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Konzernlagebericht fiir das Geschiaftsjahr 2014

1. Grundlagen des Konzerns

1.1 Geschiftstatigkeit und Konzernstruktur

1.1.1 Geschiftstatigkeit

Bezahlbaren Wohnraum in einem attraktiven Baubestand - das bietet die GAG ihren Kunden seit der Griin-
dung am 18. Marz 1913. Seither kommt sie damit dem satzungsgemaRen Auftrag nach, breite Schichten der
K6lner Bevélkerung mit sicherem Wohnraum zu sozial angemessenen Bedingungen zu versorgen. Schwer-
punkt der Konzerntatigkeit ist die Bewirtschaftung von rund 42.000 eigenen und 4.000 fremden Wohnungen.
Die technische und kaufmannische Verwaltung des Bestandes ist in flinf Kundencentern mit zehn Geschfts-
stellen in ganz KoIn aufgeteilt. Dazu kommt die Hauptverwaltung in KéIn-Braunsfeld. Neben der Vermietung
verkauft die GAG auch Wohnungen im Rahmen des Projekts ,,Mieter werden Eigentiimer® sowie vereinzelt
Wohnungen und Hauser im Streubesitz. Auf eigenen und auf erworbenen Grundstiicken ist das Unterneh-
men als Bautrdger im KdIner Stadtgebiet tatig und somit nachhaltig in der Stadtentwicklung aktiv.

Verantwortliches Handeln - nach aulen und nach innen - ist fiir die GAG ein hohes Gut. Mit umfangreichen
Instandsetzungs- und Modernisierungsprogrammen passt das Unternehmen seinen Wohnungsbestand per-
manent dem aktuellen Standard an, um die Spitzenposition auf dem Kélner Wohnungsmarkt weiter zu festi-
gen. Neben hohen Anforderungen an die Bauqualitat gehort dazu auch der Einsatz 6kologisch nachhaltiger
Techniken, die zur Energieeinsparung und zur CO: -Reduzierung beitragen. Ein kompetentes Sozialmanage-
ment ist ein weiterer Faktor, um die Werthaltigkeit des Unternehmens zu steigern. Zum verantwortlichen
Handeln gehort aber auch eine soziale Unternehmenskultur, der sich die GAG in besonderem MaRe ver-
pflichtet fuhlt.

Entgegen dem allgemeinen demografischen Trend ist die Metropolregion KéIn/Bonn auch weiterhin eine
Wachstumsregion mit mindestens gleichbleibend hoher Nachfrage auf dem Wohnungsmarkt. Fiir die GAG ist
dies Ansporn und Verpflichtung, diese Nachfrage mit einem hohen Qualitdtsstandard im Bestand und umfas-
senden Serviceangeboten bei der Kundenbetreuung zu nutzen, um die Spitzenposition auf dem Kélner Woh-
nungsmarkt zu festigen und auszubauen.

Die Konzernmuttergesellschaft GAG ist zum Geschéftsjahresende eine borsennotierte Kapitalgesellschaft,
deren Aktien zum geregelten Markt an der Rheinisch-Westfélischen Borse zu Disseldorf sowie an diversen
Borsenplatzen im Freiverkehr zugelassen waren. Am 30.12.2014 hat der Vorstand der GAG Immobilien AG
den Widerruf der Zulassung der GAG-Vorzugsaktien mit der ISIN DE 0005863534 und der WKN 586353 zum
Borsenhandel im regulierten Markt (General Standard) der Borse Dusseldorf beantragt. Gleichzeitig wurde
beantragt, die GAG-Vorzugsaktien mit Wirksamwerden des Widerrufs in den Freiverkehr (Primdrmarkt) der
Borse Dusseldorf einzubeziehen. Der Vorstand hat hierbei gemaR § 56 Abs. 3 BorsO versichert, nach erfolg-
tem Wechsel in den Primarmarkt der Bérse Diisseldorf innerhalb von einem Jahr nach Wirksamwerden der
Widerrufsentscheidung keinen Antrag auf Widerruf der Zulassung oder Einbeziehung in den Primdrmarkt
einzuleiten. Dem Antrag wurde am 09.01.2015 entsprochen und das Wertpapier wird ab dem 09.04.2015
nicht mehr im Freiverkehr, sondern im Primarmarkt gehandelt.

1.1.2 Konzernstruktur

Zum 31. Dezember 2014 umfasste der GAG-Konzern die folgenden konsolidierten Gesellschaften:

e  GAG Immobilien AG (GAG, bérsennotiert)

e Grund und Boden Gesellschaft mit beschrankter Haftung (Grubo)
e GBA Projektentwicklung GmbH K&In-Merheim (GBA)

e GAG Servicegesellschaft mit beschrankter Haftung (GAG SG)

e  Mietmanagementgesellschaft der GAG mbH (MGAG)

e modernes kdIn Gesellschaft fiir Stadtentwicklung mbH (mk)

Die GAG ist das Mutterunternehmen des GAG-Konzerns und ist das fiihrende Unternehmen auf dem Kélner
Wohnungsmarkt mit Sitz in Kéln.
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Zwischen der GAG und den vorgenannten Gesellschaften bestehen Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungs-
vertrdge mit Ausnahme der mk. Die MGAG ist durch Umwandlung im Wege des Formwechsels der Mietma-
nagementgesellschaft der GAG GmbH & Co KG, Griinwald (MGAG KG), entstanden. AnschlieBend wurde die
MGAG als Gibernehmender Rechtstrager mit der Mietmanagement-Verwaltungsgesellschaft der GAG GmbH,
Griinwald, verschmolzen. Dartiber hinaus ist die GAG indirekt tiber die Grubo an der mk (assoziiertes Unter-
nehmen) beteiligt.

Die GAG, die Grubo und die MGAG halten im Wesentlichen den Mietwohnungsbestand des Konzerns. Das
Bautragergeschaft wird tber die GBA und die GAG abgewickelt. Die in 2003 gegriindete GAG SG bietet im
Rahmen einer Satzungsanderung neben der bisherigen Hausbewirtschaftung seit 2013 auch sonstige Dienst-
leistungen an.

Der Vorstand der GAG besteht seit dem 1. Januar 2010 aus drei Mitgliedern und seit dem 1. Juli 2014 aus
zwei Mitgliedern, die gleichzeitig auch die Geschaftsleitung aller weiteren Gesellschaften des Konzerns mit
Ausnahme der mk austben. Ein Mitglied des Vorstandes iibt die Funktion des Vorstandsvorsitzenden aus.
Entsprechend wird das Management der vorgenannten Konzerngesellschaften von der GAG ibernommen.

1.2 Steuerungssystem

Das Steuerungssystem des Konzerns basiert auf verschiedenen Einzelsystemen. Primdr wird eine Wirt-
schaftsplanung aufgestellt, die neben der Prognose der Ergebnisse des jeweils aktuellen Geschéftsjahres die
Kurzfristplanung des folgenden Geschéftsjahres sowie vier weitere Jahre in der Mittelfristplanung umfasst
und jdhrlich aktualisiert wird. Die Werte der Planung werden regelmaRig unterjahrig einer Abweichungsana-
lyse unterzogen, die bei Bedarf GegenmalRnahmen méglich macht. In diesen Regelkreis der Planung, Steue-
rung und Kontrolle flieBen die Erkenntnisse des Risikomanagementsystems und der Portfolioanalyse ein.

Der Konzern steuert seine Aktivitdten anhand der Kennzahl EBITDA fur die Segmente (Geschéftsfelder).
Hierbei handelt es sich um die bedeutsamste Kennzahl des Steuerungssystems. Auf der Konzernebene gelten
Mindestanspriiche an die Eigenkapitalquote und an das Verhaltnis von Sollmieten zu den fir die Objektfinan-
zierung aufzuwendenden Zinsen (Zinsdeckung). Die geplanten Investitionen sollen grundsatzlich jeweils in
einem angemessenen Verhaltnis zu den generierten operativen Cashflows (héchstens 4:1) stehen.

Diese finanziellen Leistungsindikatoren des Konzerns werden in den Abschnitten Entwicklung der Geschifts-
felder, Ertrags-, Finanz- und Vermégenslage, Prognosebericht und finanzwirtschaftliche Risiken dargestellt.

Als steuerungsrelevante, nichtfinanzielle Leistungsindikatoren werden die Anzahl der Mietwohnungen und
die Anzahl der Mitarbeiter herangezogen.

2. Wirtschaftsbericht

2.1 Gesamtwirtschaftliche und wohnungswirtschaftliche Rahmenbedingungen

2.1.1 Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Bei der Beurteilung der Rahmenbedingungen wird grundsatzlich auf statistisches Material zurtckgegriffen,
das nur fiir 2013 vollstindig vorliegt. Gleichwohl geben die nachstehenden Daten einen guten Uberblick tiber
die Marktentwicklung. Die dort sichtbaren Trends haben sich im Geschéftsjahr 2014 bestéatigt und passen zu
der derzeit noch nicht statistisch belegbaren Gesamteinschatzung der Geschéftsleitung zur Marktlage im
abgelaufenen Geschiftsjahr.

Im Jahr 2013 lag die Zahl der bundesweiten Fertigstellungen bei rund 215.000 Wohnungen. Dies waren
14.500 Wohnungen oder 7,2% mehr als im Vorjahr. Ungefahr 93.000 Wohnungen davon standen dem Markt
zur Vermietung zur Verfligung. Die Bautédtigkeit stieg vor allem in kreisfreien GroRstddten und hier im Ge-
schosswohnungsbau. Diese Tendenz wurde unter anderem durch ein weiterhin historisch gtinstiges Zinsni-
veau fur Baufinanzierungen unterstitzt.

Die Bestandsmieten sind 2013 im Bundesgebiet moderat um 1,3% gestiegen. Die durchschnittliche Netto-
kaltmiete erreicht bei bestehenden Mietverhiltnissen im Durchschnitt 5,20 EUR/m? und bleibt damit im
dritten Jahr deutlich unter der allgemeinen Preissteigerung. Die Wiedervermietungs- und Neuvertragsmieten
sind in Deutschland um 3,5% auf ein durchschnittliches Niveau von 6,82 EUR/m? gestiegen und spiegeln die
aktuelle Nachfragesituation stdrker wider. In wachsenden Grostddten sowie den meisten Universitatsstad-
ten wie der Stadt K6In stiegen die Angebotsmieten im Jahr 2013 jedoch tiberdurchschnittlich stark um 49 an.
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Bundesweit gibt es immer weniger mietpreis- und/oder belegungsgebundene Sozialwohnungen. lhre Zahl
sank auf rund 3,8% des Gesamtbestandes von insgesamt 40,5 Millionen Wohnungen in Deutschland.

