 2009
vom |ASB veroffentlicht. Finanzielle Vermdogenswerte
sind kiinftig den Bewertungskategorien ,.zu fortgefihr-
ten Anschaffungskosten” und .zum beizulegenden Zeit-
wert” zuzuordnen und entsprechend zu bewerten. Im
Oktober 2010 wurden erganzend die Vorschriften zur
Bilanzierung von finanziellen Verbindlichkeiten ver-
offentlicht. IFRS 9 ist auf Geschaftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2015 beginnen. Die
Anwendung des neuen Standards wird zu Anderungen
bei der Darstellung und Bilanzierung von finanziellen
Vermdogenswerten und Verbindlichkeiten fiihren.

Im Mai 2011 veroffentlichte das IASB mit IFRS 10
.Konzernabschlisse”, IFRS 11 .Gemeinsame Verein-
barungen”, IFRS 12 ,Angaben zu Beteiligungen an
anderen Unternehmen”, Anderungen an IAS 27 .Sepa-
rate Abschliisse” sowie Anderungen an IAS 28 .Anteile
an assoziierten Unternehmen und Joint Ventures”.
IFRS 10 wird die bisherigen Regelungen zu Konzern-
abschlissen (Teile des IAS 27 .Konzern- und separate
Abschlisse”) und Zweckgesellschaften (SIC-12 .Kon-
solidierung - Zweckgesellschaften”) ersetzen. Die
Anwendung der neuen Standards wird voraussichtlich
nicht zu Anderungen im Konzernabschluss fihren.

Im Mai 2011 wurde IFRS 13 .Bewertung zum beizulegen-
den Zeitwert” veroffentlicht. Der neue Standard enthalt
Vorgaben, wie der beizulegende Zeitwert zu ermitteln ist.
IFRS 13 ist zwingend anzuwenden auf Geschaftsjahre,
die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. Eine
Ubernahme in européisches Recht steht noch aus. Die
Anwendung des Standards wird voraussichtlich nicht zu
Anpassungen im Konzernabschluss fuhren.

Im Juni 2011 verdffentlichte das IASB .Anderungen an
IAS 1 - Darstellung des sonstigen Ergebnisses”. Die An-
wendung des geanderten Standards wird zu Anderungen
bei der Darstellung der Gesamtergebnisrechnung fihren.

Im Juni 2011 wurde .Anderungen an IAS 19 - Leistungen
an Arbeitnehmer” veréffentlicht. Darin enthalten sind
Neuregelungen zur Bilanzierung von Verpflichtungen
aus Pensionsplanen und zu sonstigen Leistungen an
Arbeitnehmer. Die Anwendung des Standards wird keine
Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

Das IASB und das IFRS IC haben weitere Verlautbarun-

gen veroffentlicht, die keinen wesentlichen Einfluss auf
den Konzernabschluss haben werden.
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4 Wesentliche Ermessensentscheidungen,
Schatzungen und Annahmen

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

Ermessensentscheidungen

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden hat die Unternehmensleitung folgen-
de Ermessensentscheidungen, die die Betrage im
Abschluss wesentlich beeinflussen, getroffen. Nicht
beriicksichtigt werden dabei solche Entscheidungen, die
Schatzungen beinhalten.

Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhaltnissen -
Konzern als Leasinggeber

Der Konzern hat Leasingvertrage zur Vermietung sei-
ner als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien abge-
schlossen. Dabei wurde anhand einer Analyse der
Vertragsbedingungen festgestellt, dass alle mit dem
Eigentum dieser im Rahmen von Operating-Leasing-
verhaltnissen vermieteten Immobilien verbundenen
mafgeblichen Chancen und Risiken im Konzern ver-
bleiben, der diese Vertrage demnach als Operating-
Leasingverhaltnisse bilanziert. Die Buchwerte der
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragen
EUR 2.928,8 Mio. (Vorjahr: EUR 2.821,0 Mio.].

Schatzungen und Annahmen

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie
sonstige am Stichtag bestehende Hauptquellen von
Schatzungsunsicherheiten, aufgrund derer ein betracht-
liches Risiko besteht, dass innerhalb des nachsten
Geschaftsjahres eine wesentliche Anpassung der Buch-
werte von Vermdogenswerten und Schulden erforderlich
sein wird, werden nachstehend erlautert.

64

Beizulegender Zeitwert der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien

Der beizulegende Zeitwert der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien wurde zum 31. Dezember 2011
anhand einer Portfoliobewertung intern ermittelt. Die
Immobilien werden in Abhangigkeit ihrer Lage und der
Objektqualitat in Cluster eingeteilt. Auf Basis dieser
Cluster werden Annahmen Uber die Entwicklung der
Mieten, Leerstande, Erlésschmalerungen und Instand-
haltungskosten als auch der Diskontierungszinssatze
getroffen. Diese Bewertungsannahmen unterliegen
aufgrund der langfristigen Ausrichtung Unsicherheiten,
die in Zukunft zu positiven, aber auch negativen Wert-
veranderungen fihren kdnnen. Die globale Krise des
Finanzsystems hat einen hohen Grad an Unsicherheit
im europaischen Immobilienmarkt erzeugt. In diesem
Umfeld ist es mdglich, dass die beizulegenden Zeitwerte
einer Volatilitat unterliegen. Die Buchwerte der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragen
EUR 2.928,8 Mio. [Vorjahr: EUR 2.821,0 Mio.).

Pensionen und andere Leistungen nach Beendigung
des Arbeitsverhaltnisses

Der Aufwand aus leistungsorientierten Planen nach
Beendigung des Arbeitsverhaltnisses wird anhand von
versicherungsmathematischen Berechnungen ermittelt.
Die versicherungsmathematische Bewertung erfolgt auf
der Grundlage von Annahmen zu Abzinsungssatzen,
kiinftigen Lohn- und Gehaltssteigerungen, Sterblichkeit
und den kinftigen Rentensteigerungen. Entsprechend
der langfristigen Ausrichtung dieser Plane unterliegen
solche Schatzungen wesentlichen Unsicherheiten. Die
Pensionsverpflichtungen betragen zum 31. Dezember
2011 EUR 42,7 Mio. (Vorjahr: EUR 44,7 Mio.).

Verbindlichkeiten gegentber Fonds-Kommanditisten

Die Kommanditisten des DB Immobilienfonds 14 Rhein-
Pfalz Wohnen GmbH & Co. KG, Eschborn (im Folgenden
.DB 14'], haben die Mdglichkeit, ihre Anteile bis 2019
anzudienen. Bei der Bewertung der Verbindlichkeit
wurde die vollstandige Andienung aller Kommandit-
anteile unterstellt. Die Verbindlichkeit betragt zum
31. Dezember 2011 EUR 7,3 Mio. (Vorjahr: EUR 22,5 Mio.).



B Konsolidierungskreis und
Konsolidierungsmethoden

1 Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst die Deutsche Wohnen AG
und die von ihr beherrschten Tochtergesellschaften ab
dem Erwerbszeitpunkt, das heif3t ab dem Zeitpunkt, an
dem der Konzern die Beherrschung erlangt. Die Ein-
beziehung in den Konzernabschluss endet, sobald die
Beherrschung durch das Mutterunternehmen nicht mehr
besteht. Die Zusammensetzung der Deutsche Wohnen
ergibt sich aus der als Anlage 1 beigefligten Aufstellung
des Anteilsbesitzes.

In 2011 ergaben sich folgende Anderungen im Konsoli-
dierungskreis: Ab 1. Juni 2011 wird die Promontoria
Holding XVI N.V., Amsterdam, Niederlande, sowie seit
dem 30. September 2011 die AGG Auguste-Viktoria-
Allee Grundsticks GmbH, die SGG Scharnweberstralle
Grundsticks GmbH und die Holzmindener Strafle/
Tempelhofer Weg Grundsticks GmbH als mittelbar
hundertprozentige Tochtergesellschaften voll konso-
lidiert. Dabei handelt es sich nicht um Unternehmens-
zusammenschlisse nach IFRS 3. Dartber hinaus haben
sich im Konsolidierungskreis keine wesentlichen Ver-
anderungen ergeben.

2 Konsolidierungsmethoden

Die Abschlisse der Tochterunternehmen werden unter
Anwendung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden zum gleichen Bilanzstichtag aufgestellt
wie der Abschluss des Mutterunternehmens. Tochter-
unternehmen werden ab dem Erwerbszeitpunkt, d.h. ab
dem Zeitpunkt, zu dem der Konzern die Beherrschung
erlangt, voll konsolidiert. Die Einbeziehung in den Kon-
zernabschluss endet, sobald die Beherrschung durch
das Mutterunternehmen nicht mehr besteht.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbs-
methode, bei der zum Zeitpunkt des Erwerbs die
Anschaffungskosten mit dem der Beteiligungsquote
entsprechenden Nettovermdgen, bewertet zum beizu-
legenden Zeitwert, verrechnet werden.

Alle konzerninternen Salden, Transaktionen, Ertrage,
Aufwendungen, Gewinne und Verluste aus konzerninter-
nen Transaktionen, die im Buchwert von Vermogens-
werten enthalten sind, werden in voller Hohe eliminiert.

Konzernabschluss
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Minderheitsanteile [nicht beherrschende Anteile] stellen
den Anteil des Ergebnisses und des Nettovermogens
dar, der nicht dem Konzern zuzurechnen ist. Minder-
heitsanteile (nicht beherrschende Anteile] werden in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und in der
Konzernbilanz separat ausgewiesen. Der Ausweis in der
Konzernbilanz erfolgt innerhalb des Eigenkapitals,
getrennt vom auf die Anteilseigner des Mutterunter-
nehmens entfallenden Eigenkapital.

C Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

1 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien sind Immo-
bilien, die zur Erzielung von Mieteinnahmen oder zum
Zwecke der Wertsteigerung gehalten und nicht selbst
genutzt oder zum Verkauf im Rahmen der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit gehalten werden. Zu den als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien gehoren Grundstiicke
mit Wohn- und Geschéaftsbauten, unbebaute Grund-
stlicke und Grundstiicke mit Erbbaurechten Dritter.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden beim
erstmaligen Ansatz mit den Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten einschliefilich Nebenkosten bewertet.
Nach erstmaligem Ansatz werden die als Finanzinves-
tition gehaltenen Immobilien zu ihrem beizulegenden
Zeitwert (auch Fair Value genannt) bewertet. Gewinne
oder Verluste aus der Anpassung werden als Ertrag
oder Aufwand im Konzernergebnis erfasst.

Zum 31. Dezember 2011 und 31. Dezember 2010 erfolgte
eine interne Bewertung. Parallel wurde der Bestand
durch CB Richard Ellis GmbH, Frankfurt am Main, zum
31. Dezember 2011 und 31. Dezember 2010 bewertet
und im Gesamtwert bestatigt. Die Wertabweichung fur
die einzelne Immobilie ist nicht gréfer als +/-10%. Im
Gesamtergebnis weicht CB Richard Ellis um <0,1%
(Vorjahr: 0,2%] von der internen Bewertung ab.

Bei der Bewertung wurde in beiden Geschaftsjahren wie
folgt verfahren. Die Immobilien wurden geclustert.
Dabei wurden in sich homogene Gruppen (Cluster)
gebildet, die sich untereinander in Bezug auf die Lage
und Qualitat der Verwaltungseinheiten und damit ihr
jeweiliges Risiko unterscheiden.
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Die Clusterbildung erfolgte nach folgendem Schema:

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

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

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden aus-
gebucht, wenn sie verauflert oder wenn sie dauerhaft
nicht mehr genutzt werden und kein kinftiger wirt-
schaftlicher Nutzen bei ihrem Abgang erwartet wird.
Gewinne oder Verluste aus der Stilllegung oder dem
Abgang einer als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie
werden im Jahr der Stilllegung oder der VerduBerung
erfasst.

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

Bei einer Ubertragung von als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien in den Bestand der vom Eigentimer
selbst genutzten Immobilien entsprechen die Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten der Immobilien fir die
Folgebewertung deren beizulegendem Zeitwert zum
Zeitpunkt der Nutzungsanderung.
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2 Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten abziglich kumulierter planmafiger Abschrei-
bungen und kumulierter Wertminderungsaufwendun-
gen angesetzt. Nachtragliche Anschaffungskosten
werden angesetzt, sofern es wahrscheinlich ist, dass ein
mit der Sachanlage verbundener kiinftiger wirtschaft-
licher Nutzen der Deutsche Wohnen zuflielen wird.

Den planmafigen linearen Abschreibungen liegen die
geschatzten Nutzungsdauern der Vermodgenswerte
zugrunde. Die Nutzungsdauer fiir Gebaude betragt
50 Jahre. Fir das bewegliche Anlagevermogen betragen
die Nutzungsdauern vier bis zehn Jahre.

Die Buchwerte der Sachanlagen werden auf Wert-
minderung uberpruft, sobald Indikatoren dafir vorliegen,
dass der Buchwert eines Vermdgenswerts seinen
erzielbaren Betrag Ubersteigt.

Eine Sachanlage wird entweder bei Abgang ausgebucht
oder dann, wenn aus der weiteren Nutzung oder
VerduBerung des Vermdgenswerts kein wirtschaftlicher
Nutzen mehr erwartet wird. Die aus der Ausbuchung
des Vermdgenswerts resultierenden Gewinne oder
Verluste werden als Differenz zwischen den Nettover-
duBlerungserlosen und dem Buchwert ermittelt und in
der Periode, in der der Posten ausgebucht wird, erfolgs-
wirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.

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

3 Immaterielle Vermogenswerte

In der Deutsche Wohnen werden ausschliefilich erwor-
bene immaterielle Vermogenswerte bilanziert. Diese
werden mit ihren Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten bewertet und planmaflig Uber die jeweilige
Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Die Nutzungs-
dauer betragt zwischen drei und finf Jahren.



4 Fremdkapitalkosten

Fremdkapitalzinsen werden in der Periode als Aufwand
erfasst, in der sie anfallen. Aus der Anwendung von
IAS 23 (revised) ergaben sich keine Auswirkungen, da
die relevanten Vermdégenswerte (Immobilien]) bereits
zum Zeitwert angesetzt werden.

5 Wertminderung von nicht finanziellen
Vermogenswerten

Die nicht finanziellen Vermogenswerte umfassen im
Wesentlichen Sachanlagen, immaterielle Vermogens-
werte und Vorrate. Der Konzern beurteilt an jedem
Bilanzstichtag, ob Anhaltspunkte daflr vorliegen, dass
ein Vermogenswert wertgemindert sein kdnnte. Liegen
solche Anhaltspunkte vor, nimmt der Konzern eine
Schéatzung des erzielbaren Betrags des jeweiligen
Vermaogenswerts vor. Der erzielbare Betrag eines Ver-
mogenswerts ist der hohere der beiden Betrage aus
beizulegendem Zeitwert eines Vermdgenswerts oder
einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit abzuglich
VerduBerungskosten und Nutzungswert. Der erzielbare
Betrag ist fir jeden einzelnen Vermdgenswert zu
bestimmen, es sei denn, ein Vermdgenswert erzeugt
keine Cashflows, die weitestgehend unabhangig von
denen anderer Vermdgenswerte oder anderer Gruppen
von Vermégenswerten sind. Ubersteigt der Buchwert
eines Vermdgenswerts seinen erzielbaren Betrag, ist der
Vermogenswert wertgemindert und wird auf seinen
erzielbaren Betrag abgeschrieben.