2.1.2 Wohnungswirtschaftliche Rahmenbedingungen in KdIn

Ko6Ins Einwohnerzahl wachst weiter. Mit rund 58.600 Zuziigen im Stadtgebiet K6In bleibt der Druck am Woh-
nungsmarkt auch weiterhin bestehen. Hauptnachfrager ist die Altersgruppe der 18- bis 34-Jghrigen. Fir einen
angespannten Wohnungsmarkt sprechen eine gestiegene Zahl von Fortziigen ins Umland und der Ruckgang
an innerstddtischen Umztigen im vierten Jahr in Folge.

Mit 3.140 errichteten Wohnungen konnte 2013 das Vorjahresniveau (3.114) wieder erreicht werden. Mit
3.331 baugenehmigten Wohnungen werden die Vorjahreszahlen aus 2012 um 390 oder um 13,3% Uuberstie-
gen. Im Bereich des geférderten Wohnungsbaus wurden mit 324 Wohnungen deutlich weniger errichtet als
im langjahrigen Durchschnitt (720). Der Anteil am Gesamtwohnungsbestand ist von 12,5% im Jahr 2000 auf
7,4% Ende 2013 gesunken. Die Schaffung von preiswerten Wohnungen ist deswegen auch ein wichtiges
politisches Ziel.

Die Angebotsmieten flir Neubauten in K&ln steigen in 2014 im Schnitt auf 11,30 EUR/m?, d. h. plus 2,7% im
Vorjahresvergleich. Bei Wiedervermietung liegen die Angebotsmieten bei 7,80 EUR/m?, ein Anstieg von 4%
im Vergleich zu 2013. Im Vergleich zu den Vorjahren mit Preissteigerungen von 5% bis 10% p.a. in den Jahren
2011 - 2013 fallen die Steigerungen in 2014 moderater aus. Wesentlicher Faktor fur die Steigerung der
Wohnkosten sind nicht nur die Kaltmieten, sondern die Mietnebenkosten und hierbei insbesondere die
Haushaltsenergiekosten. Bei den Baulandpreisen flir Geschosswohnungsbau in mittleren bis guten Lagen ist
eine starke Preissteigerung um rund 10% von 2012 auf 2013 zu verzeichnen. Bei den Eigentumswohnungen
verhdlt es sich dhnlich, der mittlere Kaufpreis ist von 2009 bis 2013 um 28% gestiegen, der Anstieg vom Jahr
2012 auf 2013 machte 8% aus. Diese Preissteigerungen in allen Segmenten sind Indikatoren fur einen ange-
spannten Wohnungsmarkt in Koln.

Fur die nachsten Jahre ist davon auszugehen, dass Einwohnerzuwachs und Haushaltswachstum in Koln weiter
auf hohem Niveau stattfinden. Dafir spricht auch ein Anstieg der Geburten in 2014, in diesem Jahr kamen in
Ko6In so viele Kinder zur Welt wie seit 1975 nicht mehr. Der zusétzliche Bedarf an Wohnraum, besonders an
preiswertem Wohnraum, ist durch eine entsprechende Neubautatigkeit, besonders im Geschosswohnungs-
bau, zu decken. Der erfreulich starke Anstieg der Baugenehmigungen kommt der erhéhten Nachfrage insge-
samt nach, doch das Segment der preiswerten Wohnungen wird nicht in ausreichendem MaR bedient. Schon
jetzt hat rund die Halfte aller Bewohner K6Ins Anspruch auf eine geférderte Mietwohnung.

Zentrale Problemfelder bilden weiterhin die Verfligbarkeit von Bauland und hohe Bodenpreise. Als problema-
tisch fur den Mietwohnungsmarkt wird das zu geringe Angebot an gréReren bezahlbaren Wohnungen ange-
sehen.

Der Rat der Stadt K&ln hat beschlossen, dass es das Ziel ist, bis 2020 jihrlich 3.900 Wohnungen zu errichten,
davon 3.400 in Geschossbauweise. Somit wurde 2013 mit tiber 3.000 errichteten Wohnungen bereits ein
gutes Ergebnis erzielt, das jedoch nicht ausreichend ist, um den Bedarf zu decken. AuRerdem wurde von der
Stadt K&In das sogenannte Kooperative Baulandmodell beschlossen. Es sieht vor, dass auf Grundsticken,
deren Entwicklung im Rahmen eines Bebauungsplanverfahrens geregelt wird, mindestens 30% o&ffentlich
geforderter Wohnraum geschaffen werden muss.

Das Landeskabinett hat auf Vorschlag des Bauministeriums eine Mietpreisbremse fiir bestehende Mietver-
trage beschlossen. Nach dieser Verordnung kann in Gebieten mit angespanntem Wohnungsmarkt die Kap-
pungsgrenze bei der Anpassung von bestehenden Mietvertragen an die ortsiibliche Vergleichsmiete auf 15%
begrenzt werden. Die Verordnung trat zum 1. Juni 2014 fur zunéchst funf Jahre in Kraft. Die Mietpreisbremse
bei Neuvermietung ist auf 10% Uber ortstiblicher Miete beschrankt, Neubau ist von der sogenannten Kap-
pungsgrenzenverordnung ausgenommen.

Die beschriebene angespannte Marktlage ldsst sich auch auf den Verkaufssektor tbertragen. Bedingt durch
die Finanzkrise 2009 und begtinstigt durch ein weiterhin historisch niedriges Zinsniveau werden Wohnimmo-
bilien als vergleichsweise hoch verzinste und sichere Anlageobjekte angesehen. Durchschnittlich sind die
Preise fur Ein- und Zweifamilienhausgrundstiicke in den Jahren von 2008 bis 2012 um 4% jahrlich angestie-
gen, in 2013 war bei frei stehenden Ein- und Zweifamilienhdusern in mittleren Lagen ein Preissprung von 8%
zu verzeichnen, in guten Lagen gab es einen deutlichen Preisanstieg von 15%. Die Preissteigerungen von
2012 auf 2013 von Doppelhaushélften und Reihenh&usern variieren je nach Lage zwischen 4% und 10%.
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2.2 Entwicklung der Geschiftsfelder

2.2.1 Immobilienbewirtschaftung

Die Immobilienbewirtschaftung, das umsatzstarkste Segment des GAG-Konzerns, bewirtschaftete zum
31. Dezember 2014 folgenden Immobilienbestand:

Anzahl Anzahl
Wohnungen Wohnfldche Gewerbe  Gewerbefldche
Verwalteter Immobilienbestand — 31.12.2014 47.063 3.076 Tsd. m? 776 136 Tsd. m?
davon konzerneigener Bestand 42.317 2.766 Tsd. m? 636 112 Tsd. m?
davon fremdverwalteter Bestand 4.746 310 Tsd. m? 140 24 Tsd. m?

Der fremdverwaltete Bestand umfasst sowohl Wohnungseigentiimergemeinschaften als auch die Immobili-
enverwaltung fur Dritte.

Dem Istbestand aus konzerneigenen Wohnungen und Gewerbeeinheiten in Hhe von 42.953 Mietobjekten
stehen 43.073 geplante Mietobjekte gegentber. Die Planunterschreitung von 120 Mietobjekten liegt in den
geringer realisierten Ankdufen und héheren Abgangen aus AbrissmaBnahmen begriindet.

Das Portfolio liegt nahezu ausschlieBlich im Stadtgebiet von KéIn. Mit der Verwaltung tber fiinf Kundencen-
ter wird ein unmittelbarer Mieterkontakt mit hoher Servicequalitat erreicht.

Der GAG-Konzern verzeichnete in 2014 Umsdtze aus Sollmieten von EUR 212,3 Mio. (Vorjahr: EUR 205,9
Mio.).

Die durchschnittliche monatliche Sollmiete stieg zum 31. Dezember 2014 um 2,16% auf EUR 6,15 je
m? Wohn-/Nutzfldche und lag damit um EUR 0,13 je m? Wohn-/Nutzfldche tiber dem Vorjahresniveau.

Von der Sollmiete sind Mietausfalle von TEUR 12.144 (Vorjahr: TEUR 11.391) abzusetzen, die sich wie folgt
aufgliedern:

Mietausfall 2013 2014 Veranderung

TEUR Quote TEUR Quote A%
Sollmieten 205.947 100% 212.274 100% 3,07%
Erlésschmadlerungen (ohne Umlagen) 6.201 3,01% 6.719 3,17% 8,35%
Mietnachlésse 4.079 1,98% 4167 1,96% 2,16%
Wertminderungen auf Forderungen aus Vermietung 1.111 0,54% 1.258 0,59% 13,23%

Summe Mietausfall 11.391 5,53% 12.144 5,72% 6,61%

Nach Abzug der Mietausfille betrdgt die durchschnittliche monatliche Istmiete zum 31. Dezember 2014
EUR 5,79 je m? Wohn-/Nutzflache (Stand 31. Dezember 2013: EUR 5,69 je m? Wohn-/Nutzflache) und liegt
damit um 1,76% tiber dem Vorjahr.
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Die Erlésschmdlerungen sind auf folgende Leerstandsgriinde zurtickzuftihren:

Stichtag Stichtag Veranderung
31.12.2013 31.12.2014
Wohnungsleerstand Anzahl  Quote Anzahl Quote A%
Wohnungen Wohnungen
Gesamt, davon 1.020 2,43% 1.341 3,17% 31,47%
wegen BaumalRnahmen 463  1,10% 512 1,21% 10,58%
wegen Abrissmanahmen 97 0,23% 198 0,47 % 104,12%
wegen Verkauf 47  0,11% 35 0,09% -25,53%
aus sonstigen Griinden 163  0,39% 222 0,52% 36,20%
nachfragebedingt 250 0,60% 374 0,88% 49,60%

Von den 374 Wohnungen, die nachfragebedingt zum 31. Dezember 2014 leer standen, konnten fiir 108 Woh-
nungen (Vorjahr: 62 Wohnungen) bereits Mietvertrage abgeschlossen werden, so dass effektiv lediglich 266
Wohnungen (Vorjahr: 188 Wohnungen) mit einer Quote von 0,63% (Vorjahr: 0,45%) flir die Vermietung zur
Verfuigung standen. Von den 636 Gewerbeeinheiten (Vorjahr: 640 Einheiten) standen zum 31. Dezember
2014 86 Einheiten (Vorjahr: 90 Einheiten) mit einer Leerstandsquote von 13,52% (Vorjahr: 14,06%) leer.