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

Fur Vermogenswerte wird zu jedem Bilanzstichtag eine
Uberpriifung vorgenommen, ob Anhaltspunkte dafiir
vorliegen, dass ein zuvor erfasster Wertminderungsauf-
wand nicht mehr langer besteht oder sich verringert hat.
Wenn solche Anhaltspunkte vorliegen, nimmt der Kon-
zern eine Schatzung des erzielbaren Betrags vor. Ein zuvor
erfasster Wertminderungsaufwand wird nur dann riick-
gangig gemacht, wenn sich seit der Erfassung des letzten
Wertminderungsaufwands eine Anderung in den Schat-
zungen ergeben hat, die bei der Bestimmung des erziel-
baren Betrags herangezogen wurden. Ist dies der Fall,
so wird der Buchwert des Vermdgenswerts auf seinen
erzielbaren Betrag erhoht. Dieser Betrag darf jedoch
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nicht den Buchwert Ubersteigen, der sich nach Beruck-
sichtigung planmafiger Abschreibungen ergeben wiirde,
wenn in den friheren Jahren kein Wertminderungs-
aufwand fur den Vermdgenswert erfasst worden ware.
Eine Wertaufholung wird im Periodenergebnis erfasst.

6 Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermadgenswerte im Sinne von IAS 39 werden

von der Deutsche Wohnen entweder

e als finanzielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden,

e als Kredite und Forderungen,

e als zur VeraufBerung verfligbare Finanzinvestitionen
oder

e als derivative Finanzinstrumente, die die Vorausset-
zungen eines effektiven Sicherungsgeschafts erfillen,

klassifiziert.

Die finanziellen Vermdgenswerte werden bei der
erstmaligen Erfassung zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Im Falle von anderen Finanzinvestitionen als
solchen, die als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet klassifiziert sind, werden dariiber
hinaus Transaktionskosten berlcksichtigt, die direkt
dem Erwerb des Vermdgenswerts zuzurechnen sind.
Die Designation der finanziellen Vermogenswerte in die
Bewertungskategorien erfolgt bei ihrem erstmaligen
Ansatz. Umwidmungen werden, sofern diese zulassig
und erforderlich sind, zum Ende des Geschaftsjahres
vorgenommen.

In der Deutsche Wohnen werden, idber die derivativen
Finanzinstrumente mit und ohne Sicherungszusammen-
hang hinaus (Zinsswaps), bislang keine zu Handels-
zwecken gehaltenen finanziellen Vermdgenswerte und
bis zur Endfalligkeit gehaltenen Finanzinvestitionen
bilanziert.

Die in der Konzernbilanz der Deutsche Wohnen Gruppe
erfassten Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte
werden der Kategorie .Kredite und Forderungen” zuge-
ordnet. Kredite und Forderungen sind nicht derivative
finanzielle Vermogenswerte mit festen oder bestimm-
baren Zahlungen, die nicht in einem aktiven Markt
notiert sind. Nach der erstmaligen Erfassung werden
die Kredite und Forderungen zu fortgefihrten Anschaf-
fungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode
abziglich etwaiger Wertminderungen bewertet.
Gewinne und Verluste werden im Periodenergebnis
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erfasst, wenn die Kredite und Forderungen ausgebucht
oder wertgemindert sind sowie im Rahmen von Amor-
tisationen.

Die Wertminderung auf die Forderungen aus Vermietung
wird auf Basis von Erfahrungswerten vorgenommen.
Fur die sonstigen Forderungen und Vermogenswerte
werden angemessene einzelfallbezogene Wertberich-
tigungen vorgenommen.

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

Ein finanzieller Vermogenswert (bzw. ein Teil eines
finanziellen Vermdgenswerts oder ein Teil einer Gruppe
dhnlicher finanzieller Vermdégenswerte] wird ausge-
bucht, wenn die vertraglichen Rechte auf Cashflows aus
einem finanziellen Vermdgenswert ausgelaufen sind.

7 Vorrite

Die Vorrate umfassen zum Verkauf bestimmte Grund-
stiicke und Geb&dude und andere Vorrate. Die zum
Verkauf bestimmten Grundstiicke und Gebdude werden
im Rahmen des gewdhnlichen Geschaftsverlaufs ver-
aufert, sodass dieser einen Zeitraum von zwolf Monaten
Ubersteigen kann.

Die Zugangsbewertung erfolgt zu Anschaffungs- oder
Herstellungskosten. Zum Bilanzstichtag erfolgt die
Bewertung mit dem niedrigeren Wert aus Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten und Nettoverauferungs-
wert. Der Nettoverauflerungswert ist der geschatzte, im
normalen Geschaftsgang erzielbare Verkaufserlos
abzlglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung
und der geschatzten notwendigen Vertriebskosten.

8 Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel in der Konzernbilanz umfassen den
Kassenbestand, Bankguthaben und kurzfristige Ein-
lagen mit urspringlichen Falligkeiten von weniger als
drei Monaten.
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9 Zur VerauBerung gehaltene
Vermogenswerte

Die Deutsche Wohnen Gruppe bilanziert als Finanz-
investition gehaltene Immobilien als zur Verauflerung
gehaltene Vermogenswerte, wenn zum Bilanzstichtag
notarielle Kaufvertrage vorliegen, aber der Eigentums-
ubergang spater erfolgt. Die Bewertung erfolgt zum
niedrigeren Wert aus Buchwert und dem Verkaufspreis.
Im Fall von eigen genutzten Immobilien (IAS 16) wird die
Abschreibung ab dem Zeitpunkt der Umgliederung aus-
gesetzt. Die Immobilien werden dem Segment Verkauf
zugeordnet.

10 Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten im Sinne von IAS 39 wer-

den von der Deutsche Wohnen entweder

e als sonstige finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fort-
geflhrten Anschaffungskosten bewertet werden, oder

e als derivative finanzielle Verbindlichkeiten, die die Vor-
aussetzungen eines effektiven Sicherungsgeschafts
erfillen,

klassifiziert.

Finanzverbindlichkeiten

Darlehen werden bei der erstmaligen Erfassung mit
dem beizulegenden Zeitwert abziglich der mit der Kredit-
aufnahme direkt verbundenen Transaktionskosten
bewertet. Nach der erstmaligen Erfassung werden die
verzinslichen Darlehen unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode zu fortgefUhrten Anschaffungskosten
bewertet. Gewinne und Verluste werden erfolgswirksam
erfasst, wenn die Schulden ausgebucht werden sowie
im Rahmen von Amortisationen.

Genussrechte

Die Mitarbeiter der GEHAG haben die Mdglichkeit, sich
an der GEHAG in Form von Genussrechten als stille
Gesellschafter zu beteiligen. Diese Genussrechte
werden zu einem Nominalbetrag erworben und berech-
tigen zur Gewinnbeteiligung. Nach acht Jahren hat der
Mitarbeiter das Recht, das Genussrechtsverhaltnis zu
kindigen. Bei Auslibung des Kindigungsrechts wird
der kumulierte Saldo des Kapitalkontos ausgezahlt
(Nennwert + Gewinnanteile ./. Verlustanteile). Eine
Nachschusspflicht besteht nicht. Die Genussrechte
werden als langfristiges Fremdkapital (EUR <0,1 Mio.]
unter den Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen.



Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten werden bei der erstmaligen Erfas-
sung mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Nach
der erstmaligen Erfassung werden sie unter Anwendung
der Effektivzinsmethode zu fortgeflhrten Anschaffungs-
kosten bewertet. Gewinne und Verluste werden erfolgs-
wirksam erfasst, wenn die Schulden ausgebucht werden
sowie im Rahmen von Amortisationen.

Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Kommanditisten
Nach IAS 32 (revised 2003) sind die Kindigungsmaglich-
keiten des Kommanditisten ein entscheidendes Krite-
rium fir die Abgrenzung von Eigenkapital und Fremd-
kapital. Finanzinstrumente, die dem Inhaber (hier:
Kommanditisten] das Recht zur Rickgabe an den Emit-
tenten gegen Zahlung eines Geldbetrags einrdumen,
stellen eine finanzielle Verbindlichkeit dar. Aufgrund der
bestehenden Kindigungsrechte der Kommanditisten
sind die Kommanditanteile und das .Nettovermdogen der
Anteilseigner” im Fremdkapital auszuweisen. Geman
IAS 32.35 (revised 2003) sind als Folge dessen die
Ergebnisanteile der Kommanditisten und Minderheiten-
gesellschafter im Finanzaufwand auszuweisen.

Das Nettovermdgen der Kommanditisten muss zum
Geschaftsjahresende in Hohe des Verkehrswerts (Fair
Value] eines maglichen Rickzahlungsbetrags erfasst
werden. Werterhéhungen werden dabei als Finanzie-
rungsaufwand, Wertminderungen als Finanzierungs-
ertrag in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Die Hohe der Rickzahlungsverpflichtung richtet
sich nach dem Gesellschaftsvertrag.

Innerhalb der Deutsche Wohnen bestehen Verbindlich-
keiten gegenlber den Fonds-Kommanditisten in Hohe
von EUR 7,3 Mio. [Vorjahr: EUR 22,5 Mio.].

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

Konzernabschluss
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11 Pensionen und andere Leistungen nach
Beendigung des Arbeitsverhdltnisses

Pensionsrickstellungen werden fur Verpflichtungen
(Renten-, Invaliditats-, Witwenrenten- und Waisenrenten-
leistungen) aus Anwartschaften und aus laufenden Leis-
tungen an berechtigte aktive und ehemalige Mitarbeiter
sowie deren Hinterbliebene gebildet.

Die Aufwendungen fur die im Rahmen der leistungs-
orientierten Plane gewahrten Leistungen werden unter
Anwendung der Projected-Unit-Credit-Methode ermit-
telt. Versicherungsmathematische Gewinne und Ver-
luste werden ergebnisneutral innerhalb des zusammen-
gefassten Konzernergebnisses in der Aufstellung der
erfassten Ertrage und Aufwendungen erfasst.

Aus beitragsorientierten Altersversorgungssystemen
(Defined Contribution Plans] zahlt die Deutsche Wohnen
aufgrund gesetzlicher Bestimmungen Beitrage an staat-
liche Rentenversicherungstrager. Die laufenden Beitrags-
zahlungen werden als soziale Abgaben im Personalauf-
wand ausgewiesen. Mit Zahlung der Beitrage bestehen
fur den Konzern keine weiteren Leistungsverpflichtungen.

Weiterhin besteht ein Altersversorgungsplan nach den
Regeln der Zusatzversorgung im Offentlichen Dienst.
Sie beruht auf der Mitgliedschaft einer Konzern-
gesellschaft in der Bayerischen Versorgungskammer
(nachfolgend BVK) - Zusatzversorgungskasse der baye-
rischen Gemeinden. Die Zusatzversorgung umfasst eine
teilweise oder volle Erwerbsminderungsrente sowie
eine Altersrente als Vollrente oder Hinterbliebenen-
rente. Die von der BVK erhobene Umlage bemisst sich
nach dem zusatzversorgungspflichtigen Entgelt der
Mitarbeiter.

Die BVK stellt demnach einen leistungsorientierten
gemeinschaftlichen Plan mehrerer Arbeitgeber dar, der
nach IAS 19.30 (a) wie ein beitragsorientierter Plan
bilanziert wurde, da die BVK keine ausreichenden Infor-
mationen fir eine Behandlung als leistungsorientierter
Plan zur Verfligung stellt.

Konkrete Informationen Uber etwaige Vermaogensiber-
oder Vermdgensunterdeckungen und damit verbundene
kinftige Auswirkungen auf die Deutsche Wohnen sind
nicht bekannt. Aus etwaigen Vermodgensiber- oder
-unterdeckungen kénnten in der Zukunft sinkende/
steigende Beitragszahlungen fir die Deutsche Wohnen
an die BVK resultieren.

69

Konzernabschluss

|




Deutsche Wohnen Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2011

12 Riickstellungen

Eine Rickstellung wird dann angesetzt, wenn der
Konzern eine gegenwartige (gesetzliche oder faktische)
Verpflichtung aufgrund eines vergangenen Ereignisses
besitzt, der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaft-
lichem Nutzen zur Erfillung der Verpflichtung wahr-
scheinlich und eine verlassliche Schatzung der Hohe
der Verpflichtung mdoglich ist. Sofern der Konzern fir
eine passivierte Ruckstellung zumindest teilweise eine
Ruckerstattung erwartet (wie z. B. bei einem Versiche-
rungsvertrag), wird die Erstattung als gesonderter Ver-
maogenswert nur dann erfasst, wenn die Erstattung so
gut wie sicher ist. Der Aufwand zur Bildung der Rick-
stellung wird in der Gewinn- und Verlustrechnung nach
Abzug der Erstattung ausgewiesen. Ist die Wirkung des
Zinseffekts wesentlich, werden Rickstellungen zu
einem Zinssatz vor Steuern abgezinst, der die fur die
Schuld spezifischen Risiken widerspiegelt. Im Falle
einer Abzinsung wird die durch Zeitablauf bedingte
Erhohung der Rickstellungen als Finanzierungsauf-
wendung erfasst.

13 Leasingverhaltnisse

Bei Leasinggeschaften wird zwischen Finanzierungs-
leasing und Operating Leasing unterschieden. Vertrag-
liche Regelungen, die dem Leasingnehmer alle wesent-
lichen mit dem Eigentum verbundenen Chancen und
Risiken eines Vermdgenswerts Ubertragen, werden als
Finanzierungsleasing bilanziert. Der Leasinggegenstand
wird bei dem Leasingnehmer aktiviert, und die korres-
pondierenden Verbindlichkeiten werden passiviert. Alle
Ubrigen Leasinggeschéafte werden als Operating-
Leasingverhaltnis bilanziert. Zahlungen aus Operating-
Leasingverhaltnissen werden grundsatzlich linear tUber
die Vertragslaufzeit als Aufwand erfasst.

14 Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Ertrage werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist,
dass der wirtschaftliche Nutzen an den Konzern flief3en
wird, und die Hohe der Ertrage verldsslich bestimmt
werden kann. Darlber hinaus missen zur Realisation
der Ertrage die folgenden Ansatzkriterien erfullt sein:

Mietertrage

Mietertrage aus als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien werden monatlich Uber die Laufzeit der Leasing-
verhaltnisse entsprechend dem Mietvertrag erfasst.
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Verkauf von Immobilien

Ertrage werden erfasst, wenn die mit dem Eigentum an
den verkauften Immobilien verbundenen mafigeblichen
Risiken und Chancen auf den Erwerber Gbergegangen
sind.

Dienstleistungen
Ertrage werden entsprechend der Erbringung der Dienst-
leistung erfasst.

Im Rahmen langfristiger erfolgsabhangiger Vergitun-
gen bestehen aktienbasierte Vergiitungskomponenten
mit Ausgleich durch Finanzmittel. Die Gber den Erdie-
nungszeitraum aufwandswirksam zu erfassenden Ver-
gitungskomponenten entsprechen dem Zeitwert der
gewahrten aktienbasierten Vergitung zum Bilanz-
stichtag. Die Bestimmung der Zeitwerte erfolgt auf der
Grundlage anerkannter Bewertungsmodelle. In korres-
pondierender Hohe werden Rickstellungen/Verbindlich-
keiten bilanziert.