Die Fluktuationsrate zum 31. Dezember 2014 betrug 6,66% (Vorjahr: 6,41%).

Die Mietausfallquote zum einen durch den Erstvermietungsprozess von insgesamt 507 Neubauwohnungen,
zwei Wohngruppen, drei Gewerbeobjekten und 219 Stellplatzen verschlechterte sich leicht. Auch wird das
Ergebnis von zum Abriss beziehungsweise zur GroBmodernisierung vorgesehenen Bestdnden belastet. Fr
die Unterbringung der von diesen MaBnahmen betroffenen Mieter werden Wohnungen frei gehalten.

Um den Wohnungsbestand der Konzerngesellschaften nachhaltig vermietbar zu halten beziehungsweise den
aktuellen Wohnbedurfnissen anzupassen, investiert der GAG-Konzern bereits seit einigen Jahren umfangreich in
seinen Bestand und setzte im Geschiftsjahr sein Instandsetzungs- und Modernisierungsprogramm fort. Im
Berichtsjahr befanden sich 640 Wohnungen und fiinf Gewerbeeinheiten in der Modernisierungsdurchftihrung,
von denen 317 Wohnungen und vier Gewerbeeinheiten fertig gestellt wurden. Fuir 2015 ist der Baubeginn fur
409 Wohnungen und sechs Gewerbeeinheiten geplant. Die wichtigsten Modernisierungsarbeiten sind das Auf-
bringen einer Fassaden-, Kellerdecken- und Dachisolierung, der Einbau von isolierverglasten Fenstern, die Ver-
besserung der Sanitar- und Elektroinstallation sowie der Einbau moderner Heizungsanlagen. Hierbei haben die
Einhaltung der Energieeinsparverordnung (EnEV) und deren technische Anforderung Prioritét.

Im Berichtsjahr wurden fiir die Erhaltung des Hausbesitzes im Rahmen der Instandhaltung, ohne Modernisie-
rungsanteile, TEUR 42.637 aufgewandt. Dies entspricht einem durchschnittlichen Kostensatz von zirka
EUR 15 je m?* Wohn-/Nutzfliche, der von seiner Hohe her branchentiblich ist. Unter Hinzurechnung der be-
gleitenden Instandhaltung bei ModernisierungsmaBnahmen von TEUR 4.882 beziehungsweise zirka EUR 1 je
m? Wohn-/Nutzfliche betrugen die Instandhaltungskosten TEUR 47.519 (Vorjahr: TEUR 45.489) beziehungs-
weise zirka EUR 16 je m? Wohn-/Nutzflache.

Der Nachfragesituation im Kélner Stadtgebiet, insbesondere nach preiswertem Wohnraum, wird der GAG-
Konzern mit einem abgestimmten Neubauprogramm Rechnung tragen. Eine besondere Rolle werden hierbei
MaRnahmen auf konzerneigenen Grundstiicken spielen. Hier wird durch den Abriss nicht mehr erhaltenswer-
ter Bausubstanz mit anschlieBendem Neubau oder durch Nachverdichtung neuer, den heutigen Wohnbe-
durfnissen entsprechender Wohnraum entstehen.

Im Geschéftsjahr konnten aus NeubaumaRBnahmen 507 Wohnungen, zwei Wohngruppen, drei Gewerbeein-
heiten und 219 Garagen beziehungsweise Tiefgaragenplatze in den Bestand tibernommen werden. Von den
317 fertig gestellten modernisierten Wohneinheiten waren 128 Einheiten im entmieteten Zustand, von de-
nen teilweise Wohnungen aus dem Wohnungsbestand entfernt wurden. Im Laufe des Geschéftsjahres konn-
ten 114 Einheiten der Neuvermietung zugefiihrt und in den Bestand tibernommen werden.

Bestandstibergang Wohnungen 2010 2011 2012 2013 2014
Neubau* 495 529 354 231 509
Modernisierung** 793 83 50 6 114

*Bis 2010 wurde Neubau mit Fertigstellung ausgewiesen, ab 2011 als Bestandsiibergang.

**Bis 2011 wurde Modernisierung mit Fertigstellung ausgewiesen, ab 2012 als Bestandstibergang.
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Die noch nicht fertig gestellten Bauvorhaben des GAG-Konzerns umfassten zum Jahreswechsel
525 Wohnungen, zwei Wohngruppen, eine Kindertagesstatte, 101 Gewerbeeinheiten und 509 Garagen be-
ziehungsweise Tiefgaragenpldtze. Teilweise werden die Bauvorhaben auf Grundstiicken des GAG-Konzerns
errichtet, auf denen zuvor nicht erhaltenswerte Altbausubstanz abgerissen wird.

Die Finanzierung der NeubaumaBnahmen erfolgt in der Regel mit 6ffentlichen beziehungsweise nichtéffent-
lichen Mitteln aus dem Wohnungsbauprogramm des Landes in den Einkommensgruppen A und B, der Kredit-
anstalt fir Wiederaufbau und Eigenkapital. Mit der Inanspruchnahme der &ffentlichen Wohnungsbaumittel
unterliegen die Wohnungen, je nach Férderungsprogramm, einer zeitlich begrenzten Mietpreis- und/oder
Belegungsbindung von zehn bis 15 Jahren.

Im Berichtsjahr konnten drei bebaute Grundstiicke mit einer Wohnfldche von 8.304 m? und 21.445 m?
Grundstticksflache zu einem Kaufpreis von TEUR 19.472 erworben werden, von denen bei zwei Grundstiicken
Abriss-/Neubau geplant ist. Des Weiteren wurden zwei unbebaute Grundstiicke mit einer Grundstticksgrofe
von 16.698 m? zu einem Kaufpreis von TEUR 6.611 erworben.

Insgesamt betrugen die gesamten Investitionen in die Investment Properties und das Sachanlagevermégen,
die im Wesentlichen den Neubau, den Ankauf und die Modernisierung von Immobilien sowie technische
Anlagen betreffen, TEUR 123.922 und lagen damit um TEUR 41.298 héher als im Vorjahr.

Bestandsverbessernde Aufwendungen und Investitionen

TEUR 2010 2011 2012 2013 2014

140.000

120.000

100.000

80.000

60.000

40.000 — ‘ : I

20.000

8 | f
11.265 .8" 41.001 42.63
89.386 71.619 48.103 82.624 123.922
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B Investitionen

2.2.2 Bestandsverkiufe

Das im Jahr 2003 gestartete Programm ,Mieter werden Eigentiimer* trug in seinem zwolften Jahr wiederum
wesentlich zum Unternehmenserfolg bei. Es konnten 111 Einheiten (Wohnungen) mit Kaufpreisen von
TEUR 10.232 erfolgswirksam verdufRert werden.

Erfolgswirksame Kaufvertrage aus

der Privatisierung 2010 2011 2012 2013 2014
Anzahl Einheiten 228 182 167 191 111
Wohnfldche (m?) 13.733 11.333 9.954 11.939 7.130
Erlose (TEUR) 18.333 15.296 13.534 16.243 10.232

EUR 1.335/m? EUR 1.350/m? EUR 1.360/m? EUR 1.361/m? EUR 1.435/m?

Von den 3.856 Wohnungen im Programm wurden bis zum Ende des Berichtsjahres 2.828 Wohnungen vor-
zugsweise an Mieter erfolgswirksam verduBert. Das entspricht einer Abverkaufsquote von 73,3% und einem
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Erlés von insgesamt EUR 234 Mio. In 94% der privatisierten Objekte ist der GAG-Konzern somit nicht mehr
Mehrheitseigenttimer.

Die aus diesem Programm erwirtschafteten Erlése haben im Berichtsjahr und den vorangegangenen Jahren
wesentlich dazu beigetragen, die wirtschaftlichen Ziele des Unternehmens zu erreichen. Insbesondere wur-
den und werden sie dazu verwendet, das ambitionierte Instandsetzungs- und Modernisierungsprogramm zur
Ertrags- und Wertsteigerung des verbleibenden Wohnungsbestandes planméaRig fortzusetzen und den Woh-
nungsbestand zu erweitern. Die VerduBerung der Wohnungen in diesem Programm erfolgt dabei unter Wah-
rung der Interessen der verbliebenen Mieter und Mieterkdufer.

Des Weiteren wurden durch Portfolioverkdufe auBerhalb des Programms ,Mieter werden Eigentiimer*
elf Einheiten (Vorjahr: 13 Einheiten) und 13 Tiefgaragenpldtze mit insgesamt 1.119,76 m? Wohn-/Nutzfldche
(Vorjahr: 1.378,97 m? Wohn-/Nutzfliche) zu Kaufpreisen von insgesamt TEUR 2.238 (Vorjahr: TEUR 2.638)
verduRert.

2.2.3 Bautragergeschaft

Insgesamt wurden im Geschéftsjahr Vertrage fur 19 Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen mit einem
Kaufpreisvolumen von rund EUR 5,1 Mio. abgeschlossen, von denen der wirtschaftliche Ubergang fiir sechs
Einheiten mit einem Kaufpreisvolumen von EUR 1,6 Mio. erst nach dem Berichtszeitraum erfolgt. Die tUber-
gebenen 13 Einheiten zuzuglich der 57 Einheiten, fir die vor dem Berichtszeitraum die Vertrdge abgeschlos-
sen wurden und deren Besitzlibergang im Berichtszeitraum erfolgte, — insgesamt 70 Kaufvertrage — sowie der
Verkauf von 22 Tiefgaragenpldtzen trugen mit Erlésen von EUR 21,4 Mio. erfolgswirksam zum Unterneh-
mensergebnis bei.

Erfolgswirksame
Kaufvertrage aus
BautragermaBnahmen 2010 2011 2012 2013 2014

Anzahl Erlése TEUR ~ Anzahl Erlése TEUR  Anzahl Erlése TEUR  Anzahl Erlose TEUR ~ Anzahl Erlose TEUR

GAG 55 11.731 23 3.927 18 3439 30 9.257 42 13.795
GBA 2 547 36 9.626 18 4.764 25 6.370 28 7.621
Summe 57 12.278 59 13.553 36 8.203 55 15.627

Mit der Errichtung von 41 Eigentumswohnungen sowie 45 Stellplatzen wurde im Geschéftsjahr begonnen.
Des Weiteren wurden vier MaRnahmen in Kéln-Merheim, KéIn-Bickendorf, KéIn-Siirth und Kéln-Wahn mit
insgesamt 68 Einfamilienhdusern, 86 Eigentumswohnungen und 154 Stellplatzen fertig gestellt.

2.3 Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

2.3.1 Ertragslage

In der Ertragslage wird einzeln tber die Segmente Immobilienbewirtschaftung, Bestandsverkaufe, Bautrager,
und den Zentralbereich berichtet.

Das EBITDA aus dem Segment Immobilienbewirtschaftung steigerte sich um TEUR 8.431 auf TEUR 156.845
(Vorjahr: TEUR 148.414). Wesentlich beeinflusst wurde diese Ergebnisentwicklung von der im Weiteren er-
lduterten Umsatzerlossteigerung um TEUR 4.046 auf TEUR 303.423. Die gesamten Aufwendungen, die die-
sem Segment zuzuordnen sind, sanken um TEUR 1.538 auf TEUR 155.926 (Vorjahr: TEUR 157.464).

Die Umsatzerlse aus Sollmieten, als wichtigste Ertragsposition im Segment Immobilienbewirtschaftung,
haben sich im Berichtsjahr im Konzern von TEUR 205.947 um TEUR 6.327 auf TEUR 212.274 erh&ht. Diese
Steigerung ergab sich aus dem Bezug von NeubaumaRBnahmen, den Anhebungen der Mieten auf Grund von
Modernisierungsmanahmen sowie den Mietanpassungen im Wohnungsbestand wegen allgemeiner Anpas-
sungen an den Mietspiegel. Eine Verminderung des Mietsolls erfolgte im Wesentlichen auf Grund der Ent-
mietung von Modernisierungs- und Abrissobjekten sowie durch den Abverkauf von Bestdnden.

Von den Umsatzerlosen sind die gesamten Erlésschmélerungen in Hohe von TEUR 12.565 (Vorjahr:
TEUR 12.649), bestehend aus Erlésschmédlerungen wegen Leerstand von TEUR 6.719 (Vorjahr: TEUR 6.201),
Erlésschmélerungen wegen Mietnachldssen von TEUR 4.167 (Vorjahr: TEUR 4.079) und den Erlésschmalerun-
gen auf Betriebskostenumlagen von TEUR 1.679 (Vorjahr: TEUR 2.369), abzusetzen.
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Die sonstigen betrieblichen Ertrage stiegen wegen einer gegentiber dem Vorjahr hheren Wertaufholung bei
den Investment Properties und hoheren Ertrdgen aus Schadenersatzleistungen von TEUR 6.502 um
TEUR 2.846 auf TEUR 9.348.

Die Zuwendungen an Arbeitnehmer erhohten sich von TEUR 16.706 um TEUR 2.230 auf TEUR 18.936. Dieser
Anstieg resultierte sowohl aus Gehaltssteigerungen als auch aus der gestiegenen Anzahl an Mitarbeitern.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sanken von TEUR 9.451 um TEUR 4.783 auf TEUR 4.668. Der
hohe Vorjahreswert resultiert im Wesentlichen aus einem Einmaleffekt im Rahmen der Ubernahme der
MGAG-Bestande zum 31.12.2013.

Sollmieten der Konzerngesellschaften

TEUR
100000
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0
95.681 100.092 103.331 105.050 109.119
84.754 87.794 89.072 90.149 92.114
419 350 287 277 801
B caG I Grubo MGAG* I sonstige Gesellschaften

* Bis 2013 als GAG SG ausgewiesen

Das Segment Bestandsverkidufe wird im Wesentlichen durch das Programm ,Mieter werden Eigentiimer”
gepragt. Dartiber hinaus wird hier auch der Verkauf von Streubesitz ausgewiesen. Mit TEUR 8.634 liegt das
Segment-EBITDA um TEUR 4.548 unter dem Vorjahreswert in Hohe von TEUR 13.182. Der Riickgang ist,
strategisch bedingt, ausschlieRlich auf eine geringere Anzahl verkaufter Wohneinheiten zurtickzuftihren.

Das EBITDA aus dem Segment Bautrdgergeschift erhohte sich im Konzern insgesamt um TEUR 386 auf
TEUR 1.413 (Vorjahr: TEUR 1.027). Im Wesentlichen resultiert die Steigerung aus héheren Umsédtzen, denen
auch entsprechende Aufwendungen gegenUberstehen.

Im Segment Zentralbereich werden die nicht direkt zuzuordnenden Ertrége und Aufwendungen gefiihrt. Es
handelt sich hierbei insbesondere um Zuwendungen an Arbeitnehmer und sonstige betriebliche Aufwendun-
gen. Das Segment-EBITDA betragt TEUR -22.425 und liegt um TEUR 904 iiber dem Vorjahreswert von TEUR -
21.521.

Die Summe der Segmente weist ein EBITDA von TEUR 144.467 (Vorjahr: TEUR 141.103) aus.

Die gesamten Abschreibungen liegen mit TEUR 53.955 um TEUR3.729 (ber dem Vorjahreswert von
TEUR 50.226. Dabei haben sich die planmaRigen Abschreibungen, die im Wesentlichen das Immobilienver-
mogen betreffen, um TEUR 535 von TEUR 50.206 auf TEUR 50.741 erhoht. Bei den auRerplanmaRigen Ab-
schreibungen liegt eine Erh6hung um TEUR 3.194 von TEUR 20 auf TEUR 3.214 vor. Hierbei handelt es sich
um Abschreibungen auf Investment Properties. Im Wesentlichen liegt dies in hoheren Abschreibungen fiir
Abrissobjekte begriindet.

Lagebericht _



GAG-Konzern

Im Konzern verschlechterte sich das Finanzergebnis inklusive des Ergebnisses aus at Equity bewerteten
Finanzanlagen um TEUR 1.459 auf TEUR 53.397 (Vorjahr: TEUR 51.938). Dies resultiert im Wesentlichen aus
den um TEUR 1.126 hoheren Einmalaufwendungen fir vorzeitige Darlehensriickfiihrungen.

Der tatsdchliche Steueraufwand betrug im Geschéftsjahr TEUR 1.920 (Vorjahr: TEUR 2.125). Aus dem Auf-
bau der aktiven Steuerlatenzen ergab sich ein Ertrag von TEUR 5.805 (Vorjahr: TEUR 7.029). Hierzu wird auf
die Erlduterungen im Anhang unter Ziffer 4.11 verwiesen. Der Konzern beendet das Geschaftsjahr mit einem
Ergebnis von TEUR 41.000 (Vorjahr: TEUR 43.844).

Die Zinsdeckung belauft sich auf 24,56% (Vorjahr: 24,57%).

Eigenkapital- und Umsatzrendite 2013 2014
Konzernergebnis vor Steueraufwendungen (TEUR) 38.940 37.115
Eigenkapitalrendite (in %) 8,0 7,3
Umsatzrendite (in %) 12,3 11,4

Die folgenden Ausfiihrungen werden als Plan-Ist-Vergleiche gegentiber den im Vorjahr gemachten Prognosen
dargestellt.

Der Plan-Ist-Vergleich zeigt im Segment Immobilienbewirtschaftung eine Uberschreitung der geplanten
Sollmieten in H6he von EUR 211 Mio. um EUR 1 Mio. auf. Die Ursachen hierfir sind vielfdltig und liegen
unter anderem in einer hoheren Durchsetzbarkeit von Mietdnderungen.

Der geplante Instandhaltungsaufwand in Hohe von EUR 53 Mio. (davon EUR 9 Mio. fur Gromodernisierung)
wurde um EUR5 Mio. unterschritten. Wesentliche Ursache hierfiir sind die zeitliche Verschiebung von
GroBmodernisierungsmaBnahmen und eine hohere Aktivierungsfahigkeit eines Projektes.

Das Segment-EBITDA fillt mit EUR 157 um EUR 17 Mio. hoher aus als geplant. Wesentlich wirken sich hier
zum einen die tber Plan liegenden sonstigen betrieblichen Ertrdge mit EUR 5 Mio. aus, die hauptsachlich aus
Ertrdgen aus Wertaufholung aus Investment Properties entstanden sind. Des Weiteren tragen die jeweils
unter Plan liegenden Materialaufwendungen mit EUR 8 Mio. (davon EUR 5 Mio. aus Instandhaltung) und die
sonstigen betrieblichen Aufwendungen mit EUR 3 Mio. zur positiven EBITDA-Abweichung bei. In der Ver-
schiebung von AbbruchmaRnahmen liegt die Planunterschreitung bei den sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen begriindet.

Die Hohe der geplanten Investitionen fiir Neubau und GroBmodernisierungen in Héhe von EUR 107 Mio.
wurde mit EUR 106 Mio. nahezu erreicht. Mit einer Ubergabe von 512 Mietobjekten wurden die geplanten
Neubauten in Hohe von zirka 500 Mietobjekten ebenfalls erzielt. Die fertig gestellten und ibergebenen 321
Modernisierungsobjekte erreichten nahezu die geplanten Ubergaben in Héhe von etwa 330 Mietobjekten.

Der geplante Bestand an Mietobjekten ,Wohnen“ betrug 42.436 Einheiten und wird mit 42.317 Wohnungen
nahezu erreicht.

In der Planung waren Ankdufe in Hohe von EUR 5 Mio. fiir 50 Mietobjekte vorgesehen. Es wurden Investition
in Hohe von EUR 16 Mio. getdtigt. Die Planiberschreitung resultiert ausschlieBlich aus im Geschaftsjahr
geleisteten Anzahlungen fiir 81 Mietobjekte, deren wirtschaftlicher Ubergang im Folgejahr erfolgt.