15 Zuwendungen der offentlichen Hand

Zuwendungen der offentlichen Hand werden erfasst,
wenn eine hinreichende Sicherheit dafir besteht, dass
die Zuwendungen gewahrt werden und das Unter-
nehmen die damit verbundenen Bedingungen erfullt.
Im Falle von aufwandsbezogenen Zuwendungen wer-
den diese planmafig als Ertrag Uber den Zeitraum
erfasst, der erforderlich ist, um sie mit den entspre-
chenden Aufwendungen, die sie kompensieren sollen,
zu verrechnen.

Die Deutsche Wohnen hat Zuwendungen der offent-
lichen Hand in Form von Aufwendungszuschissen,
Aufwendungsdarlehen und zinsbeginstigten Darlehen
erhalten.

Die Aufwendungszuschisse, in Form von Mietzuschis-
sen, werden ertragswirksam erfasst. Der Ausweis
erfolgt in den Einnahmen aus der Wohnungsbewirt-
schaftung.

Die Aufwendungs- und die zinsbeglnstigten Darlehen
sind Objektdarlehen und werden als Finanzverbindlich-
keiten ausgewiesen. Beide weisen im Vergleich zu
marktiblichen Darlehen Vorteile wie niedrige Zinsen
oder zins- und tilgungsfreie Zeitrdume auf. Die Darle-
hen sind mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet wor-
den und werden in der Folge mit den fortgeflhrten



Anschaffungskosten bewertet. Dem stehen allerdings
Restriktionen bei der Mietentwicklung der Immobilien
gegendiber, die bei der Fair-Value-Ermittlung bertck-
sichtigt wurden.

AuBerdem hat die Deutsche Wohnen Investitions-
zuschiisse in Hohe von EUR 1,6 Mio. (Vorjahr: EUR 4,1 Mio.)
erhalten und von den Anschaffungskosten abgesetzt.

16 Steuern

Tatsachliche Steuererstattungsanspriiche

und Steuerschulden

Die tatsachlichen Steuererstattungsanspriche und
Steuerschulden fur die laufende Periode und fir frihere
Perioden sind mit dem Betrag zu bewerten, in dessen
Hdhe eine Erstattung von den Steuerbehdrden bzw. eine
Zahlung an die Steuerbehorden erwartet wird. Der
Berechnung des Betrags werden die Steuersatze und
Steuergesetze zugrunde gelegt, die am Bilanzstichtag
gelten.

Latente Steuern

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung
der bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode auf alle
zum Bilanzstichtag bestehenden temporaren Differen-
zen zwischen dem Wertansatz eines Vermdgenswerts
bzw. einer Schuld in der Bilanz und dem steuerlichen
Wertansatz. Latente Steuerschulden werden fir alle zu
versteuernden temporaren Differenzen mit folgender
Ausnahme erfasst: Die latente Steuerschuld aus zu ver-
steuernden temporaren Differenzen, die im Zusammen-
hang mit Beteiligungen an Tochterunternehmen, asso-
ziierten Unternehmen und Anteilen an Joint Ventures
stehen, wird nicht angesetzt, wenn der zeitliche Verlauf
der Umkehrung der temporaren Differenzen gesteuert
werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die
temporaren Unterschiede in absehbarer Zeit nicht
umkehren werden.

Latente Steueranspriiche werden fir alle abzugsfahigen
temporaren Unterschiede, noch nicht genutzten steuer-
lichen Verlustvortrage und nicht genutzten Steuergut-
schriften in dem Mafle erfasst, in dem es wahrschein-
lich ist, dass zu versteuerndes Einkommen verfiigbar
sein wird, gegen das die abzugsfahigen temporaren
Differenzen und die noch nicht genutzten steuerlichen
Verlustvortrage und Steuergutschriften verwendet
werden kdnnen. Hierzu gibt es folgende Ausnahmen:
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e | atente Steueranspriiche aus abzugsfahigen tempo-
raren Differenzen, die aus dem erstmaligen Ansatz
eines Vermogenswerts oder einer Schuld bei einem
Geschaftsvorfall entstehen, der kein Unternehmens-
zusammenschluss ist und der zum Zeitpunkt des Ge-
schaftsvorfalls weder das handelsrechtliche Perioden-
ergebnis noch das zu versteuernde Ergebnis beein-
flusst, durfen nicht angesetzt werden.

Latente Steueranspriiche aus zu versteuernden tem-
poraren Differenzen, die im Zusammenhang mit
Beteiligungen an Tochterunternehmen, assoziierten
Unternehmen und Anteilen an Joint Ventures stehen,
ddrfen nur in dem Umfang erfasst werden, in dem es
wahrscheinlich ist, dass sich die temporaren Unter-
schiede in absehbarer Zeit umkehren werden und ein
ausreichendes zu versteuerndes Ergebnis zur Ver-
fligung stehen wird, gegen das die temporaren Diffe-
renzen verwendet werden konnen.

Der Buchwert der latenten Steueranspriche wird an
jedem Bilanzstichtag tberprift und in dem Umfang
reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass
ein ausreichendes zu versteuerndes Ergebnis zur Ver-
figung stehen wird, gegen das der latente Steuer-
anspruch zumindest teilweise verwendet werden kann.
Nicht angesetzte latente Steueranspriiche werden an
jedem Bilanzstichtag tberprift und in dem Umfang
angesetzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass
ein kinftiges zu versteuerndes Ergebnis die Realisie-
rung des latenten Steueranspruchs ermdoglicht.

Latente Steueranspriiche und -schulden werden anhand
der Steuersatze bemessen, deren Giltigkeit fur die
Periode, in der ein Vermdgenswert realisiert oder eine
Schuld erfillt wird, erwartet wird. Dabei werden die
Steuersatze (und Steuervorschriften) zugrunde gelegt,
die zum Bilanzstichtag giltig oder angekindigt sind.

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

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden
werden miteinander verrechnet, wenn der Konzern einen
einklagbaren Anspruch auf Aufrechnung der tatsach-
lichen Steuererstattungsanspriche gegen tatsachliche
Steuerschulden hat und diese sich auf Ertragsteuern
des gleichen Steuersubjekts beziehen, die von derselben
Steuerbehdrde erhoben werden.
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17 Derivative Finanzinstrumente
und Sicherungsgeschafte

Der Konzern verwendet derivative Finanzinstrumente
(Zinsswaps), um sich gegen Zinsrisiken abzusichern.
Diese derivativen Finanzinstrumente werden zu dem
Zeitpunkt, zu dem der entsprechende Vertrag abge-
schlossen wird, zunachst mit ihren beizulegenden Zeit-
werten angesetzt und nachfolgend mit ihren beizulegen-
den Zeitwerten bewertet. Derivative Finanzinstrumente
werden als Vermodgenswerte angesetzt, wenn ihr beizu-
legender Zeitwert positiv ist, und als Schulden, wenn ihr
beizulegender Zeitwert negativ ist. Die Bewertung
erfolgt durch die Mark-to-Market-Methode.

Die Deutsche Wohnen bilanziert abgeschlossene Zins-
swaps auf Basis der Hedge Accounting Regelungen des
IAS 39. Voraussetzung fiir Hedge Accounting ist neben
einer vorliegenden Dokumentation des Sicherungs-
zusammenhangs zwischen Sicherungs- und Grund-
geschaft der Nachweis Uber die Effektivitat der Siche-
rungsbeziehung zwischen Sicherungs- und Grund-
geschaft. Bei Vorliegen einer effektiven Beziehung wird
der effektive Teil der Wertveranderung des Sicherungs-
geschafts erfolgsneutral innerhalb des Eigenkapitals
erfasst. Der nicht effektive Teil wird erfolgswirksam
innerhalb der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Sofern die Voraussetzungen fir das Hedge Accounting
vorlagen, wurden die Zeitwerte der Sicherungsinstru-
mente als kurzfristige bzw. langfristige Vermdgens-
werte/Schulden klassifiziert. Die Deutsche Wohnen hat
die Effektivitat der abgeschlossenen Zinssicherungs-
geschéfte auf prospektiver (Critical Terms Method) und
retrospektiver Basis getestet. Bei derivativen Finanz-
instrumenten, die nicht die Kriterien fir eine Bilan-
zierung von Sicherungsgeschaften erfillen, werden
Gewinne oder Verluste aus Anderungen des beizulegen-
den Zeitwerts sofort erfolgswirksam erfasst.

Die Deutsche Wohnen sichert ausschlief3lich Cashflows,
die aus zuklnftigen Zinszahlungen resultieren.
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D Angaben zur Konzernbilanz

Langfristige Vermodgenswerte

1 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

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

Periodenbeginn 2.820.952 2.835.483
Zukaufe 159.035 83.377
Sonstige Zugange 23.182 13.434
Abgang durch Verkauf -77.014 -124.206
Anpassung des

beizulegenden Zeitwerts 40.049 47.178
Umbuchung -37.388 -34.314
Periodenende 2.928.816 2.820.952

Die Umbuchung umfasst die in die zur Verauf3erung
gehaltenen langfristigen Vermdgenswerte umgeglieder-
ten Immobilien des laufenden Geschaftsjahres.

Fir die Bewertung zum 31. Dezember 2011 und zum
31. Dezember 2010 wurden folgende Grundsatze ange-
wandt:

Auf Basis der Cluster:

e Ableitung von jahrlichen Mietsteigerungsraten,

e Ableitung von Zielleerstanden in einem Zeitraum von
1,0 bis 4,5 Jahren,

e Ableitung von Kapitalisierungs- und Diskontierungs-
zinssatzen.

Auf Basis der Immobilien:

e Festlegung der Marktmiete zum Stichtag,

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

e Entwicklung der Kosten (Instandhaltung, Verwaltung,
Mietausfallwagnis und nicht umlagefahige Betriebs-
kosten, Erbbauzinsen (soweit einschlagig)),

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

e Ermittlung eines verwaltungseinheitsbezogenen Fair
Value zum Stichtag.



Die Kapitalisierungs- und Diskontierungszinssatze wur-
den auf der Basis eines risikofreien Zinses (10-jahriger
Durchschnitt der Umlaufrendite von Bundesanleihen:
3,32% (Vorjahr: 2,95%)) sowie der immobilienspezifi-
schen Risikoeinschatzungen abgeleitet. Dabei wurden
Diskontierungszinssatze zwischen 6,10% und 8,35%
genutzt. Der gewichtete Durchschnitt der Diskontie-
rungssatze betragt 6,7%. Die Kapitalisierungszinssatze
liegen in einer Spanne von 4,75% bis 7,50 %.

Im Ergebnis ergeben sich ein durchschnittlicher Wert
von EUR 946 pro m? Vorjahr: EUR 926 pro m? und ein
Multiplikator bezogen auf die Sollmiete zum 31. Dezem-
ber 2011 von 13,7 (Vorjahr: 13,7) bzw. ein Multiplikator
von 14,2 (Vorjahr: 14,4) auf Basis der Ist-Miete. Das
Portfolio ohne Marktwertanpassung hatte einen
durchschnittlichen Wert von EUR 933 pro m? (Vorjahr:
EUR 910 pro m?) aufgewiesen. Der Anstieg der Zeitwerte
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien ist
auf eine Verbesserung der immobilienwirtschaft-
lichen Parameter (Miethohe, Leerstandsquote, Diskon-
tierungszins) zuriickzufihren.

Bei einer Verschiebung der Kapital- und Diskontierungs-
satze um 0,1% ergibt sich eine Wertanpassung von
EUR 50 Mio. (Vorjahr: EUR 47 Mio.).

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sind mit
Sicherheiten fir die Darlehen belastet. Dariber hinaus
gibt es in Einzelfallen Regelungen, dass sich der Zustand
der Immobilien nicht verschlechtern darf. Bei Zukaufen in
2011 wurde mit den Kreditgebern vereinbart, Sanierungs-
mafinahmen im Gesamtumfang von EUR 4,6 Mio. durch-
zufihren.

Sofern sich aus der Bewertung der Immobilien nach den
oben dargestellten Parametern und Annahmen keine
wesentlichen Abweichungen zum Zeitwert, der zum voran-
gegangenen Stichtag ermittelt wurde, ergaben, wurde
der Vorjahreszeitwert fortgefihrt.

Samtliche vom Konzern als Finanzinvestition gehalte-
nen Immobilien werden im Rahmen eines Operating-
Leasingverhaltnisses vermietet. Die daraus resultieren-
den Mieteinnahmen beliefen sich auf EUR 196,4 Mio.
(Vorjahr: EUR 189,8 Mio.). Die direkt mit den als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien in Zusammenhang
stehenden Aufwendungen betrugen EUR 39,0 Mio.
(Vorjahr: EUR 38,8 Mio ).
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Die Deutsche Wohnen unterliegt teilweise Einschrankun-
gen bei Mieterh6hungen gegenlber bestimmten Vor-
rechtsmietern sowie im Zusammenhang mit Férderun-
gen in Form von zinsbegunstigten Darlehen oder Investi-
tionszuschissen. Des Weiteren sind rechtliche Auflagen
bei der Privatisierung von Wohnungen einzuhalten.

2 Sachanlagen

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

in TEUR 31.12.2011 § 31.12.2010
Anschaffungskosten
Beginn der Periode 23.764 23.536
Zugange 4.093 1.046
Abgange -677 -818
Ende der Periode 27.180 23.764
Kumulierte Abschreibungen
Beginn der Periode 7.228 6.135
Zugange 1.697 1.809
Abgange -381 -716
Ende der Periode 8.544 7.228
Restbuchwerte 18.636 16.536

Die in den Sachanlagen enthaltenen Grundstiicke und
Gebaude (EUR 11,4 Mio., Vorjahr: EUR 8,8 Mio.) sind im
Wesentlichen grundpfandrechtlich besichert.

73

Konzernabschluss

|




Deutsche Wohnen Finanzbericht zum Geschaftsbericht 2011

3 Immaterielle Vermogenswerte

Die immateriellen Vermdgenswerte haben sich wie folgt
entwickelt:

5 Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen

Die Forderungen setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2011 j 31.12.2010

Anschaffungskosten
Beginn der Periode 6.959 6.887
Zugange 338 434
Abgange =20 -362
Ende der Periode 7.277 6.959

Kumulierte Abschreibungen

Beginn der Periode 3.476 2.329
Zugange 1.310 1.235
Abgange -20 -88
Ende der Periode 4.766 3.476
Restbuchwerte 2.511 3.483

Die immateriellen Vermdgenswerte beinhalten im
Wesentlichen die Software-Lizenzen.

4 Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke
und Gebaude

Der Anstieg der zum Verkauf bestimmten Grundstiicke
und Gebaude ist im Wesentlichen auf einen Zukauf von
bereits anprivatisierten Wohnungen zurickzufihren, die
zu Verkaufszwecken eingekauft wurden. Im Geschafts-
jahr 2011 wurden Erlose in Hohe von EUR 24,5 Mio.
(Vorjahr: EUR 4,3 Mio.] erzielt. Den Erlosen standen
Buchwertabgange in Hohe von EUR 20,5 Mio. (Vorjahr:
EUR 2,8 Mio.] gegentiber.
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in TEUR 31.12.2011 j 31.12.2010

Forderungen aus Vermietung 5.643 4.526

Forderungen aus Verkauf

von Grundstiicken 7.317 1.461

Forderungen aus sonstigen

Lieferungen und Leistungen 999 703
13.959 6.690

Die Forderungen aus Vermietung sind unverzinslich und
grundsatzlich tberfallig. Die Wertberichtigungen wer-
den aufgrund der Altersstruktur und/oder in Abhangig-
keit, ob es sich um aktive oder ehemalige Mieter han-
delt, gebildet. Es sind auf nahezu samtliche tUberfallige
Forderungen Wertberichtigungen gebildet worden.

Im Geschaftsjahr 2011 wurden Mietforderungen in Hohe
von EUR 1,4 Mio. (Vorjahr: EUR 1,8 Mio.] abgeschrieben
bzw. wertberichtigt. Die Wertberichtigung auf Forde-
rungen zum 31.12.2011 betrug EUR 5,3 Mio. (Vorjahr:
EUR 5,3 Mio.).

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



Die nicht wertgeminderten Forderungen aus Verkauf
von Grundsticken weisen folgende Falligkeiten auf:
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davon: zum Abschlussstichtag weder
wertgemindert noch Ulberfallig

davon: zum Abschlussstichtag nicht wertgemindert
und in den folgenden Zeitbandern uberfallig

< 30 Tage 30-60 Tage 61-90 Tage
2011 6.506 275 91 222 223
2010 756 639 0 3 63

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

6 Derivative Finanzinstrumente

Der Deutsche Wohnen Konzern hat mehrere Zinssiche-
rungsgeschafte mit einem Nominalbetrag in Hohe von
EUR 1.206 Mio. (Vorjahr: EUR 1.177 Mio.) abgeschlos-
sen. Die im Rahmen des Cashflow Hedge Accounting
gesicherten Cashflows aus den Grundgeschaften
werden in den Jahren 2012 bis 2018 anfallen. Die Strike-
satze betragen zwischen 2,28% und 4,74 %. Der negative
Fair Value zum 31. Dezember 2011 betragt EUR 95,0
Mio. [Vorjahr: EUR 61,1 Mio.).

Wesentliche Bonitatsrisiken existieren nicht, da die
Zinsswaps mit Grof3banken abgeschlossen wurden. Bei
Anderungen des Zinsniveaus andern sich die Markt-
werte entsprechend. Ertrage und Aufwendungen wer-
den fir den effektiven Teil des Hedging im Eigenkapital
erfasst, der nicht effektive Teil wird im laufenden
Ergebnis erfasst. Sollte sich das Zinsniveau um 50
Basispunkte erhohen/vermindern, erhoht/vermindert
sich der beizulegende Zeitwert der Zinsswaps um ca.
EUR 24,7 Mio. (Vorjahr: EUR 27,0 Mio.].

7 Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel in Hohe von EUR 167,8 Mio. (Vorjahr:
EUR 46,0 Mio.) bestehen im Wesentlichen aus Guthaben
bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestdnden.
Guthaben bei Kreditinstituten werden mit variablen
Zinssatzen fur taglich kiindbare Guthaben verzinst.
Kurzfristige Einlagen erfolgen flr unterschiedliche Zeit-
raume, die in Abhangigkeit vom jeweiligen Zahlungs-
mittelbedarf des Konzerns zwischen einem Tag und
drei Monaten betragen. Zum Bilanzstichtag standen der
Deutsche Wohnen Gruppe Zahlungsmittel in Hohe von
EUR 25,8 Mio. (Vorjahr: EUR 16,8 Mio.) nicht zur freien
Verfigung. Dies betrifft im Wesentlichen Kaufpreis-
sammelkonten fir Sondertilgungen aus Verkaufen, die
Zahlungsmittel des DB 14 und Mietkautionen.
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8 Eigenkapital

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

a) Gezeichnetes Kapital

Das eingetragene Grundkapital betragt EUR 102,3 Mio.
(Vorjahr: EUR 81,8 Mio.). Das Grundkapital ist eingeteilt
in 102.300.000 Stickaktien (Vorjahr: 81.840.000 Stick-
aktien) mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von EUR 1,00 je Aktie. Die Aktien sind vollstandig ausge-
geben und voll eingezahlt. Im November 2011 fihrte die
Deutsche Wohnen AG eine Bezugsrechtskapitalerho-
hung unter teilweiser Ausnutzung des von der Haupt-
versammlung vom 31. Mai 2011 genehmigten Kapitals
durch. Damit wurde das gezeichnete Kapital der Gesell-
schaft durch Ausgabe von 20.460.000 neuen Stiickaktien
erhoht. Auf die neu ausgegebenen Aktien wurden Bar-
einlagen in Hohe von durchschnittlich EUR 9,11 je Aktie
(insgesamt TEUR 186.476) geleistet. Die Kapitalerho-
hung wurde in das Handelsregister eingetragen.

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

Bel Kapitalerhohungen werden die neuen Aktien als
Inhaberaktien ausgegeben.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit
bis zum 30. Mai 2016 einmalig oder mehrmals um
insgesamt bis zu EUR 20.460.000,00 durch Ausgabe von
bis zu 20.460.000 neuen, auf den Inhaber lautenden
Stammaktien gegen Bareinlagen oder Sacheinlagen zu
erhohen (genehmigtes Kapital 2011). Den Aktionaren ist
im Rahmen des genehmigten Kapitals grundsatzlich ein
Bezugsrecht einzuraumen. Der Vorstand ist jedoch nach
naherer Mafigabe der Satzung ermachtigt, das Bezugs-
recht der Aktionare mit Zustimmung des Aufsichtsrats
fir bestimmte Falle auszuschlieBen. So ist ein Bezugs-
rechtsausschluss insbesondere moglich zur Ausgabe
von Aktien gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag
der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits borsen-
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notierten Aktien gleicher Gattung und Ausstattung im
Zeitpunkt der endgdltigen Festlegung des Ausgabebe-
trags nicht wesentlich unterschreitet und der auf die
unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen
neuen Aktien entfallende anteilige Betrag des Grund-
kapitals insgesamt 10% des Grundkapitals nicht Uber-
schreitet, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksam-
werdens noch im Zeitpunkt der Ausibung dieser
Ermachtigung. Ferner ist ein Bezugsrechtsausschluss
zur Ausgabe von Aktien gegen Sacheinlagen mdoglich,
beispielsweise zum Zwecke des Erwerbs von Unter-
nehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an
Unternehmen. Insgesamt sind die Ermachtigungen zum
Bezugsrechtsausschluss auf einen Betrag beschrankt,
der 20% des Grundkapitals nicht Uberschreitet; auf
diese 20%-Grenze sind darlber hinaus insbesondere
auch Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Options-
rechten ausgegeben werden, sofern sie aufgrund des
Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung
vom 31. Mai 2011 unter Ausschluss des Bezugsrechts
ausgegeben worden sind.

Das Grundkapital ist um weitere bis zu EUR
20.460.000,00 durch Ausgabe von bis zu 20.460.000
neuen, auf den Inhaber lautenden Stickaktien mit
Gewinnanteilberechtigung ab Beginn des Geschafts-
jahres ihrer Ausgabe bedingt erhéht (bedingtes
Kapital 2011).

Die bedingte Kapitalerhéhung dient der Gewahrung von
Aktien an die Inhaber oder Glaubiger von Options- oder
Wandelschuldverschreibungen sowie von Genussrech-
ten mit Wandlungs- oder Optionsrecht, die gemaf3 der
Ermachtigung der Hauptversammlung vom 31. Mai 2011
bis zum 30. Mai 2016 von der Gesellschaft oder durch
von der Gesellschaft abhangige oder im Mehrheitsbesitz
der Gesellschaft stehende Unternehmen begeben
werden. Sie wird nur insoweit durchgefihrt, wie von
Options- oder Wandlungsrechten aus den vorgenannten
Options- und Wandelschuldverschreibungen bzw.
Genussrechten Gebrauch gemacht wird oder Wand-
lungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen
erfillt werden und soweit nicht eigene Aktien, Aktien
aus genehmigtem Kapital oder andere Leistungen zur
Bedienung eingesetzt werden.



b) Kapitalriicklage
In 2011 wurden EUR 34,8 Mio. (Vorjahr: EUR 85,7 Mio.]
aus der Kapitalricklage entnommen.

Die Kapitalricklage hat sich in 2011 durch die Auf-
geldzahlungen im Rahmen der Kapitalerhohung um
EUR 166,0 Mio. erhght. Mit den Aufgeldzahlungen wur-
den die fur die Kapitalerhohung angefallenen Kosten in
Hohe von TEUR 7.420 sowie die auf diese Kosten ent-
fallenden Ertragsteuereffekte (TEUR 2.374) verrechnet.

c) Kumuliertes Konzernergebnis

Das kumulierte Konzernergebnis umfasst die Gewinn-
ricklagen der Deutsche Wohnen sowie den kumulierten
Ergebnisvortrag.

Konzernabschluss
Konzernanhang

Die gesetzliche Ricklage ist fir Aktiengesellschaften
vorgeschrieben. Nach § 150 Abs. (2] AktG ist ein Betrag
von 5% des Jahresiberschusses des Geschaftsjahres
zu thesaurieren. Die gesetzliche Ricklage ist nach oben
begrenzt auf 10% des Grundkapitals. Dabei ist eine
bestehende Kapitalriicklage nach § 272 Abs. (2) Nr. 1-3
HGB in der Weise zu berlcksichtigen, dass sich die
erforderliche Zufiihrung zur gesetzlichen Ricklage ent-
sprechend mindert. Bemessungsgrundlage ist das am
Abschlussstichtag rechtswirksam bestehende und in
der jeweiligen Jahresbilanz in dieser Hohe auszuwei-
sende gezeichnete Kapital. Die gesetzliche Ricklage
betragt unverandert EUR 1,0 Mio.

d) Nicht beherrschende Anteile
Die nicht beherrschenden Anteile (Minderheitsanteile)
bestehen an der GEHAG Gruppe.

9 Finanzverbindlichkeiten

Die Gesellschaft hat insbesondere zur Finanzierung von
Immobilien- und Unternehmenstransaktionen und von
objektbezogenen Immobilienkdufen bei Kreditinstituten
Darlehen aufgenommen.

Die Finanzverbindlichkeiten sind zu rund 78 % (Vorjahr:
rund 78 %) fest verzinslich bzw. Gber Zinsswaps abgesi-
chert. Der durchschnittliche Zinssatz betragt rund 4,1 %
(Vorjahr: rund 4,0%).

Die zukinftige Prolongationsstruktur auf Basis der heu-
tigen Restschuld stellt sich wie folgt dar:

in EUR Mio. groBer/
Buchwert Nominalwert gleich

31.12.2011 31.12.2011 2011 2013 2014 2015 2016

Prolongationsstruktur 2011 1.834,7 1.938,6 n.a. 45,2 23,6 37,5 2354 1.596,9
Prolongationsstruktur 2010 1.784,5 1.894,7 50 39,0 25,0 49,0 247,8 1.528,9

Die Verbindlichkeiten werden in voller Hohe grund-
pfandrechtlich besichert.
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10 Pensionsverpflichtungen

Die betriebliche Altersversorgung besteht aus leistungs-
und beitragsorientierten Altersversorgungsplanen.

Die Pensionsriickstellungen werden gemaf IAS 19
nach der Projected-Unit-Credit-Methode ermittelt.
Dabei werden die zukUnftigen Verpflichtungen unter
Anwendung versicherungsmathematischer Verfahren
bei vorsichtiger Einschatzung der relevanten Einfluss-
grofien bewertet.

Die Hohe der Pensionsverpflichtung (Anwartschafts-
barwert der Versorgungszusagen) wurde nach versiche-
rungsmathematischen Methoden auf Basis eines exter-
nen Gutachters unter folgenden Annahmen berechnet:

Abzinsungsfaktor 4,66 4,51
Gehaltsdynamik 2,50 2,00
Rententrend 1,75 1,75
Erhohung der Beitrags-

bemessungsgrenze 2,25 2,00
Sterbetafeln R 056G R 056G

Der Gehaltstrend umfasst erwartete zukiinftige Gehalts-
steigerungen, die u.a. in Abhangigkeit von der Inflation
und der Dauer der Zugehdrigkeit zum Unternehmen
jahrlich geschatzt werden.

Die Pensionsaufwendungen setzen sich wie folgt
zusammen:

in TEUR 31.12.2011 j 31.12.2010

Zinsaufwand -1.965 -2.087

Dienstzeitaufwand - 246 -226

Rentenanpassung

der Pensionskassen -53 0
-2.264 -2.313
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Die folgende Ubersicht zeigt die Entwicklung der Pen-
sionsverpflichtung:

in TEUR 31.12.2011 j 31.12.2010

Pensionsverpflichtung,

Periodenbeginn 44747 41.529
Pensionszahlungen -2.821 -2.745
Zinsaufwand 1.965 2.087
Dienstzeitaufwand 246 226
Rentenanpassung

der Pensionskassen 53 0
Versicherungsmathematische

Gewinne/Verluste -1.528 3.650
Pensionsverpflichtung,

Periodenende 42.662 44747

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

Der anteilige Aufwand aus der Aufzinsung wird in der
Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten .Zins-
aufwand” und die laufenden Rentenzahlungen, Dienst-
zeitaufwand sowie Anpassungen der laufenden Renten
im Posten .,Personalaufwand” erfasst.



Die Betrage der laufenden und vorangegangenen funf
Berichtsperioden stellen sich wie folgt dar:

Konzernabschluss
Konzernanhang

in TEUR 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007
Leistungsorientierte Verpflichtung 42.662 44747 41.529 39.300 41.562
Erfahrungsbedingte Anpassungen -875 166 228 -874 -174

Fir die beitragsorientierten Altersversorgungen sind
insgesamt Aufwendungen in Hohe von EUR 3,5 Mio.
(Vorjahr: EUR 3,4 Mio.) angefallen. Damit betragen die
gesamten Aufwendungen fir Altersvorsorge (beitrags-
orientiert und leistungsorientiert] EUR 3,8 Mio. (Vorjahr:
EUR 3,6 Mio.). Fiir das Jahr 2012 werden auf Basis des
derzeitigen Mitarbeiterbestands Aufwendungen in Hohe
von ca. EUR 3,8 Mio. anfallen.

11 Verbindlichkeiten gegeniiber
Fonds-Kommanditisten

Die Rhein-Pfalz Wohnen GmbH hat den Kommanditisten
des DB 14 einzelvertraglich ein Andienungsrecht fir die
Kommanditanteile ab dem Jahr 2005 bis zum Jahr 2019
eingeraumt. Danach ist der Konzern dazu verpflichtet,
die Anteile auf Aufforderung zu anfanglich (im Jahr
2005) 105% des eingezahlten Kapitalanteils zu erwer-
ben. Der zugesagte Kaufpreis fir die Anteile steigt ab
dem Jahr 2005 um jahrlich finf Prozentpunkte. Weiter-
hin werden ausstehende Dividendenzahlungen fur ange-
diente Kommanditanteile bericksichtigt.