Im Plan-Ist-Vergleich unterschreitet das EBITDA des Segments Bestandsverkdufe den Planwert von EUR 10
Mio. um EUR 1 Mio. Ursachlich hierfir ist die geringere Anzahl an Verkaufen insbesondere aus dem Pro-
gramm ,Mieter werden Eigentimer“. An Gesamtverkdufen waren insgesamt zirka 150 Objekte geplant, von
denen 122 Verkaufe realisiert wurden.

Im Segment Bautrager fallt das EBITDA um EUR 0,3 Mio. geringer aus als geplant. Anstelle der geplanten
Ubergabe von 85 Objekten konnten 70 erfolgswirksame Verkéufe von BautrigermaRnahmen getétigt wer-
den.

Gegeniiber dem Plan-EBITDA im Segment Zentralbereich in Héhe von EUR -22 Mio. liegt eine Uberschrei-
tung um EUR 1 Mio. vor. Hier wirken sich im Wesentlichen die plantibersteigenden sonstigen betrieblichen
Aufwendungen unter anderem flr fremde Dienstleistungen aus.
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Die Prognosewerte fiir den Umsatz auf Konzernebene wurden nahezu erreicht. Die vorgenannten Einflussfak-
toren fuhrten dazu, dass das geplante Konzern EBITDA in Hohe von EUR 130 Mio. um EUR 14 Mio. deutlich
Uberschritten wurde.

Die gesamten Abschreibungen wurden im Plan-Ist-Vergleich mit EUR 55 Mio., also insgesamt um EUR 1 Mio.
geringer, nahezu erreicht.

Gegenuber der Planung von EUR -55 Mio. féllt auch das Finanzergebnis um EUR 1 Mio. geringer aus und
wurde somit ebenfalls nahezu erreicht.
Damit wird das geplante Konzernergebnis von EUR 21 Mio. um EUR 20 Mio. Ubertroffen.

Geplant war eine Zinsdeckung von 26% gegentber der tatséchlich erzielten von 25%.

2.3.2 Finanz- und Vermdgenslage

Die Ziele des Finanzmanagements bestehen im Wesentlichen in der Sicherstellung einer ausreichenden Li-
quiditat sowie in der Optimierung des Zinsergebnisses. Das Finanzmanagement des GAG-Konzerns umfasst
das Cash- und Liquiditdtsmanagement sowie das Management der Zinsanderungsrisiken. Einhergehend mit
einer langfristig orientierten Geschiftsstruktur des Unternehmens werden fast ausschlieRlich langfristige
Finanzierungen abgeschlossen. Kurzfristige Finanzierungen werden nur begrenzt im Rahmen der Liquiditats-
steuerung und -optimierung aufgenommen. Spekulative Instrumente werden nicht eingesetzt. Geplante
Investitionen sind durch Kreditlinien ausreichend gesichert.

Insgesamt verfligt der GAG-Konzern zum Stichtag tber kurzfristige Kreditlinien in Hohe von EUR 150 Mio.
Die freien Kurzfristkreditlinien und die jederzeit mobilisierbaren Bankguthaben belaufen sich insgesamt auf
rund EUR 71,2 Mio. Die Inanspruchnahme der Kurzfristlinien war im Wesentlichen zinsbedingt und dient
hauptsdchlich der zinsgtinstigen Zwischenfinanzierung gesicherter Langfristfinanzierungen, deren Auszah-
lung 2015 und 2016 erfolgt. Weiterhin bestehen umfassende Platzierungsmdéglichkeiten fir Langfristkredite
innerhalb und aulerhalb des Banken- und Versicherungsbereiches. Die Bonitatseinstufungen des GAG-
Konzerns erfolgen auf unverdndert sehr gutem Niveau. Damit kann die Zahlungsfahigkeit des GAG-Konzerns
zu jeder Zeit als gewahrleistet angesehen werden.

Das langfristige Vermdgen des Konzerns ist durch Eigenmittel und langfristiges Fremdkapital stichtagsbe-
dingt zu 93,3% gedeckt (Vorjahr: 93,2%). Der Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit betrug TEUR 72.354
gegenliber TEUR 82.536 im Vorjahr. Der Riickgang von TEUR 10.182 ist im Wesentlichen aus der Zunahme
anderer Aktiva durch geleistete Anzahlungen entstanden. Der negative Cashflow aus der Investitionstatigkeit
wird mit TEUR-111.530 ausgewiesen und fillt damit um TEUR 48.116 hc&her aus als im Vorjahr
(TEUR -63.414). Diese Veranderung ist im Wesentlichen durch die Zunahme der Investitionen in das Sachan-
lagevermégen und in Investment Properties verursacht. Durch geringere Tilgungen von Darlehen und dem
geringeren Erwerb eigner Anteile fillt der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit mit TEUR 36.796 um
TEUR 57.664 hoher aus als im Vorjahr (TEUR -20.868). Der Zahlungsmittelbestand am Ende des Geschifts-
jahres lag mit TEUR 27.861 um TEUR 2.380 unter dem des Vorjahres (TEUR 30.241).
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Investitionen und Cashflow

TEUR 2010 2011 2012 2013 2014
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63.662 67.378 53.431 82.536 72.354

M investitionen [ Cashflow aus der betrieblichen Titigkeit

Bei weitgehend unveranderten Margenvereinbarungen konnten die wesentlichen Kurz- und Langfristkreditli-
nien mit mehreren Finanzierungspartnern aufrechterhalten oder ausgebaut werden und weitere Finanzie-
rungspartner gewonnen werden, wodurch die Unabhédngigkeit von einzelnen Bankenpartnern weiter gestie-
gen ist.

Die auf Grund der gesamtwirtschaftlichen Rahmengegebenheiten niedrigen Langfristzinsen konnte der GAG-
Konzern flr ZinssicherungsmaRnahmen und Neuaufnahmen am Kapitalmarkt nutzen.

Im Zusammenhang mit Neuaufnahmen wurden im Berichtsjahr langfristige Zinssicherungen und Objektfi-
nanzierungen Uber insgesamt TEUR 168.888 vereinbart. Es handelt sich ausschlieRlich um solche fiir langfris-
tige Darlehensvereinbarungen am Kapitalmarkt in Héhe von TEUR 150.826 und KfW-Darlehen in Héhe von
TEUR 18.062. Der durchschnittliche Zinssicherungszeitraum betragt 20 Jahre und die Verzinsung betragt
durchschnittlich 2,66%. Die Auszahlung der Darlehen wird auf Grund einzelvertraglicher Regelungen teils
erst in der Zukunft erfolgen. Kredit- oder Zinsderivate wurden nicht abgeschlossen. Dartiber hinaus wurden
Forderdarlehen der NRW.BANK tiber TEUR 3.788 vertraglich vereinbart. Zusétzlich wurden fur bestehende
Langfristfinanzierungen tber TEUR 34.628 die im Berichtsjahr oder bis 2016 auslaufenden Zinsvereinbarun-
gen prolongiert. Teilweise wurden hierbei konditionsbedingt die Finanzierungspartner gewechselt. Der
durchschnittliche Zinssicherungszeitraum betragt 15 Jahre und die Verzinsung betrdgt durchschnittlich
2,03%.

Dem Mittelzufluss aus langfristigen Darlehensvertragen in Hohe von TEUR 172.531 stehen im Berichtszeit-
raum Regeltilgungen in Hohe von TEUR 36.641 und vorzeitige Ruickflihrungen von Langfristdarlehen in Hohe
von TEUR 118.258 gegenliber.
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Bilanzstruktur

Sonstige kurzfristige

- Kurzfristige
Vermégenswerte

Verbindlichkeit

_——— in Mio. EUR 246 234 140
Vorréte
Sonstige langfristige
Vermégenswerte
Langfristige

Ik Verbindlichkeit
Investment
Properties Eigenkapital
el 2 . 1 1.4 2.141) 2.213) 507 484 e ———
Aktiva 2012 2013 2014 2014 2013 2012 Passiva

2.243 2.274 2363 Bilanzsumme 2.363 2.274 2.243

Die Bilanzsumme im Konzern erhohte sich in 2014 um TEUR 88.267 auf TEUR 2.362.681 (Vorjahr:
TEUR 2.274.414).

Die Bilanzstruktur im Konzern wird auf der Aktivseite im Wesentlichen von Investment Properties in Hohe
von TEUR 2.212.711 (Vorjahr: TEUR 2.140.501), die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert werden,
gekennzeichnet. Die Entwicklung der Investment Properties resultiert im Wesentlichen aus Investitionen aus
Modernisierungs- und Neubaumalnahmen.

Die Reduzierung der Sachanlagen um TEUR 1.601 auf TEUR 17.450 (Vorjahr: TEUR 19.051) ist im Wesentli-
chen durch Umgliederung eines unbebauten Grundstticks zu den Investment Properties bedingt.

Die latenten Steuern erhthten sich aus der aktuellen Neueinschdtzung der Durchsetzbarkeit von aktiven
latenten Steuern auf Basis der aktuellen Wirtschaftsplanung um TEUR 7.330 auf TEUR 37.014 (Vorjahr:
TEUR 29.684).

Die Vorrdte haben sich um TEUR 4.939 auf TEUR 14.664 (Vorjahr: TEUR 19.603) verringert. Der Riickgang
resultiert im Wesentlichen aus dem Verkauf von Bautragermanahmen.

Die sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte erhthten sich insgesamt um TEUR 15.585 auf TEUR 79.929
(Vorjahr: TEUR 64.344). Hohere geleistete Anzahlungen flr unbebaute Grundstticke mit wirtschaftlichem
Ubergang im Folgejahr und ein stichtagsbedingter geringerer Bestand an fliissigen Mitteln sind im Wesentli-
chen die Ursache dafr.

Die Passivseite der Konzernbilanz ist durch langfristiges Fremdkapital in Hohe von TEUR 1.609.973 (Vorjahr:
TEUR 1.556.621) und Eigenkapital von TEUR 506.431 (Vorjahr: TEUR 484.221) gepragt.

Das gezeichnete Kapital im Konzern betrug zum 31. Dezember 2014 unverdndert TEUR 16. Im Berichtsjahr
erhohten sich die anderen Gewinnrticklagen um TEUR 31.500 auf TEUR 226.269 (Vorjahr: TEUR 194.769).
Ausgehend von einem Konzernergebnis von TEUR 41.000 (Vorjahr: TEUR 43.844) unter Berlcksichtigung der
gezahlten Dividende fiir das Vorjahr von TEUR 8.183 (Vorjahr: TEUR 16.393) und des sonstigen Ergebnisses
von TEUR -7.549 (Vorjahr: TEUR 1.622) sowie der anderen Gesellschaftern zustehenden Ausgleichszahlung in
Hohe von TEUR 3.059 (Vorjahr: TEUR 2.114) erhéhte sich das Eigenkapital insgesamt um TEUR 22.210 auf
TEUR 506.431 (Vorjahr: TEUR 484.221).