Die Verbindlichkeiten haben sich im Geschaftsjahr wie
folgt entwickelt:

in TEUR 31.12.2011 j 31.12.2010

Verbindlichkeiten

zu Beginn der Periode 22.487 49.125
Auszahlung fur Andienung -15.763 -28.416
Aufzinsung 563 1.778

Verbindlichkeiten

zum Ende der Periode 7.287 22.487

Der Ausweis der Verbindlichkeiten gegentber Fonds-
Kommanditisten zum 31. Dezember 2011 erfolgt in vol-
ler Hohe (Vorjahr: EUR 22,0 Mio.) als kurzfristig, da die
Auszahlungen fir die restlichen Andienungen in 2012
erwartet werden.
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12 Sonstige Riickstellungen

Die Rickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR Revitalisierung Restrukturierung Sonstige Summe
Beginn der Periode 9.564 220 3.470 13.254
Inanspruchnahme -1.912 -188 -310 -2.410
Auflosung 0 -32 - 904 -936
Zuflihrung 264 0 1.388 1.652
Ende der Periode 7.916 0 3.644 11.560
davon langfristig 7.916 0 349 8.265
davon kurzfristig 0 0 3.295 3.295

Die Ruckstellung fur Revitalisierung [TEUR 7.916,
Vorjahr: TEUR 9.564) resultiert aus dem Privatisierungs-
vertrag zwischen dem Land Berlin und der GEHAG.
Danach wurde die GEHAG verpflichtet, einen Betrag in
Hohe von urspriinglich TEUR 25.565 fir Wohnumfeld-
verbesserung zu investieren. Regelungen hinsichtlich
des Zeitraums bestehen nicht. Die Berechnung unter-
stellt einen Zeitraum bis 2015 und einen Zinssatz in
Hdhe von 4,1%. Die Zufihrung betrifft den Aufzinsungs-
effekt der Ruckstellung.
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13 Steuerschulden

Die lang- und kurzfristigen Steuerschulden (EUR 58,6
Mio., Vorjahr: EUR 63,9 Mio.] beinhalten im Wesent-
lichen den Barwert aus der Abgeltung der EK-02-
Besténde (EUR 50,5 Mio., Vorjahr: EUR 57,8 Mio.) im
Deutsche Wohnen Konzern. Nach dem Jahressteuer-
gesetz 2008 wurde die bisherige Regelung zur Behand-
lung der EK-02-Bestande abgeschafft und stattdessen
eine fur uns verpflichtende pauschale Abschlagszahlung
eingefihrt. Danach werden die Endbestande des EK 02
zum 31. Dezember 2006 pauschal mit 3% verwendungs-
unabhangig versteuert. Der verbleibende Bestand ent-
fallt und lost keine weitere Korperschaftsteuererhéhung
aus. Der sich ergebende Steuerbetrag ist entweder
innerhalb eines Zeitraums von zehn Jahren von 2008 bis
2017 in zehn gleichen Jahresraten oder barwertig in
einem Einmalbetrag zu entrichten. Der gesamte
EK-02-Bestand der Deutsche Wohnen Gruppe belauft
sich auf EUR 3,2 Mrd. Bei der Bewertung wurde ein
Zinssatz von 4,2% zugrunde gelegt. Weiterhin wurde
unterstellt, dass die Auszahlung in zehn Jahresraten
(EUR 9,6 Mio.) und nicht als einmalige, barwertige
Zahlung erfolgt.



14 Latente Steuern

Die latenten Steuern setzen sich wie folgt zusammen:

Konzernabschluss
Konzernanhang

Aktive latente Steuern
Immobilien 5.733 -25.740 31.473
Pensionen 3.243 -352 3.595
Vorfalligkeitsentschadigung 541 -41 582
Verlustvortrage 21.152 161 20.991
Rickstellungen 2.815 -192 3.007
Swap 29.552 10.549 19.003
63.037 -15.615 78.651
Passive latente Steuern
Darlehen 23.417 2.045 25.461
Immobilien 69.673 -4.811 64.862
Sonderposten 3.129 -1.431 1.698
96.219 -4.197 92.021
Latente Steuern netto -33.183 -19.812 -13.370
davon
Direkt im Eigenkapital erfasst 10.028 -1.884
Ergebniswirksam -29.840 -28.502
-19.812 -30.386

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Ver-
luste aus den Pensionen sowie die Zeitwertanderungen
der effektiven Sicherungsgeschafte werden ergebnis-
neutral im Eigenkapital erfasst. Die daraus resultieren-
den latenten Steuern werden ebenfalls ergebnisneutral
erfasst und belaufen sich auf EUR -0,5 Mio. (Vorjahr:
EUR 1,1 Mio.) fur die versicherungsmathematischen
Gewinne und Verluste und auf EUR 10,5 Mio. (Vorjahr:
EUR -3,0 Mio.] fur die Zeitwertanderungen der effek-
tiven Sicherungsgeschafte.

Die Deutsche Wohnen hat korperschaftsteuerliche Ver-
lustvortrage in Héhe von EUR 1,1 Mrd. (Vorjahr: EUR 1,1 Mrd))
und gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Hohe von EUR
0,9 Mrd. [Vorjahr: EUR 0,9 Mrd.). Der nicht aktivierte korper-
schaftsteuerliche Verlustvortrag betragt ca. EUR 1,0 Mrd.,
der gewerbesteuerliche Verlustvortrag ca. EUR 0,9 Mrd.
Die Verlustvortrage verfallen grundsatzlich nicht.

15 Leasing

Die Mietvertrage, die die Deutsche Wohnen mit ihren Mie-
tern abgeschlossen hat, werden nach IFRS als Operating

Leasing eingestuft. Entsprechend ist der Konzern Lea-
singgeber in einer Vielzahl von Operating-Leasing-
verhaltnissen (Mietverhaltnissen) unterschiedlichster
Gestaltung Gber Investment Properties, aus denen er den
uberwiegenden Teil seiner Einnahmen und Ertrage erzielt.

Aus bestehenden Operating-Leasingverhaltnissen mit
Dritten (unterstellte gesetzliche Kindigungsfrist:
3 Monate) und mit dem derzeitigen Immobilienbestand
wird die Deutsche Wohnen Mindestleasingzahlungen in
2012 in Héhe von ca. EUR 51 Mio. (Vorjahr: EUR 48 Mio )
erhalten. Weiterhin wird die Deutsche Wohnen aus den
Immobilien im Zusammenhang mit dem Betreuten
Wohnen und den Pflegeleistungen Mindestleasing-
zahlungen im Jahr 2012 in Hohe von EUR 34 Mio.
(Vorjahr: EUR 34 Mio.), zwischen einem und fiinf Jahren
von ca. EUR 136 Mio. [Vorjahr: EUR 136 Mio.] und mehr
als funf Jahren von ca. EUR 170 Mio. (Vorjahr: EUR 170
Mio.) erhalten. Dabei wurde eine Restmietzeit von finf
Jahren nach dem finften Jahr unterstellt. Die Mietver-
trage sind grundsatzlich unbefristet und enden mit dem
Ableben der Mieter bzw. bei Zahlungsverzug ist eine
Kindigung seitens des Vermieters maglich.
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E Angaben zur Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wird nach
dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

16 Einnahmen aus der
Wohnungsbewirtschaftung

Die Einnahmen aus der Wohnungsbewirtschaftung
setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2011 2010

Sollmieten 201.422 196.109
Zuschisse 2.721 3.344
204.143 199.454
Erlosschmalerungen -7.770 -9.683
196.373 189.770

17 Aufwendungen aus der
Wohnungsbewirtschaftung

Die Aufwendungen aus der Wohnungsbewirtschaftung
setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2011 2010

Instandhaltungskosten 29.618 27.958

Nicht umlagefahige

Betriebskosten 5.758 6.376

Inkasso 1.915 2.108

Sonstige Kosten 1.690 2.359
38.981 38.801

19 Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen

Das Ergebnis aus Pflege und Betreutes Wohnen setzt
sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2011 2010

Einnahmen fir Pflege

und Betreutes Wohnen 40.105 40.651

Pflege- und

Verwaltungskosten -11.497 -11.769

Personalaufwendungen -19.378 -19.985
9.230 8.897

20 Verwaltungskosten

Die Verwaltungskosten setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2011 2010

Personalkosten 20.338 19.672
Sachkosten
IT-Kosten 3.186 3.106
Gebaudekosten 1.929 1.874
Rechts-, Beratungs-
und Prifungskosten 2.716 2.197
Kommunikationskosten 1.069 1.172
Druck- und
Telekommunikationskosten 1.227 1.266
Reisekosten 628 707
Versicherungen 305 313
Sonstige 1.553 1.488
12.613 12.123
32.951 31.795

18 Ergebnis aus Verkauf

Das Verkaufsergebnis berlcksichtigt die Verkaufs-
erlose, Verkaufskosten und Buchwertabgange der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und der zum
Verkauf bestimmten Grundstiicke und Gebaude.
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Im Deutsche Wohnen Konzern waren im Geschaftsjahr
durchschnittlich 1.201 Mitarbeiter (Vorjahr: 1.238 Mit-
arbeiter) beschaftigt:

Wohnen
(einschlieBlich Holding) 325 333
Pflege und Betreutes Wohnen 876 905

1.201 1.238




21 Finanzaufwendungen

Die Finanzaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2011 2010

Laufende Zinsen 81.589 86.250

Aufzinsung von Verbindlich-

keiten und Pensionen 12.123 13.878

Vorfalligkeitsentschadigung 0 23.600
93.712 123.728

Die Vorfalligkeitsentschadigung bericksichtigt in 2010
Zahlungen fur die Ablosung von Zinsswaps (EUR 15,3
Mio.) und Zahlungen fur die Ablésung/Umfinanzierung
von Darlehen (EUR 8,3 Mio.).

22 Ertragsteuern

Bei in Deutschland ansadssigen Unternehmen in der
Rechtsform einer Kapitalgesellschaft fallen Korper-
schaftsteuer in Hohe von 15% (Vorjahr: 15%) sowie ein
Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5% der geschuldeten
Korperschaftsteuer an. Zusatzlich unterliegen diese
Gesellschaften der Gewerbesteuer, deren Hohe sich in
Abhdngigkeit von gemeindespezifischen Hebesatzen
bestimmt. Unternehmen in der Rechtsform der Per-
sonengesellschaft unterliegen ausschliefilich der Ge-
werbesteuer. Das um die Gewerbesteuer geminderte
Ergebnis wird dem Gesellschafter fir Zwecke der Kor-
perschaftsteuer zugerechnet. Mit Anwendung ab dem
Veranlagungszeitraum 2004 ist eine eingeschrankte
Nutzung der korperschaft- und gewerbesteuerlichen
Verlustvortrage zu bericksichtigen. Dabei ist eine
positive steuerliche Bemessungsgrundlage bis zu
EUR 1 Mio. unbeschrankt, dariber hinausgehende
Betrage sind bis maximal 60% um einen vorhandenen
Verlustvortrag zu kirzen.

Mit Beschluss des Bundesrats vom 6. Juli 2007 wurde
das Unternehmensteuerreformgesetz 2008 verabschie-
det. Das Gesetz sieht im Wesentlichen eine Senkung der
Steuersatze sowie - zu Gegenfinanzierungszwecken -
eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage vor; so
wird die Abzugsfahigkeit von Zinsaufwendungen auf
30% des steuerlichen EBITDA beschrankt, die Gewerbe-
steuer stellt zukinftig keine steuerlich abziehbare Aus-
gabe mehr dar. Der fur 2011 erwartete Ertragsteuersatz
der Konzernobergesellschaft Deutsche Wohnen AG wird
sich nominal auf 31,93 % belaufen.

Konzernabschluss
Konzernanhang

Der Ertragsteueraufwand/-ertrag setzt sich wie folgt
zusammen:

in TEUR 2011 2010

Tatsachlicher Steueraufwand

Laufende Ertragsteuern -3.000 -4.832
Steuervorteil aus
Kapitalerhéhungskosten -2.374 0
-5.374 -4.832
Latenter Steueraufwand
Immobilien -30.551 -31.927
Verlustvortrage 161 2.958
Darlehen 2.045 1.563
Sonstige Rickstellungen -192 -96
Zinsswaps 65 73
Pensionen 104 -
Sonstige -1.472 -962
-29.840 -28.502
-35.214 -33.334

Eine Uberleitung des Steueraufwands/-ertrags ergibt
sich aus der folgenden Ubersicht:

in TEUR 2011 2010

Konzernergebnis vor Steuern 85.789 57.139

Anzuwendender Steuersatz 31,93% 31,93%

Erwarteter

Steueraufwand/-ertrag -27.392 -18.244

Nicht aktivierte steuerliche

Verluste, Abschreibungen

auf aktivierte Verlustvortrage,

Vorjahre sowie Steuerbilanz-

veranderungen -3.723 -11.878

Steuervorteil aus Kapital-

erhohungskosten -2.374 0

Sonstige Effekte -1.725 -3.212
-35.214 -33.334

Die laufenden Ertragsteuern beriicksichtigen im Ge-
schaftsjahr 2011 periodenfremde Ertrage/Aufwendun-
gen in Hohe von EUR 0,6 Mio. [Vorjahr: EUR - 4,1 Mio ),
die in den sonstigen Effekten ausgewiesen werden.
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F Segmentberichterstattung

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

Die Deutsche Wohnen fokussiert im Rahmen ihrer
Geschaftsaktivitaten auf die folgenden drei Haupttatig-
keitsbereiche:

Wohnungsbewirtschaftung

Die wesentliche Geschaftstatigkeit der Deutsche Wohnen
besteht in der Bewirtschaftung von Wohnimmobilien
im Rahmen eines aktiven Bestandsmanagements.
Das Bestandsmanagement umfasst die Modernisierung
und Instandhaltung des Immobilienportfolios der
Deutsche Wohnen, das Management von Mietvertragen,
die Betreuung der Mieter und die Vermarktung von
Wohnungen. Der Fokus in der Bewirtschaftung liegt
dabei auf der Optimierung der Mieterlose. Daher werden
im Rahmen der baulichen Unterhaltung laufend
mogliche Mafinahmen mit Mietsteigerungspotenzial
geprift, Mieterwechsel fur Wertsteigerungen genutzt
sowie Versorgungsleistungen nach Mafligabe grofit-
maglicher Einsparungen eingekauft und an den Mieter
weitervermittelt.

Verkauf

Der Geschaftsbereich Verkauf ist die weitere Saule des
operativen Geschéfts des Deutsche Wohnen Konzerns.
Die Privatisierung kann zum einen im Wege der Einzel-
privatisierung, also durch Verkauf einzelner Wohnungen
(z.B. an Mieter), aber auch durch Blockverkaufe erfolgen.

Der Geschaftsbereich Verkauf umfasst alle Aspekte der
Vorbereitung und Durchfiihrung des Verkaufs von
Wohnungen aus dem eigenen Portfolio im Rahmen der
Portfoliooptimierung und -bereinigung.

Ferner konnen Wohnungsprivatisierungen im Zusam-
menhang mit dem zukunftigen Erwerb von Portfolios
zum Zwecke der Portfoliobereinigung sowie zur Finan-
zierung erfolgen.
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Beziglich bestimmter Wohnungen, vor allem in Rhein-
land-Pfalz sowie im Hinblick auf einzelne Bestande der
GEHAG Gruppe, unterliegt die Deutsche Wohnen Priva-
tisierungsbeschrankungen aufgrund der Erwerbs-
vertrage. Aufgrund dieser Verpflichtungen ist sie in threr
Privatisierungsentscheidung zum Teil an bestimmte
Vorgaben (z.B. Verkauf an Mieter, soziale Rahmenbedin-
gungen) gebunden. Diese Beschréankungen sehen zum
Teil auch vor, dass fur einen bestimmten Zeitraum eine
Verauflerung der betroffenen Objekte ganzlich ausge-
schlossen ist.

Pflege und Betreutes Wohnen

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

Konzerninterne Transaktionen betreffen im Wesentlichen
Geschaftsbesorgungsvertrage, die zu marktiblichen

Bedingungen durchgefihrt werden.

Die Segmentberichterstattung ist als Anlage 2 dem
Konzernanhang beigefiigt.

Die Uberleitung des Segmentvermégens zur Konzern-
bilanz ist der folgenden Tabelle zu entnehmen:

in EUR Mio. 31.12.2011 j 31.12.2010

Segmentvermdgen 3.238,5 2.957,2
Latente Steuern 63,0 78,7
Forderungen aus Ertragsteuern 0,8 2,3

3.302,3 3.038,2




G Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungs-
mittel des Konzerns durch Mittelzuflisse und Mittel-
abflisse im Laufe des Geschaftsjahres verandert haben.
Entsprechend IAS 7 (.Cash Flow Statements”] wird
zwischen Zahlungsstromen aus laufender Geschafts-
tatigkeit und aus Investitions- und Finanzierungstatigkeit
unterschieden. Die sonstigen zahlungsunwirksamen
Aufwendungen und Ertrage enthalten im Wesentlichen
die Buchgewinne aus Verkaufen. Die Auszahlungen fur
Investitionen enthalten Auszahlungen fir Modernisie-
rungsmafnahmen und Akquisitionen von als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien und zum Verkauf
bestimmten Grundstiicken und Gebauden.

Dem Konzern stehen insgesamt EUR 25,8 Mio. (Vorjahr:
EUR 16,8 Mio.) nicht zur freien Verfigung. Dabei handelt
es sich um die Zahlungsmittel des DB 14 und treuhan-
derisch verwaltete Mietkautionen sowie Liquiditat auf
Kaufpreissammelkonten, die nur fir Sondertilgungen
bei Finanzierungen verwendet werden dirfen. Aus den
vertraglichen Konditionen dieser Zahlungsmittel ergibt
sich eine Fristigkeit von bis zu drei Monaten.

Dem Konzern stehen finanzielle Mittel in Hohe von
EUR 106 Mio. (Vorjahr: EUR 101 Mio.] aus Finanzie-
rungszusagen zur Verfligung, die bis zum Bilanzstichtag
nicht in Anspruch genommen wurden.

Die Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungs-
tatigkeit werden zahlungsbezogen ermittelt. Der Cash-
flow aus laufender Geschaftstatigkeit wird demgegen-
Uber ausgehend vom Konzernjahresergebnis indirekt
abgeleitet.

Konzernabschluss
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H Ergebnis je Aktie

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

Bei der Berechnung des verwasserten Ergebnisses je
Aktie wird das Konzernergebnis um die Zinsaufwendun-
gen aus der Wandelschuldverschreibung bereinigt und
durch die gewichtete Anzahl der im Geschaftsjahr im
Umlauf befindlichen Aktien, zuziglich der Aktien, die
sich aus der Umwandlung ergeben wirden, geteilt.

Nachfolgende Tabelle enthalt die der Berechnung des
unverwasserten und verwasserten Ergebnisses je Aktie
zugrunde liegenden Betrage:

in TEUR 2011 2010

Konzernergebnis zur
Berechnung des
unverwasserten Ergebnisses

je Aktie 50.575 23.805
Bereinigtes Konzernergebnis

zur Berechnung des

verwasserten Ergebnisses

je Aktie 50.575 23.805

I T T

Ausgegebene Aktien,

Periodenbeginn 81.840 81.840
Ausgegebene Aktien

zum 1. Dezember 2011 20.460 0
Ausgegebene Aktien,

Periodenende 102.300 81.840
Durchschnittlich ausgegebene

Aktien, unverwassert 83.578 81.840
Durchschnittlich ausgegebene

Aktien, verwassert 83.578 81.840
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Das Ergebnis je Aktie fir die fortzufiihrenden Geschafts-
bereiche betragt:

Ergebnis je Aktie

unverwassert 0,61 0,29

verwassert 0,61 0,29

Im Jahr 2011 ist eine Dividende fir das Geschaftsjahr
2010 in Hohe von EUR 16,4 Mio. bzw. EUR 0,20 je Aktie
ausgeschittet worden. Fir 2011 ist eine Dividende in
Hohe von EUR 23,5 Mio. bzw. von EUR 0,23 je Aktie
geplant.

| Sonstige Angaben

Risikomanagement

Allgemeines zum Risikomanagement

Das Risikomanagementsystem (RMS] ist ein Mittel zur
Erreichung des zentralen Unternehmensziels, die Profi-
tabilitat der Deutsche Wohnen - die sich hauptsachlich
auf die Bewirtschaftung und Entwicklung des eigenen
Wohnungsbestands konzentriert — nachhaltig sicher-
zustellen. Es bildet die Grundlage der aktiven Risiko-
steuerung und dient als Informationsgrundlage des
Vorstands und des Aufsichtrats zur aktuellen Risiko-
situation im Unternehmen.

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

e Festlegung der Vorgaben

e Risikoidentifizierung und -analyse
e Risikosteuerung

e Berichterstattung

e Risikocontrolling
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Risiken werden in Einklang mit den vom Management
festgelegten Risikomanagementleitlinien auf qualifi-
zierte und zeitnahe Weise Uberwacht. Die Risikoma-
nagementleitlinien legen die Rollen und Verantwortli-
chen fest, fixieren die Grundsatze des RMS und definie-
ren die Rahmenbedingungen fir die Bewertung und
Steuerung der Risiken. Unter Anwendung von Risi-
kofriihwarnsystemen wird das Risiko proaktiv gesteuert.

Im Folgenden werden die Mafinahmen in Bezug auf das
Finanzrisikomanagement beschrieben:

Die wesentlichen durch den Konzern verwendeten
Finanzinstrumente - mit Ausnahme derivativer Finanz-
instrumente - umfassen Bankdarlehen und Zahlungs-
mittel. Der Hauptzweck dieser Finanzinstrumente ist die
Finanzierung der Geschaftstatigkeit des Konzerns. Der
Konzern verfiigt Uber verschiedene weitere finanzielle
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten wie zum Bei-
spiel Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen, die unmittelbar im Rahmen seiner
Geschaftstatigkeit entstehen.

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

in TEUR Wertansatz Bilanz nach IAS 39
Bewertungs- Buchwert Fortgefiihrte Fair Value Fair Value
kategorie Anschaffungs- erfolgswirksam
nach IAS 39 31.12.2011 kosten 31.12.2011
Aktiva
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen (1) 13.959 13.959 13.959
Sonstige Vermogenswerte (1) 2.329 2.329 2.329
Zahlungsmittel (1) 167.829 167.829 167.829
Passiva
Finanzverbindlichkeiten (2) 1.834.673 1.834.673 1.834.673
Verbindlichkeiten gegeniiber
Fonds-Kommanditisten (3) 7.287 7.287 7.287
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen (2) 35.634 35.634 35.634
Sonstige Verbindlichkeiten (2) 37.263 37.263 37.263
Derivative Finanzinstrumente (4) 94.972 94.972 94.972
(1) Darlehen und Forderungen 184.117
(2) Zu fortgefihrten Anschaffungs-
kosten bewertete Verbindlichkeiten 1.907.570
(3) Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 7.287
(4) Zum Zeitwert bewertete
Verbindlichkeiten 94.972
Aktiva 31.12.2010 31.12.2010
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen (1) 6.690 6.690 6.690
Derivative Finanzinstrumente (4) 9.267 9.267 9.267
Sonstige Vermodgenswerte (1) 1.945 1.945 1.945
Zahlungsmittel (1) 46.016 46.016 46.016
Passiva
Finanzverbindlichkeiten (2) 1.784.519 1.784.519 1.784.519
Verbindlichkeiten gegeniber
Fonds-Kommanditisten (3) 22.487 22.487 22.487
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen (2) 29.236 29.236 29.236
Sonstige Verbindlichkeiten (2) 27.777 27.777 27.7717
Derivative Finanzinstrumente (4) 70.338 70.338 70.338
(1) Darlehen und Forderungen 54.651
(2) Zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertete Verbindlichkeiten 1.841.532
(3) Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 22.487

(4) Zum Zeitwert bewertete
Verbindlichkeiten/Vermdgenswerte 61.071
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Die Ermittlung der Zeitwerte der Verbindlichkeiten
gegeniber Fonds-Kommanditisten sowie der deriva-
tiven Finanzinstrumente erfolgte auf Basis von aner-
kannten Bewertungsverfahren, unter Verwendung von
beobachtbaren Marktparametern.

Die folgende Ubersicht zeigt die vertraglichen, undis-

kontierten Auszahlungen:

in EUR Mio. Buchwert
31.12.2011

2012

Finanzverbindlichkeiten 1.834,7 106,4 100,5 59,5 1.672,2
Verbindlichkeiten gegentber
Fonds-Kommanditisten' 7,3 7,3
Verbindlichkeiten aus Steuern 58,6 17,7 9,6 9,6 28,8
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 35,6 35,6
Sonstige Verbindlichkeiten 37,3 37,3

31.12.2010 2011 2012 2013 > 2014
Finanzverbindlichkeiten 1.784,5 112,2 12,2 112,2 1.558,1
Verbindlichkeiten gegentber
Fonds-Kommanditisten' 22,5 22,5
Verbindlichkeiten aus Steuern 63,9 15,7 9,6 9,6 32,3
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 29,2 29,2
Sonstige Verbindlichkeiten 27,8 27,8

! Die tatsichlichen Auszahlungen sind vom Andienungsverhalten der Kommanditisten abhangig und somit unsicher in der Einschatzung der Auszahlung.

Gewinne und Verluste aus finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten stellen sich wie folgt dar:

in TEUR Zinsaufwand/ Wert-
2011 -ertrage berichtigung Fair Value Nettoverlust
Darlehen und Forderungen 202 202
Zu fortgeflhrten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 88.181 88.181
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 563 563
Derivative Finanzinstrumente 199
88.744 202 199 89.145
2010
Darlehen und Forderungen 937 937
Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
bewertete Verbindlichkeiten 94.582 94.582
Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Verbindlichkeiten 1.778 1.778
Derivative Finanzinstrumente 234 234
96.360 937 234 97.531
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Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden
wesentlichen Risiken des Konzerns bestehen aus zins-
bedingten Cashflowrisiken, Liquiditatsrisiken und
Ausfallrisiken sowie Marktpreisrisiken. Die Unter-
nehmensleitung erstellt und Uberpruft Richtlinien zum
Risikomanagement fir jedes dieser Risiken, die im
Folgenden dargestellt werden:

Ausfallrisiko

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

Liquiditatsrisiko

Der Konzern tberwacht taglich das Risiko eines Liqui-
ditatsengpasses mittels eines Liquiditatsplanungs-
Tools. Dieses Tool berticksichtigt die Ein- und Auszah-
lungen aus dem operativen Geschaft sowie die Auszah-
lungen der finanziellen Schulden.

Die Deutsche Wohnen ist bestrebt, jederzeit Uber aus-
reichend Liquiditat zur Bedienung zukunftiger Verpflich-
tungen zu verfigen. Die Deutsche Wohnen hat derzeit
eine Fremdkapitalquote von ca. 67 % (Vorjahr: 71 %) bzw.
einen Loan to Value Ratio von 55,0% (Vorjahr: 60,6 %).

Zinsbedingte Cashflowrisiken

Das Zinsanderungsrisiko, dem der Konzern ausgesetzt
ist, entsteht hauptsachlich aus den langfristigen finan-
ziellen Schulden mit variablem Zinssatz.

Die Steuerung der Zinsaufwendungen des Konzerns
erfolgt durch eine Kombination von festverzinslichem
und variabel verzinslichem Fremdkapital. Zur kosten-
effizienten Gestaltung dieser Kombination aus fest-
verzinslichem und variabel verzinslichem Fremdkapital
schlief3t der Konzern Zinsswaps ab, nach denen der
Konzern in festgelegten Zeitabstéanden die unter Bezug-
nahme auf einen vereinbarten Nennbetrag ermittelte
Differenz zwischen festverzinslichen und variabel ver-
zinslichen Betrdagen mit dem Vertragspartner austauscht.
Mit diesen Zinsswaps wird das zugrunde liegende Fremd-
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kapital abgesichert. Ein Zinsanderungsrisiko besteht
entsprechend nur fur nicht durch Zinsswaps abge-
sicherte variabel verzinsliche Finanzverbindlichkeiten.
Bezogen auf diese Finanzverbindlichkeiten hatte eine
Erhéhung/Verminderung des Zinssatzes um 1% zum
Bilanzstichtag zu einem Anstieg/einer Verringerung des
Zinsaufwands um EUR 4,2 Mio. (Vorjahr: EUR 4,2 Mio.]
gefthrt.

Marktrisiken

Die nicht zum Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente
der Deutsche Wohnen umfassen in erster Linie Zah-
lungsmittel, Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen, sonstige kurzfristige Vermdgenswerte, Finanzver-
bindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten.

Der Buchwert der Zahlungsmittel kommt ihrem Zeit-
wert aufgrund der kurzen Laufzeit dieser Finanzinstru-
mente sehr nahe. Bei Forderungen und Schulden,
denen normale Handelskreditbedingungen zugrunde
liegen, kommt der auf historischen Anschaffungskosten
beruhende Buchwert dem Zeitwert ebenfalls sehr nahe.

Zeitwertrisiken konnen sich im Wesentlichen aus den
festverzinslichen Darlehen ergeben. Ein wesentlicher
Teil der Bankverbindlichkeiten der Deutsche Wohnen
ist festverzinslich und zinsgesichert, sodass die Aus-
wirkungen von Zinssatzschwankungen mittelfristig
abschatzbar sind.

Kapitalsteuerung

Vorrangiges Ziel der Kapitalsteuerung des Konzerns ist
es sicherzustellen, dass er zur Unterstitzung seiner
Geschaftstatigkeit und zur Maximierung des Share-
holder Value ein hohes Bonitatsrating und eine gute
Eigenkapitalquote aufrechterhalt.

Bei der Steuerung der Kapitalstruktur werden die Ver-

bindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten und anderen
Kreditgebern sowie die Zahlungsmittel bertcksichtigt.
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Wesentliche Kennzahlen bei der Kapitalsteuerung sind:
e Eigen-/Fremdkapitalquote und Verschuldungsgrad

Der Konzern strebt dabei eine Eigenkapitalquote von
30% an. Zukinftige Investitionen werden daher unter
anderem vor dem Hintergrund einer ausgewogenen
Finanzierung getatigt. Die derzeitige Eigenkapital-
quote betragt nach der Kapitalerhohung in 2011 33 %
(Vorjahr: 29 %).

e Loan to Value Ratio
Das Verhaltnis von Finanzverbindlichkeiten und dem

Wert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
wird als Loan to Value Ratio bezeichnet.

in EUR Mio. 31.12.2011 j 31.12.2010

Finanzverbindlichkeiten 1.834,7 1.784,5

Zahlungsmittel -167,8 -46,0

Nettofinanzverbindlichkeiten 1.666,9 1.738,5

Als Finanzinvestition

gehaltene Immobilien 2.928,8 2.821,0

Zur VerauBerung gehaltene

langfristige Vermdgenswerte 37,4 34,3

Zum Verkauf bestimmte

Grundsticke und Gebdude 63,5 15,2
3.029,7 2.870,4

Loan to Value Ratio 55,0% 60,6 %

Sicherungsbeziehungen

Zum 31. Dezember 2011 und 31. Dezember 2010 bestehen
verschiedene Zinssicherungsgeschafte (Payer-Swaps), bei
denen variable Zinskonditionen gegen fixe ausgetauscht
werden. Der nicht effektive Teil, der in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen wird, betragt
EUR 0,2 Mio. (Vorjahr: EUR 0,2 Mio.].
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Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Mit Nutzen- und Lastenwechsel am 1. bzw. 2. Januar
2012 wurden 1.332 Wohneinheiten in Disseldorf bzw.
Ludwigshafen Gbernommen. Das Transaktionsvolumen
betrug ca. EUR 89 Mio.