Die langfristigen Schulden erhshten sich insgesamt um TEUR 53.352 auf TEUR 1.609.973 (Vorjahr:
TEUR 1.556.621). Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern wuchsen um
TEUR 71.500 auf TEUR 1.360.710 (Vorjahr: TEUR 1.289.210) an. Der Anstieg resultiert im Wesentlichen aus
der Aufnahme neuer Langfristdarlehen.
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Die passiven Rechnungsabgrenzungen haben sich um TEUR 26.472 auf TEUR191.221 (Vorjahr:
TEUR 217.693) verringert. Der Grund liegt zum Grof3teil in der verdnderten Aufnahme der geférderten Dar-
lehen nach IFRS. Die passiven Rechnungsabgrenzungen werden tiber den nach IFRS zusétzlich eingeplanten
Zinsaufwand reduziert und durch neu valutierte Darlehen aufgebaut.

Die kurzfristigen Schulden sind insgesamt um TEUR 12.706 auf TEUR 246.277 (Vorjahr: TEUR 233.571) ge-
stiegen. Dabei nahmen die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern um
TEUR 2.620 auf TEUR 147.166 (Vorjahr: TEUR 144.546) zu. Die Verbindlichkeiten aus anderen Lieferungen
und Leistungen sind um TEUR 11.211 auf TEUR 38.680 (Vorjahr: TEUR 27.469), im Wesentlichen bedingt
durch Bauleistungen, gestiegen.

Im Bereich der Finanz- und Vermégenslage wird als wesentliche Stabilitatskennzahl die Eigenkapitalquote
verwendet. Die Eigenkapitalquote betragt 21,43% (Vorjahr: 21,29%) und liegt damit im Plan.

Die geplante Bilanzsumme von EUR 2.313 Mio. wurde um EUR 49 Mio. Uiberschritten. Dies ist im Wesentli-
chen in den tber den Abschreibungen liegenden Investitionen begriindet. Die geplanten Investitionen in
Hohe von EUR 113 wurden um EUR 11 Mio. tUberschritten. Des Weiteren wurden innerhalb der kurzfristigen
Vermogenswerte Anzahlungen in Hohe von EUR 17 Mio. fir Grundstiicke geleistet, deren Ankaufskonkreti-
sierung sich erst nach der Wirtschaftsplanung ergeben hat. Zusétzlich liegt eine Planabweichung in Hohe von
EUR 21 Mio. bei den Zahlungsmitteln vor, die sich stichtagsbezogen durch Darlehenszugang ergab.

Die Finanz- und Vermdgenslage des Konzerns ist geordnet und die Zahlungsfahigkeit gesichert.

Die Entwicklung der Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage des Konzerns im Geschéftsjahr 2014 verlief insge-
samt positiv.

2.4 Sonstige nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

2.4.1 Personal
Der Unternehmensverbund beschiftigte am Ende des Geschéftsjahres 470 Mitarbeiter(innen) (Vorjahr: 449).
Davon waren 70 Mitarbeiter(innen) (Vorjahr: 63) in Teilzeit.

Dariiber hinaus befanden sich am Jahresende 16 Mitarbeiter(innen) in Ausbildung und ein Mitarbeiter ist im
Rahmen eines dualen Studiums bei der GAG eingesetzt.

Der Anteil der Mitarbeiterinnen bei der GAG beliuft sich auf 47%. Ahnlich wie in den Vorjahren liegt die
durchschnittliche Beschéaftigungsdauer bei elf Jahren. Das Durchschnittsalter der Beschéaftigten ist weiterhin
konstant und betragt zirka 44 Jahre.

Anzahl Mitarbeiter

mannlich Alter weiblich

61-65
51-60
41-50
30-40
<30
259 227
D 45 Jahre @ 43 Jahre

An den Themen Mitarbeiterzufriedenheit, Work-Life-Balance sowie Gesundheitsférderung wurde konsequent
weitergearbeitet, sie nehmen in der Personalarbeit einen hohen Stellenwert ein. Verschiedene Teilzeitar-
beitsmodelle, die etwa die Vereinbarkeit von Kindererziehung und Berufstatigkeit erméglichen, spezielle
Programme zur Gesundheitsforderung (z. B. ein Lauftreff, eine ,Weight-Watchers at Work“-Gruppe oder die
Kooperation mit einer Fitnessstudiokette) sowie flexible Arbeitszeitregelungen férdern die Attraktivitat des
GAG-Konzerns als Arbeitgeber und erleichtern die Rekrutierung von neuen Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
tern.
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2.4.2 Ideen fiir die Umwelt

Im Geschéftsjahr hat der GAG-Konzern den Prozess der energetischen Verbesserung seines Gesamtbestan-
des im Rahmen seiner Neubau-, Modernisierungs- und Instandhaltungstatigkeit fortgesetzt. Es sind eine
Reihe von Vorhaben fertig gestellt worden, die mit energiesparenden und CO:-vermeidenden Warmeerzeu-
gungsanlagen ausgestattet sind. Auch Bautragereinheiten sind mit aktueller Warmeerzeugungstechnik er-
stellt worden. Durch InstandhaltungsmaBnahmen in Form von gezielter Erneuerung von Warmeerzeugern
sind weitere Verbesserungsbeitrage erreicht worden.

Abriss/Neubau

Am Dansweilerweg/Manstedter Weg in Mungersdorf sind 38 Wohnungen in vier Gebduden mit 3.404 m?
Wohnflache und 21 Mieteinfamilienhauser mit 2.832 m? Wohnfldche bezogen worden. Die Warmeversorgung
erfolgt durch eine Kombination von zwei Blockheizkraftwerken mit zwei Gasbrennwertkesseln.

In Kalk-Nord (Baufeld 4) wurden 140 Wohnungen mit 8.763 m? Wohnfldche, eine Wohngruppe fiir demenzer-
krankte Senioren mit 340 m? Wohnflache und eine Gewerbeeinheit mit 123 m? Nutzfliche bezogen. Diese
Baumalknahme wird durch eine Kombination aus einem Blockheizkraftwerk und einem Gasbrennwertkessel
mit Warme versorgt.

An der Moses-HeR-StralRe der Siedlung Stammheim sind weitere 123 Wohnungen mit 7.190 m? Wohnfldche
vermietet und an die Faulgaswarmeanlage des GroRklarwerks Stammheim angeschlossen worden.

Neubau

Am Griinen Weg sind im dritten Bauabschnitt 62 Wohnungen mit 4.817 m? Wohnfldche und eine Kinderta-
gesstatte mit 574 m? Nutzflache mit Warme- beziehungsweise Energieversorgung durch Fernwdrme aus
Kraftwarmekopplung (ErsatzmaRnahme nach EEWarmeG, Primdrenergiefaktor fp = 0,0 und damit quasi rege-
nerativ) bezogen worden.

Im Waldbadviertel in Ostheim wurden die ersten beiden Bauabschnitte mit insgesamt 124 Wohnungen mit
einer Wohnfldche von 8.829 m? und eine Wohngemeinschaft mit einer Wohnfldche von 338 m? bezogen. Die
Wirmeversorgung erfolgt jeweils durch eine Kombination aus einem Blockheizkraftwerk und einem Gas-
brennwertkessel je Bauabschnitt.

Modernisierung

In der Naumannsiedlung wurde die Modernisierung des Gesamtquartiers mit der GoldfuRstraBe 1-11 mit 64
Wohnungen und der GoldfuRstraBe 13 sowie der BarbarastraBe 62-66 mit 36 Wohnungen und zwei Gewer-
beeinheiten fortgefiihrt und in 2014 an die Fernwarmeversorgung angeschlossen.

Im Quartier Buchforst wurden 54 Wohneinheiten in der Bunsenstralle 2-18 modernisiert. Die Ddcher wurden
erneuert, die vorhandenen Loggien abgebaut und durch gréRere Balkone ersetzt, die Fassaden gedammt und
neu gestaltet, neue Fenster wurden eingebaut und die Kellerdecke erhielt eine Dammung. Im Anschluss an
die Erneuerung der Elektrosteigleitungen wurden die Treppenhduser tiberarbeitet. In unmittelbarer Nachbar-
schaft zur BunsenstraRe erfolgte die Modernisierung der Heidelberger Strale 37-59 mit vergleichbaren
MaRnahmen wie vor beschrieben, und zusatzlich wurden 20 neue Wohnungen in den ehemaligen Trocken-
speichern errichtet, so dass der Gebauderiegel nun insgesamt aus 135 Wohnungen und drei Gewerbeeinhei-
ten besteht. In den Wohnungen wurden Heizkorper eingebaut und ein Anschluss an das Nahwédrmenetz
hergestellt.

In Ehrenfeld wurde im Rahmen der Modernisierungsmalnahme Senefelderstr 44-48 der Gebdudeteil Sene-
felderstr 44 mit 14 Wohnungen fertig gestellt. Die MaRnahme beinhaltete die Erneuerung der Déacher, ein-
schlieRlich Ddmmung, die Erweiterung der Wohnfliche iiber eine Offnung und einen Anbau auf der Geb&u-
derlickseite, die Dammung und neue Gestaltung der Fassaden, die Erneuerung der Fenster, die Ddmmung der
Kellerdecke sowie den Einbau einer Zentralheizung mit Blockheizkraftwerk und Gasbrennwertkessel.

Bautréger

An der Gutenbergstrale in Ehrenfeld wurden sechs Einfamilienhduser mit 722 m? Wohnflache in einem Blo-
ckinnenbereich fertig gestellt und von den Erwerbern bezogen. Die Warmeversorgung erfolgt bei diesem
Projekt durch Luft-Wasser-Warmepumpen, die im Keller eines jeden Hauses installiert wurden.