Weitere wesentliche Ereignisse nach dem Stichtag sind
uns nicht bekannt.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen
und Haftungsverhaltnisse

Aus Erbbaurechtsvertragen resultieren jahrliche finan-
zielle Verpflichtungen in Héhe von EUR 1,2 Mio. (Vorjahr:
EUR 1,2 Mio.).

Aus Geschaftsbesorgungsvertragen beziglich IT-
Dienstleistungen resultieren sonstige finanzielle
Verpflichtungen in Hohe von insgesamt EUR 9,2 Mio.
(Vorjahr: EUR 11,9 Mio ).

Eine Konzerngesellschaft (Rhein-Pfalz Wohnen GmbH]
ist als Sanierungs- und Entwicklungstragerin bestatigt
(§§ 158, 167 Baugesetzbuch]. Die von den Gemeinden
Ubertragenen Aufgaben erfillt die Rhein-Pfalz Wohnen
GmbH als deren Treuhanderin.

Zum 31. Dezember 2011 sind der Gesellschaft treuhan-
derisch im Rahmen der Sanierungs- und Entwicklungs-
mafBnahmen Bankguthaben in Hohe von EUR 3,3 Mio.
(Vorjahr: EUR 3,3 Mio.) zuzuordnen. Die treuh&nderi-
schen Aufgaben der Rhein-Pfalz Wohnen GmbH sind auf
Basis des mit der Entwicklungsgesellschaft Rhein-Pfalz
Wohnen GmbH & Co. KG abgeschlossenen Geschafts-
besorgungsvertrags zum 30. Juni 2001 an diese Uberge-
gangen.

Aus Finanzierungsvertragen bestehen Sanierungs-
verpflichtungen in Hohe von EUR 4,6 Mio. (Vorjahr:
EUR 0,0 Mio.).

Im Geschaftsjahr 2011 wurden Kaufvertrage Gber den
Ankauf von Immobilien bzw. von Immobilienbesitz-
gesellschaften abgeschlossen, bei denen die Uber-
tragung des Transaktionsgegenstands noch nicht bis
zum Abschlussstichtag erfolgt ist. Aus diesen Kaufver-
tragen bestehen Zahlungsverpflichtungen in Hohe von
ca. EUR 77,6 Mio.



Bedingte Forderung aus Verlustausgleich

Die Deutsche Wohnen AG und die RREEF Management
GmbH (RREEF) haben sich auf den Abschluss eines
gerichtlichen Vergleichs verstandigt, um einen lau-
fenden Rechtsstreit Uber den Verlustausgleich fur
die Geschaftsjahre 1999 bis 2001 und 2004 bis 2006
(erstes Halbjahr) beizulegen. RREEF wird der Gesell-
schaft mit Wirksamkeit dieses Vergleichs und nach
Mitteilung des Gerichts Uber die Ricknahme der Beru-
fung der Gesellschaft EUR 20 Mio. zahlen. Die Kosten
des Rechtsstreits werden gegeneinander aufgehoben.

Zwischen RREEF und der Gesellschaft bestand bis Mitte
2006 ein Beherrschungsvertrag. Zwischen den Parteien
ist streitig, ob die Verluste dieser Geschaftsjahre, die
insgesamt EUR 63 Mio. betrugen, durch die bei Auf-
stellung der Jahresabschlisse zugunsten des Bilanz-
gewinns verbuchten Entnahmen aus der Kapitalriick-
lage der Gesellschaft aktienrechtlich wirksam ausge-
glichen wurden. Das Landgericht Frankfurt hielt diese
Form des Verlustausgleichs durch RREEF fir zulassig
und wies im August dieses Jahres die Klage der Gesell-
schaft auf einen Ausgleich in bar ab. Gegen dieses Urteil
hatte die Gesellschaft Berufung beim Oberlandesgericht
Frankfurt eingelegt.

Der Vergleich wird wirksam, wenn ihm die Aktionare der
Gesellschaft in einer Hauptversammlung durch Sonder-
beschluss zugestimmt haben und nicht eine Minderheit,
deren Anteile zusammen den zehnten Teil des bei
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals erreichen,
zur Niederschrift Widerspruch erhebt. Die Gesellschaft
beabsichtigt, ihren Aktionaren den Vergleich in der
ordentlichen Hauptversammlung 2012 zur Zustimmung
vorzulegen. Die Gesellschaft wiirde unter Abzug der auf
sie entfallenden Verfahrenskosten einen entsprechen-
den Ertrag aus dem Vergleich erzielen.
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Leasingverhaltnisse

Aus Leasingvertragen resultieren Zahlungen bis zu einem
Jahr in Héhe von EUR 2,3 Mio. (Vorjahr: EUR 2,5 Mio.],
von einem bis zu funf Jahren von EUR 5,9 Mio.
(Vorjahr: EUR 7,7 Mio.) und von langer als funf Jahren
von EUR 1,3 Mio. [Vorjahr: EUR 2,0 Mio.).

Dienstleistungen des Abschlusspriifers

Der Abschlussprifer der Deutsche Wohnen AG und des
Konzerns ist die Ernst & Young GmbH Wirtschafts-
prufungsgesellschaft. Im Berichtsjahr sind folgende
Aufwendungen entstanden:

Abschlussprifung By 403

Sonstige Bestatigungs-

und Bewertungsleistungen 448 0

Erstattung

Versicherungspramien 602 0

Steuerberatung 172 181

Sonstige Leistungen 176 81
1.773 665

Die Aufwendungen fir sonstige Bestatigungs- und
Bewertungsleistungen betreffen mit TEUR 432 die Leis-
tungen, die im Zusammenhang mit der Kapitalerh6hung
in 2011 erbracht wurden.
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Angaben iiber Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen

Als nahestehende Unternehmen und Personen werden
Unternehmen und Personen betrachtet, die Uber die
Mdglichkeit verfigen, die Deutsche Wohnen Gruppe zu
beherrschen oder einen mafigeblichen Einfluss auf
deren Finanz- und Geschaftspolitik auszuiiben. Bei der
Bestimmung des mafigeblichen Einflusses, den nahe-
stehende Personen bzw. nahestehende Unternehmen
der Deutsche Wohnen Gruppe auf die Finanz- und
Geschaftspolitik haben, wurden die bestehenden
Beherrschungsverhaltnisse berlcksichtigt.

Nahestehende Unternehmen

Die in den Konzernabschluss einbezogenen verbunde-
nen, gemeinschaftlich geflihrten und assoziierten
Unternehmen sind als nahestehende Unternehmen zu
betrachten.

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

Nahestehende Personen
Folgende Personen sind als nahestehende Personen zu
betrachten:

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen

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

Michael Zahn, Volkswirt, Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin
Vorstandsvorsitzender (Vorsitzender des Aufsichtsrats)
GEHAG GmbH, Berlin
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)
KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-GmbH, Berlin
(Mitglied des Aufsichtsrats ab 07.04.2011, Vorsitzender des Aufsichtsrats ab 26.04.2011)

Helmut Ullrich, Assessor, Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mbH, Berlin
Finanzvorstand (Mitglied des Aufsichtsrats)

Lars Wittan, Dipl.-Betriebswirt, KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-GmbH, Berlin
Mitglied des Vorstands (Mitglied des Aufsichtsrats ab 07.04.2011,
ab 01.10.2011 stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats ab 26.04.2011)
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Aufsichtsratsmitglieder der Deutsche Wohnen AG

Der Aufsichtsrat setzt sich wie folgt zusammen:

Konzernabschluss

Konzernanhang

Uwe E. Flach,
Vorsitzender
ab 05.07.2011

Senior Advisor
Oaktree GmbH,
Frankfurt am Main

Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen

rollgremien im Sinne des § 125 Al

Nordenia International AG, Greven

[stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats ab 30.05.2011)
[Vorsitzender des Aufsichtsrats bis 30.05.2011)

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

Versatel AG, Disseldorf

(Mitglied des Aufsichtsrats bis 09.09.2011)

Dr. Andreas Kretschmer,
stellvertretender Vorsitzender

Hauptgeschaftsfihrer der
Arzteversorgung Westfalen-Lippe
Einrichtung der Arztekammer
Westfalen-Lippe - K6R -, Minster

BIOCEUTICALS Arzneimittel AG, Bad Vilbel
[Vorsitzender des Aufsichtsrats)

VG Institutional Funds GmbH, Wiesbaden
(Mitglied des Beirats)

Private Life Biomed AG, Hamburg
[Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Amprion GmbH, Dortmund

[stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Matthias Hinlein Managing Director

Tishman Speyer Properties
Deutschland GmbH, Frankfurt am Main

A.AA. Aktiengesellschaft Allgemeine
Anlagenverwaltung, Frankfurt am Main
(Mitglied des Aufsichtsrats)

Dr. Florian Stetter

Immobilienkaufmann

CalCon Deutschland AG, Minchen
[Mitglied des Aufsichtsrats)

Dr. Michael Leinwand

Frankfurt am Main

Chief Investment Officer
Zirich Beteiligungs-AG,

Bizerba GmbH & Co. KG, Balingen
[Mitglied des Aufsichtsrats)

Dr. Wolfgang Clement
ab 06.07.2011

Publizist und Unternehmensberater
Bundesminister a.D.
Ministerprasident a.D.

Daldrup & Sohne AG, Griinwald

[stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats)
DIS AG, Disseldorf

[Mitglied des Aufsichtsrats)

Peter Dussmann-Stiftung, Berlin
[stellv. Vorsitzender des Stiftungsrats)
Dussmann Stiftung & Co. KGaA, Berlin
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)
Landau Media Monitoring AG & Co. KG, Berlin
[Mitglied des Aufsichtsrats)

RWE Power AG, Essen

[Mitglied des Aufsichtsrats)

Geschaftsfihrer
Oaktree GmbH,
Frankfurt am Main

Hermann T. Dambach,
Vorsitzender
bis 30.06.2011

Nordenia International AG, Greven

[Vorsitzender des Aufsichtsrats ab 30.05.2011)

[stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats bis 30.05.2011)
R&R Ice Cream Ltd., North Yorkshire, Gro3britannien
(Board Member)

OCM German Real Estate Holding AG, Hamburg
[stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats)

Transaktionen mit nahestehenden Personen

Der Vorstand Herr Michael Zahn erwarb im Geschafts-
jahr 2010 ein zum Verkauf stehendes Mehrfamilienhaus
der GEHAG GmbH zu einem Kaufpreis in Hohe von
EUR 0,3 Mio. Kaufpreiszahlung sowie Nutzen- und
Lastenwechsel sind in 2011 erfolgt. Diesem Verkauf hat

der Aufsichtsrat zugestimmt.

Der Vorstand Herr Helmut Ullrich erwarb im Geschafts-
jahr 2012 drei Eigentumswohnungen der GEHAG GmbH
zu einem Kaufpreis in Hohe von EUR 0,4 Mio. Diesem
Verkauf hat der Aufsichtsrat zugestimmt.
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Vergiitungen fiir Vorstand und Aufsichtsrat

Die Vorstandsvergltung setzt sich wie folgt zusammen:

Variable Vergiitungsbestandteile

Short Term Incentive Long Term

Incentive
kurzfristig langerfristig Neben-
in TEUR fallig ausgestaltet PSU-Plan leistungen
Michael Zahn 350 300 100 150 27
Helmut Ullrich 275 160 40 125 19
Lars Wittan 50 38 13 25 6

Variable Vergiitungsbestandteile

Short Term Incentive Long Term

Incentive
kurzfristig langerfristig Neben-
in TEUR fallig ausgestaltet PSU-Plan leistungen
Michael Zahn 300 400 - - 26
Helmut Ullrich 275 120 30 125 23

Pensionsrickstellungen fir aktive bzw. ausgeschiedene
Vorstande oder Aufsichtsrate bestehen nicht.

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt eine feste Vergitung
von EUR 20.000, der Vorsitzende des Aufsichtsrats
erhalt das Doppelte, ein stellvertretender Vorsitzender
das Eineinhalbfache der Vergltung. Die gewahrten
Aufsichtsratsvergiitungen des Geschaftsjahres betragen
TEUR 150 netto.
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Corporate Governance

Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach § 161 AktG
vorgeschriebene Entsprechenserkléarung zum Corporate
Governance Kodex abgegeben und mit Veroffentlichung
im Internet unter www.deutsche-wohnen.com den
Aktionaren dauerhaft zuganglich gemacht.