Auf dem Madausgeldnde in Merheim ist ein weiteres Baufeld mit 28 Einfamilienhdusern und 3.637 m? Wohn-
flache fertig gestellt worden und von den Erwerbern bezogen worden. Die Warme- beziehungsweise Energie-
versorgung erfolgt durch Fernwarme aus Kraftwarmekopplung (ErsatzmaRnahme nach EEW&rmeG, mit Pri-
marenergiefaktor fp = 0,7 und damit quasi regenerativ).
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In Porz-Wahn am Eltzhof | wurden 66 Eigentumswohnungen mit 6.025 m? Wohnflache fertig gestellt. Die
Wéarme- beziehungsweise Energieversorgung der errichteten 3-Liter-Hduser erfolgt dabei tber eine verbes-
serte Gasbrennwertanlage. Zur Reduzierung der CO2-Emission wurden eine dezentrale Liiftungsanlage mit
Wirmeriickgewinnung sowie eine Photovoltaikanlage realisiert.

Die BautragermaRnahme im Heidelweg mit 14 Doppelhaushélften in KoIn-Surth wurde fertig gestellt und an
die Erwerber Ubergeben. Die Wéarmeversorgung der unterschiedlichen Haustypen mit insgesamt 1.848 m?
Wohnfldche erfolgt jeweils liber eine Gasbrennwertanlage in Kombination mit Solarthermie. Zusatzlich wur-
de zur Reduzierung der COz-Emission im Wohn- und Schlafbereich eine dezentrale Liftungsanlage mit War-
meriickgewinnung installiert.

Instandhaltung

Die Bestandsgebdude MainstralRe 43-65/Siegstralle 50-54 in KéIn-Rodenkirchen wurden in 2014 mit insge-
samt vier neuen energiesparenden Gasbrennwertkesseln ausgestattet. Die Bestandsgebdude Waldkauzweg 2
und 81 sowie AdlerstraRe 16 und 18 in K6In-Rondorf wurden im Geschaftsjahr ebenfalls mit vier energiespa-
renden Gasbrennwertkesseln ausgestattet. Durch die Umsetzung dieser MaBnahmen wurden 264 Wohnein-
heiten mit insgesamt 18.477 m? Wohnfldche mit Brennwerttechnik der neuesten Generation ausgestattet.

Mit dem Inkrafttreten der EnEV 2013 in 2014 wurden die Planungen fiir die anstehende Sanierung von weite-
ren zwolf Alt-Heizkesselanlagen eingeleitet und abgeschlossen. Die Sanierung dieser Zentralanlagen soll im
Herbst 2015 planmaRig erfolgen.

Photovoltaik

Die Photovoltaikanlagen der GAG erzeugten im Geschéftsjahr auf Grund einer hoheren globalen Einstrah-
lung im Vergleich zum Vorjahr die prognostizierte Energie und speisten 2.520.000 kWh umweltfreundlich
erzeugten Strom in das Netz der Rheinischen Netzgesellschaft ein.

2.4.3 Sozialmanagement

Die Abteilung Sozialmanagement trdgt durch ihr Engagement dazu bei, die soziale Verantwortung des Unter-
nehmens mit Leben zu fllen, welche einen Bestandteil des Unternehmensleitbildes des GAG-Konzerns dar-
stellt. Ziel aller Bemiihungen des GAG-Sozialmanagements sind eine positive Entwicklung der Wohngebiete
sowie eine Verbesserung der Wohn- und Lebenssituation fur die Mieter.

Alle Aktivitaten und MalRnahmen finden dabei in enger Abstimmung mit den jeweiligen Akteuren und Koope-
rationspartnern vor Ort statt. Dazu arbeiten die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter des Sozialmanagements in
zahlreichen Arbeitskreisen, Runden Tischen, Stadtteilkonferenzen und Belegungsarbeitskreisen mit und
vernetzen sich zudem eng mit den Sozialraumkoordinatoren, Bezirksjugendpflegern, Seniorennetzwerkern
und dhnlichen Multiplikatoren.

Nach wie vor haben die Themenbereiche ,Gestaltung des demografischen Wandels“ sowie ,,Umweltbildung*
hohe Aktualitat und stellen Schwerpunktaufgaben des Sozialmanagements dar. In den Bereich der Umwelt-
bildung fallen unter anderem Tagesausfliige mit fantasievollen Waldprogrammen fur Kitas (,Natur Fiihlen®),
erlebnispadagogische Ferienprogramme mit inszenierten Naturabenteuern fir Jugendliche (,Natur bewegt
dich) und Gértnern fiir alle in der Biolandschaft H&Vi. Besonderes Augenmerk lag im Geschéftsjahr auf den
K6lner Garten Clubs, einem Kooperationsprojekt des GAG-Konzerns und Querwaldein e.V. Nachdem 2011
der erste Gartenclub in Chorweiler ins Leben gerufen wurde, sind bis heute sechs weitere GartenClubs in
verschiedenen Stadtteilen und GAG-Konzern-Wohnquartieren entstanden (Bilderstéckchen, Niehl, Bicken-
dorf, Raderberg, Buchheim, Kalk). Mittlerweile sind die GartenClubs ein Erfolgsmodell, das mehrere Aus-
zeichnungen erhielt. Unter anderem sind sie offizielles Projekt der ,UN-Dekade Biologische Vielfalt* und
wurden mit dem Kolner Umweltschutzpreis gewirdigt.

Zudem widmet sich die Abteilung seit 2014 verstarkt der Fragestellung, wie ein positives nachbarschaftliches
Zusammenleben geférdert werden kann. Ein wesentlicher Aspekt ist hierbei die Gestaltung der Belegungs-
steuerung. Dartiber hinaus schafft der GAG-Konzern eine Vielzahl von Méglichkeiten, bei denen Nachbarn in
Kontakt kommen und sich kennenlernen kénnen. Hierzu bieten sich verschiedenste Freizeitaktivitaten wie
zum Beispiel Ferienfreizeiten, Mieterfeste, Mieter-Cafés oder Sportangebote an.

Des Weiteren hat das GAG-Konzern-Sozialmanagement zusammen mit der Fachhochschule K&ln ein umfang-
reiches Forschungs- und Praxisprojekt gestartet, das zum Ziel hat, die Lebenssituation und Sicherheit in
Wohngebieten nachhaltig zu verbessern. Damit soll das Sicherheitsgefuihl der Mieter - ein elementares
Grundbediirfnis - gewshrleistet und dem Unternehmen Kosten durch Leerstinde und Ahnliches erspart
werden. In einer ersten Phase wurde die objektive Unsicherheits- und Kriminalitatsbelastung eines Wohnge-
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bietes analysiert. In einem zweiten Schritt wird die Fachhochschule konkrete Handlungsempfehlungen erar-
beiten, die dann in einem dritten Schritt von allen Akteuren vor Ort umgesetzt werden sollen.

In den Kolner GAG-Konzern-Quartieren, fir die ein besonderer Handlungsbedarf gesehen wird, wurden in
den jéhrlich fortgeschriebenen sozialen Handlungskonzepten auch fiir das Geschaftsjahr vielfaltige MaRnah-
men geplant und durchgefiihrt. Dabei arbeitet der GAG-Konzern sowohl mit vielen langjahrigen als auch mit
neu hinzugewonnenen Kooperationspartnern eng zusammen. Diese Partner werden mit der Durchfuhrung
der MalBnahmen nach festen Vorgaben und Zielvereinbarungen beauftragt. Zudem werden mit den Partnern
regelmaRig der Bedarf und die Moglichkeit neuer Kooperationen und Projekte besprochen, die sich an den
Bediirfnissen der Mieter orientieren und die Lebensqualitdt, die Wohnzufriedenheit und die Méglichkeiten
der Teilhabe verbessern sollen.

3. Nachtragsbericht

Vorginge von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschiftsjahres liegen nicht vor. Im Ubrigen verwei-
sen wir auf die Ausfiihrung unter Punkt 1.1.

4. Risiko und Chancenbericht

4.1 System des Risiko- und Chancenmanagements im GAG-Konzern

Der GAG-Konzern verfligt Gber ein Risiko- und Chancenmanagementsystem, das wesentliche oder bestands-
gefdhrdende Entwicklungen in den verschiedenen Geschéftsfeldern friihzeitig erkennt und addquate Steue-
rungsmallnahmen auslost. Es folgt den Vorgaben des Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im Unterneh-
mensbereich (KontraG) und ist auf die Erfordernisse der Aufbau- und Ablauforganisation des GAG-Konzerns
ausgerichtet.

Es umfasst die Stufen der Risikoidentifikation, -analyse und -bewertung sowie die ggf. zu ergreifenden MaR-
nahmen. Soweit die Risiken und Chancen zu quantifizieren sind, sind sie mit den Planungs- und Controlling-
systemen verkntipft. Die Ergebnisse werden standardisiert dokumentiert. Das Chancen- und Risikomanage-
mentsystem als Ganzes wird laufend einer umfassenden Analyse unterzogen und systematisch verbessert.
Die Verantwortlichkeit fuir das Risiko- und Chancenmanagementsystem obliegt dem Vorstand der GAG.
Gegeniiber dem Vorjahr gibt es keine Anderungen im Systemablauf.

Zusitzlich zur halbjahrlichen Risikoberichterstattung fiihrt der GAG-Konzern quartalsweise Gesprache mit
den Segmentverantwortlichen. Der Aufsichtsrat wird tiber die Entwicklung der Risiken auf Segmentebene
quartalsmdRig mit einer Zusammenfassung und entsprechender Erlduterung informiert.

Auf Grundlage dieses Systems ist die Unternehmensfiihrung in der Lage, Risiken im Unternehmen bezie-
hungsweise Unternehmensumfeld rechtzeitig zu identifizieren und zu bewerten.

Hinsichtlich der Risikoexposition und Risikokonzentration verweisen wir auf die nachfolgenden Angaben der
Ziffern 4.2 bis 4.5.

4.2 Risikobericht

4.2.1 Umfeld- und Brancheneinschdtzung

Bei deutlichen Verdnderungen der konjunkturellen Aussichten fir die deutsche Wirtschaft ist es grundsatz-
lich denkbar, dass sich auch die Nachfrage nach Wohnimmobilien zum Nachteil des GAG-Konzerns verdndert.
Aktuell ist davon auszugehen, dass K6In weiterhin mit einer nachhaltigen und stabilen Wohnungsnachfrage
zu den bevorzugten Immobilienstandorten gehtren wird. Dies wird gestitzt durch die Kélner Bevolkerungs-
prognose, die von einem weiteren moderaten Anstieg der Bevélkerung fir die nachsten zehn Jahre ausgeht.
Investitionen in einen marktgerechten Mix aus &ffentlich geférdertem und freifinanziertem Neubau und in
Modernisierung von Bestdnden sind daher wirtschaftlich sinnvoll.