Frankfurt am Main, den 24. Februar 2012

e,

Lars Wittan
Vorstand

Michael Zahn Helmut Ullrich
Vorstandsvorsitzender  Finanzvorstand



Konzernabschluss
Konzernanhang

ANLAGE 1 ZUM KONZERNANHANG

ANTEILSBESITZ***

zum 31. Dezember 2011

Anteil am Eigenkapital Ergebnis Stichtag

Firma und Sitz Kapital
% TEUR TEUR

AGG Auguste-Viktoria-Allee Grundstiicks GmbH, Berlin 100,00 * -43,9 0,0 2011
Aufbau-Gesellschaft der GEHAG mbH, Berlin 100,00 * 1.800,7 -363,1 2011
AVUS Immobilien Treuhand GmbH & Co. KG, Berlin 100,00 * 428,6 -58,4 2010
Bundeshohenzug 80. V V AG, Berlin 100,00 * 49,5 -0,5 2011
DB Immobilienfonds 14 Rhein-Pfalz Wohnen GmbH & Co. KG, Eschborn 92,87 * 29.716,9 -463,0 2010
Deutsche Wohnen Asset Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 * 25,0 0,0 201
Deutsche Wohnen Beteiligungen Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 * 1.025,0 929,6 2011
Deutsche Wohnen Corporate Real Estate GmbH, Berlin 100,00  **** 25,0 0,0 2011
Deutsche Wohnen Direkt Immobilien GmbH, Frankfurt am Main 100,00 * -30.767,4 69.595,2 2011
Deutsche Wohnen Fondsbeteiligungs GmbH, Berlin 100,00  **** 25,0 0,0 2011
Deutsche Wohnen Management GmbH, Berlin 100,00  **** 25,0 0,0 2011
Deutsche Wohnen Management- und Servicegesellschaft mbH,
Frankfurt am Main 100,00  **x*x 25,6 0,0 2011
Deutsche Wohnen Zweite Fondsbeteiligungs GmbH, Berlin 100,00  **x*x 25,2 0,0 2011
Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mit beschrankter Haftung, Berlin 94,90 * 11.889.8 0,0 2011
Fortimo GmbH, Berlin 100,00 * 6.127,2 0,0 2011
GbR Fernheizung Gropiusstadt, Berlin 45,59 * 609,9 -38,5 2011
Gehag Acquisition Co. GmbH, Berlin 100,00 * 682,1 -298,1 2011
GEHAG Dritte Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 * 378,8 0,0 2011
GEHAG Erste Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 * 45,0 11,4 2011
GEHAG Erwerbs GmbH & Co. KG, Berlin 99,99 * 20.319,8 -23,0 2011
GEHAG GmbH, Berlin 100,00 * 246.646,9 44.048,3 2011
GEHAG Immobilien Management GmbH, Berlin 100,00 * 25,0 0,0 2011
GEHAG Zweite Beteiligungs GmbH, Berlin 100,00 * -3.557,1 -3.402,7 2011
Haus und Heim Wohnungsbau-GmbH, Berlin 100,00 * 2.798,7 0,0 2011
HESIONE Vermdogensverwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main 100,00 * 21,9 3,9 2011
Holzmindener StraBe/Tempelhofer Weg Grundstiicks GmbH, Berlin 100,00 * -133,3 0,0 2011
KATHARINENHOF® Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-GmbH, Berlin 100,00 * 1.950,0 0,0 2011
KATHARINENHOF® Service GmbH, Berlin 100,00 * 25,0 0,0 2011
Main-Taunus Wohnen GmbH & Co. KG, Eschborn 99,99 o 10.668,8 6.322,7 2011
Promontoria Holding XVI N.V., Amsterdam, Niederlande 100,00 * 14.774,5 1.156,2 2011
Rhein-Main Wohnen GmbH, Frankfurt am Main 100,00 * 292.896,9 87.397,7 2011
Rhein-Mosel Wohnen GmbH, Mainz 100,00 * 139.196,9 13.082,2 2011
Rhein-Pfalz Wohnen GmbH, Mainz 100,00 31.017.0 0,0 2011
RMW Projekt GmbH, Frankfurt am Main 100,00 * 16.238,3 0,0 201
Sanierungs- und Gewerbebau GmbH & Co. KG, Aachen 100,00 * 1.405,0 2.393,3 2011
SGG Scharnweberstrafie Grundstliicks GmbH, Berlin 100,00 * 8,1 0,0 2011
Sophienstraf3e Aachen Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH, Berlin 100,00 * 2.193,0 0,0 2011
Stadtentwicklungsgesellschaft Eldenaer Strafie mbH i.L., Berlin 50,00 * 2791 18,3 2010
Wohn- und Pflegewelt Lahnblick GmbH, Bad Ems 100,00 * 320,8 168,7 2011

mittelbare Beteiligung

un- und mittelbare Beteiligung
" Dariiber hinaus ist die Gesellschaft mittelbar an Arbeitsgemeinschaften beteiligt.
" Befreiung nach § 264 Absatz 3 HGB

Konzernabschluss
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ANLAGE 2 ZUM KONZERNANHANG

KONZERN-SEGMENTBERICHTERSTATTUNG
fir das Geschaftsjahr 2011

in EUR Mio. AuBenumsatz Interner Umsatz

Segmente

Wohnungsbewirtschaftung 196,4 189.8 2,1 2,1

Verkauf 150,6 171,7 11,2 7,6

Pflege und Betreutes Wohnen 40,1 40,6 0,0 0,0

Uberleitung Konzernabschluss

Zentralfunktion und sonstige operative Aktivitaten 0,4 0,5 31,1 28,8

Konsolidierungen und sonstige Uberleitung -0.4 -05 — 44,4 -38,5
387,1 402,1 0,0 0,0
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Gesamter Umsatz

Segmentergebnis

Vermogen
31.12.2011

31.12.2010

Abschreibungen

198,5 191,9 157,4 150,9 2.938,8 2.829,6 0,0 0,0
161,8 179.3 10,6 12,7 110,3 52,8 0,0 0,0
40,1 40,6 9,2 8,9 3,0 2,8 =03 -0,3
31,5 29,4 =35,2 -36,4 186,4 72,0 -2,7 -2,7
-44.8 -39,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
387,1 402,2 142,0 136,1 3.238,5 2.957,2 -3,0 -3,0
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der Deutsche Wohnen AG, Frankfurt
am Main, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend
aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamt-
ergebnisrechnung, Kapitalflussrechnung, Eigenkapital-
veranderungsrechnung und Anhang - sowie den Kon-
zernlagebericht fur das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2011 gepriift. Die Aufstellung von Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend
nach §315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Prifung eine Beurteilung tber den Konzernabschluss
und Uber den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafliger Abschlussprifung vorgenommen.
Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufihren,
dass Unrichtigkeiten und Verstdf3e, die sich auf die
Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungs-
vorschriften und durch den Konzernlagebericht vermit-
telten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshand-
lungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatig-
keit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
des Konzerns sowie die Erwartungen Uber mdogliche
Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die
Angaben in Konzernabschluss und Konzernlagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungs-
kreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsoli-
dierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzun-
gen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir
unsere Beurteilung bildet.
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Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzern-
abschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
sowie den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, 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 zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Berlin, 19. Marz 2012

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

é‘&/\,

Vélker
Wirtschaftsprifer

Glockner
Wirtschaftsprifer



Versicherung der gesetzlichen Vertreter

.Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf} den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschafts-
verlauf einschlief3lich des Geschaftsergebnisses und
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
beschrieben sind.”

Frankfurt am Main, 24. Februar 2012

Deutsche Wohnen AG
Der Vorstand

e Yk,

Michael Zahn Helmut Ullrich Lars Wittan
Vorstandsvorsitzender Finanzvorstand Vorstand

Weitere Angaben

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers
Versicherung der gesetzlichen Vertreter
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S
S

D&O Versicherung

Versicherungsschutz zu Gunsten von Organen juristischer Perso-
nen bei Inanspruchnahme aufgrund von Schaden, die sie durch
eine Pflichtverletzung verursacht haben und fir die sie zusatzlich
personlich einstehen missen.

Discounted-Cashflow-Methode

Verfahren zur (DCF-Methode) Wertermittlung, insbesondere zur
Unternehmensbewertung und zur Ermittlung des Verkehrswerts
von Immobilien auf Basis der Abdiskontierung von freien Cashflows
(Free Cashflows].

EBIT

Earnings before Interest and Taxes; Ergebnis vor Zinsen und Steuern.

EBITDA
Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation;
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen.

EBT

Earnings before Taxes; Ergebnis vor Steuern. Die Gesellschaft
ermittelt diese Kennzahl auch als bereinigtes Ergebnis vor Steuern
(Bereinigtes EBTJ: Das EBT (wie berichtet] wird bereinigt um das
Ergebnis aus der Fair Value Anpassung der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien, das Ergebnis aus der Marktwertanpassung
derivativer Finanzinstrumente, Vorfalligkeitsentschadigungen so-
wie Restrukturierungs- und Reorganisationskosten.
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Erlosschmalerungen

Die Erlésschmalerungen entsprechen der Summe der jeweils letz-
ten vertraglich vereinbarten Nettokaltmietzahlungen fir die wah-
rend des betrachteten Zeitraums oder zum betrachteten Stichtag
nicht vermieteten, aber vermietbaren, Flachen der jeweils betrach-
teten Immobilien.

EURIBOR
Euro Interbank Offered Rate.

Fair Value

Der Fair Value ist der Betrag, zu dem ein Vermdgenswert zwischen
sachverstandigen, vertragswilligen und von einander unabhangigen
Geschaftspartnern getauscht werden konnte.

FFO

Funds from Operations: Aus Sicht der Gesellschaft eine fir Immo-
biliengesellschaften maBgebliche liquiditatsorientierte Kennziffer,
die sich aus der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ableitet.
Ausgehend vom Periodenergebnis werden Bereinigungen um
Sondereffekte, nicht liquiditatswirksame Finanzaufwendungen
bzw. -ertrage und nicht liquiditatswirksame Steueraufwendungen
bzw. -ertrage vorgenommen. Der FFO (inkl. Verkauf) wird um das
Ergebnis aus dem Verkauf bereinigt, um den FFO (ohne Verkauf)
zu ermitteln.

Financial Covenants

In einigen Finanzierungsvertragen enthaltene Vereinbarungen, in
denen sich der Kreditnehmer fir die Laufzeit des Kreditvertrags
auf die Einhaltung bestimmter, in der Nebenabrede festgelegter
Finanzkennzahlen verpflichtet.

Leerstandsquote
Die Leerstandsquote beschreibt das Verhaltnis der Erlosschmale-
rungen zur Sollmiete, jeweils zum betrachteten Stichtag.

LTV Ratio

Loan to Value Ratio: Beschreibt das Verhaltnis der Summe der
Nettofinanzverbindlichkeiten zum Wert der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien zuzlglich der zur VerdufBlerung gehaltenen
langfristigen Vermdgenswerte und der zum Verkauf bestimmten
Grundstiicke und Gebaude.



Modernisierungsmafnahmen

Typische Modernisierungsmafinahmen sind die Erneuerung der
Bader, der Einbau neuer Tlren und Fenster, die Uberholung oder
nachtragliche Anbringung von Balkonen sowie die Durchfiihrung
von Energiesparmafinahmen wie z. B. der Einbau von Isolierglas-
fenstern und Warmeschutzmafnahmen.

Multiplikator (lIst)
Nettokapitalwert dividiert durch die Vertragsmiete im Dezember
2011 multipliziert mit 12.

Multiplikator (Soll)
Nettokapitalwert dividiert durch die Vertragsmiete im Dezember
2011 zuzlglich Erlésschmalerungen multipliziert mit 12.

NAV

Net Asset Value: Gibt den Substanzwert oder Inneren Wert eines
Immobilienunternehmens an. Der EPRA NAV berechnet sich auf
Basis des Eigenkapitals (vor Minderheiten) bereinigt um Effekte
aus der Auslibung von Optionen, Wandelanleihen und anderer
Rechte am Eigenkapital sowie unter Bereinigung der Marktwerte
der derivativen Finanzinstrumente sowie der latenten Steuern [net-
to der Aktiv- und Passivsalden), d.h. unter Bereinigung von Positi-
onen, die keinen Einfluss auf die langfristige Entwicklung des
Konzerns haben. In der Vergangenheit haben wir den Net Net As-
set Value (NNAV) ausgewiesen: Der NNAV ist die Summe aller
Vermdogenswerte abziglich Verbindlichkeiten (= Eigenkapital] und
wurde um immobilienbezogene latente Steuern bereinigt. Die im-
mobilienbezogenen latenten Steuern betrafen dabei die aktiven
und passiven latenten Steuern aus den als Finanzinvestition ge-
haltenen Immobilien, aktive latente Steuern aus Verlustvortragen
soweit diesen passive immobilienbezogene latente Steuern gegen-
Uberstanden, passive latente Steuern aus immobilienbezogenen
Darlehen sowie aktive latente Steuern aus immobilienbezogenen
Rickstellungen und passive latente Steuern aus erhaltenen Inves-
titionszuschissen.

Weitere Angaben
Glossar

Net Operating Income (NOI)

Das Net Operating Income (NOI] ist das operative Ergebnis aus der
Wohnungsbewirtschaftung abztiglich der in diesem Rahmen an-
fallenden Personal- und Sachkosten.

Nettokaltmiete

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

Neuvermietungsmiete

Die Marktmiete ermittelt die Deutsche Wohnen durch Errechnung
der durchschnittlich vereinbarten monatlichen Nettokaltmietzah-
lungen pro m? auf Basis der neu abgeschlossenen Mietvertrage im
preisfreien Bestand fiir die jeweils betrachteten Immobilien wahrend
der dem jeweiligen Stichtag vorangehenden 12-Monatsperiode.

Sollmiete
Die Sollmiete ist die Summe aus Ist-Mieten und Erlosschmalerun-
gen.

Sollmiete pro m?

Die Sollmiete pro m? entspricht der Sollmiete, errechnet fir den
betrachteten Stichtag, dividiert durch die vermietbare Flache der
jeweils betrachteten Immobilien.

Vertragsmiete

Die Vertragsmiete ist die Summe der vertraglich vereinbarten Net-
tokaltmietzahlungen fiir die wahrend des betrachteten Zeitraums
oder zum betrachteten Stichtag vermieteten Flachen der jeweils
betrachteten Immobilien.

Vertragsmiete pro m?
Vertraglich geschuldete Nettokaltmiete der vemieteten Wohnungen

durch die vermietbare Flache.

Vervielfaltiger
Vgl. Multiplikator.
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ZUSAMMENSETZUNG
VON VORSTAND
UND AUFSICHTSRAT

Vorstand:
Stand Marz 2012

Michael Zahn
Vorstandsvorsitzender, Berlin

Helmut Ullrich
Finanzvorstand, Berlin

Lars Wittan
Vorstand, Berlin

Aufsichtsrat:
Stand Marz 2012

Uwe E. Flach
Vorsitzender, Frankfurt am Main

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

Wolfgang Clement
Bonn

Matthias Hiinlein
Oberursel

Dr. Michael Leinwand
Bad Honnef

Dr. Florian Stetter
Erding
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07.-08.02.2012

01.03.2012
29.03.2012
29.03.2012

02.-04.04.2012
18.-19.04.2012
26.-27.04.2012

11.05.2012
14.-16.05.2012
23.-24.05.2012

24.05.2012

30.-31.05.2012
06.06.2012
14.-15.06.2012
18.-19.06.2012
21.06.2012
13.08.2012
05.09.2012
06.-07.09.2012
12.-13.09.2012
24.-26.09.2012
25-27.09.2012
08.-10.10.2012
12.11.2012

QUO VADIS 2012 - 22. Deutscher Jahresauftakt fir die Entscheider

der Immobilienwirtschaft, Berlin

HSBC Real Estate and Construction Conference, Frankfurt am Main
Veroffentlichung Konzern-/Jahresabschluss 2011 - Geschéftsbericht 2011
Telefonkonferenz zum Konzern-/Jahresabschluss;

Ergebnisse zum Geschaftsjahr 2011

Deutsche Bank’s 2nd VIP Real Estate Event, Frankfurt am Main

Credit Suisse Global Real Estate Conference, London
Kapitalmarktkonferenz Bankhaus Lampe, Baden-Baden

Vertffentlichung Zwischenbericht zum 31.03.2012 / 1. Quartal

Deutsche Bank German, Swiss & Austrian Conference 2012, Frankfurt am Main
Commerzbank German Mid Cap Investment Conference, New York & Boston
CBRE und Horvath & Partners Management Consultants,

2. Entscheiderworkshop fiir die Wohnungswirtschaft, Berlin

Kempen & Co. European Property Seminar, Amsterdam

Ordentliche Hauptversammlung 2012, Frankfurt am Main
Investorenkonferenz .Warburg-Highlights”, Hamburg

19. Handelsblatt Jahrestagung Immobilienwirtschaft 2012, Berlin

Morgan Stanley 2012 EMEA Property Conference, London

Verdffentlichung Zwischenbericht 1. Halbjahr 2012

Kempen & Co. German Property Seminar, Berlin

EPRA Annual Conference, Berlin

Merrill Lynch 2012 Global Real Estate Conference, New York

Goldman Sachs & Berenberg Bank German Corporate Conference 2012, Minchen
10. German Investment Conference UniCredit/Kepler, Minchen

Expo Real, Minchen

Veroffentlichung Zwischenbericht zum 30.09.2012 / 1.-3. Quartal
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