Deshalb investiert der GAG-Konzern seit Jahren in seinen Wohnungsbestand, um seine Marktakzeptanz zu
erhohen. Hierbei missen die unterschiedlichen 6kologischen, 6konomischen und sozialen Anforderungen
miteinander in Einklang gebracht werden.

Eine weitere Herausforderung stellt die Bereitstellung von Wohnraum dar, der in besonderem MaRe den
Anspriichen bestimmter Nutzergruppen, wie Studenten oder Mehrgenerationen, gerecht wird. Hier hat sich

der GAG-Konzern in den letzten Jahren bereits mit groRem Erfolg engagiert.
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4.2.2 Leistungswirtschaftliche Risiken

Fur das umsatzstarkste Segment des GAG-Konzerns, der Immobilienbewirtschaftung, bestehen die Risiken im
Wesentlichen in der méglichen Verschlechterung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, die
zu einer Verminderung der Mieterltse, einer verstarkten Zahlungsunfahigkeit der Mieter und zu erhohtem
Leerstand fiihren kénnen. Die derzeitige Marktlage in K&ln ldsst keine kritischen Tendenzen erkennen, die die
Ertragslage wesentlich beeintrachtigen. Unabhdngig von der aktuellen Situation werden negative Entwick-
lungen durch den unterjdhrigen Abgleich des Geschaftsverlaufs mit der Wirtschaftsplanung friihzeitig er-
kannt, so dass geeignete GegenmalRnahmen ergriffen werden kénnen. Bekannte Veranderungen der gesetzli-
chen Rahmenbedingungen -Stichwort ,Mietpreisbremse“- sind entweder bereits in der Wirtschaftsplanung
berticksichtigt oder werden aber, bedingt durch die geringe Fluktuation, kurzfristig nicht zu wesentlichen
Anderungen der Ertragskraft fiihren.

Der Vermietungsprozess ist strukturiert, kundennah und effektiv gestaltet. Ziel war und ist es, die Leer-
standsquote zu verringern, eine schnelle Anschlussvermietung zu erméglichen, erfolgreiche MarketingmaR-
nahmen zu steuern und die Konkurrenzfahigkeit am Wohnungsmarkt zu sichern. Dies wurde im Berichtsjahr
bereits aktiv vorangetrieben. Die Leerstandsdauer wurde in den vergangenen Jahren zwar verkirzt und auch
die Erlosschmdlerungen aus Leerstand zeigen weiter riickldufige Tendenzen, die wiederum die Ertragskraft
des Unternehmens erhshen. Allerdings fihren die vielfdltigen Modernisierungs- und Neubauaktivitdten und
die damit verbundenen Umsetzungen und Entmietungen auch wieder zu einem geplanten leichten Anstieg
der Leerstandszahlen und der Erlésschmélerungen aus Leerstand.

Als Vermieter unterliegt der GAG-Konzern auch einem Mietausfallrisiko. Hauptursache fir riickstandige und
ausbleibende Mietzahlungen durch die Mieter sind wachsende Verschuldung, Arbeitslosigkeit und familiare
Probleme. Durch die Abteilung Forderungsmanagement wird gewahrleistet, dass problematische Mietver-
haltnisse schneller erkannt und entsprechende GegenmalRnahmen ergriffen werden.

Der GAG-Konzern betreibt seit mehr als zehn Jahren das Programm ,Mieter werden Eigentimer®, welches
mit einem guten Ergebnis wesentlich zum Unternehmenserfolg beitragt. Das grundsatzliche Risiko geringerer
Ertrage auf Grund der gednderten Rahmenbedingungen beziiglich des Abverkaufs, bei dem ausschlieBlich an
Selbstnutzer verduRert wird, sind bereits in der Wirtschaftsplanung mit berticksichtigt.

Die im Risiko- und Chancenmanagementsystem quantifizierten Risiken im Bereich der leistungswirtschaftli-
chen Risiken haben kumuliert einen Schadenerwartungswert (Multiplikation der Eintrittswahrscheinlichkeit
mit der Auswirkungshohe) von EUR 4,43 Mio. (Vorjahr: EUR 4,26 Mio.).

4.2.3 Finanzwirtschaftliche Risiken

Die finanzwirtschaftlichen Risiken umfassen im Wesentlichen Zinsanderungs-, Bonitats- und Liquiditatsrisi-
ken. Diese Risiken werden durch das zentrale Finanzmanagement des GAG-Konzerns permanent beobachtet.
Im Geschéftsjahr konnten wesentliche MaRnahmen zur Optimierung von Fremdkapitalkosten und Zinsande-
rungsrisiken umgesetzt werden. Weitere MaBnahmen, die 2015 abschlieRend umgesetzt werden, wurden
eingeleitet.

Bei Finanzaktivitdten im Rahmen der operativen Geschéftstatigkeit ist der GAG-Konzern Zinsanderungsrisi-
ken ausgesetzt. Zur Begrenzung dieser Risiken betreibt der GAG-Konzern ein systematisches Finanzma-
nagement. Der Zins fiir langfristige Finanzierungen lag im Berichtszeitraum unverdndert auf niedrigem Ni-
veau. Der GAG-Konzern hat diese Situation fuir neue Langfristfinanzierungen und unter Nutzung der recht-
lich moglichen Gegebenheiten, insbesondere zur Restrukturierung von zuvor geplanten und vereinbarten
Darlehen, genutzt. Gleichzeitig konnten die Zinsbelastungen dieser Fremdfinanzierungen wesentlich redu-
ziert werden. Zinsanderungsrisiken sind auf Grund der grundsétzlich langfristigen Zinsbindungsfristen von
urspriinglich zehn bis 30 Jahren und auf Grund des erreichten Absicherungsniveaus relativ gering und erge-
ben sich insbesondere aus den laufenden Bauaktivitdten. Die Zinsanderungsrisiken sind hier auf Grund der
teils frihzeitigen Zinssicherungen fiir Kapitalmarktdarlehen und der umfassenden Einbindung zinssubventio-
nierter Forderdarlehen begrenzt. Auf Grund des abgesicherten Zinsniveaus bestehen Risiken, die insbesonde-
re aus einem nachhaltigen Absinken des Zinsniveaus fur Langfristfinanzierungen resultieren kénnen.

Bei der gegebenen Markt- und Liquiditatslage sowie dem in der Regel langfristigen Charakter der Fremdfi-
nanzierungsmittel und den getroffenen ZinssicherungsmaRnahmen ist das Zinsanderungsrisiko insgesamt
derzeit begrenzt.

Auf die nachhaltigen Anderungen der Finanzmarktsituation hat sich der GAG-Konzern friihzeitig durch eine
umfassende Verbreiterung der Kreditgeberbasis eingestellt. Aktuell stehen dem GAG-Konzern Finanzie-
rungspartner mit umfangreichen und kostengtinstigen kurz- und langfristigen Finanzierungen zur Verfligung.
Die nachhaltig gestiegenen Besicherungserfordernisse fur Fremdfinanzierungsmittel fiihren unverdndert
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dazu, dass insbesondere fiir die Finanzierungen der NeubaumaRBnahmen zuséatzliche Sicherheiten des Kon-
zerns bereitgestellt werden mussen.

Die Finanzplaninstrumente des GAG-Konzerns sichern die frihzeitige Erkennung der Liquiditatssituation.
Diese zeigen mit einem Planungshorizont von bis zu fiinf Jahren die zu erwartende Entwicklung der Liquiditét
auf. Des Weiteren basiert das Liquiditdétsmanagement auf einer quartalsweise rollierenden Zwélf-Monats-
Vorschau und beinhaltet die tagliche Disposition und das tégliche Liquiditdtspooling des GAG-Konzerns.

Ein ggf. mittelfristig steigendes Zinsniveau kann zu einem Riickgang der beizulegenden Zeitwerte der In-
vestment Properties und moglicherweise zu einem Anstieg des Wertminderungsaufwandes fur Investment
Properties fuhren, da der beizulegende Zeitwert auf Basis abgezinster Zahlungsstrome ermittelt wird (siehe
auch Anhang, Textziffer 3.2). Wertminderungen werden erfolgswirksam erfasst und haben damit eine direkte
Auswirkung auf das Konzernergebnis.

Im Bereich der Finanz- und Vermogenslage werden als wesentliche Stabilitdtskennzahlen insbesondere die
Eigenkapitalquote mit 21,45% (Vorjahr: 21,29%) und die Zinsdeckung mit 24,56% (Vorjahr: 24,57%) beobach-
tet. Diese entwickeln sich im Wesentlichen wegen der hohen Investitionstatigkeit mittelfristig rucklaufig. Fur
den Betrachtungszeitraum der nachsten funf Jahre ist allerdings keine wesentliche Verdnderung festzustel-
len. Im Rahmen der mittelfristigen Wirtschaftsplanung wird jahrlich festgelegt, wie hoch das Investitionspro-
gramm sein kann, um ein ausgewogenes Verhaltnis zwischen dem operativen Cashflow und den Investitionen
zu erreichen.

Die im Risiko- und Chancenmanagementsystem quantifizierten Risiken im Bereich der finanzwirtschaftlichen
Risiken haben kumuliert einen Schadenerwartungswert (Multiplikation der Eintrittswahrscheinlichkeit mit
der Auswirkungshohe) von EUR 5,06 Mio. (Vorjahr: EUR 5,33 Mio.).

4.2.4 Allgemeine interne/externe Risiken

Die Geschéftstatigkeit des GAG-Konzerns unterliegt vor allem den Rahmenbedingungen des Miet- und Bau-
rechts. Hieraus kénnen sich Verdanderungen, die sich nachteilig auf das Geschéft und die Planungssicherheit
auswirken, ergeben. Weiterhin kann durch neue oder gednderte Umweltgesetze beziehungsweise
-verordnungen die Kostensituation stark belastet werden. Deshalb werden geplante Gesetzesanderungen im
Vorfeld mit groRBer Aufmerksamkeit verfolgt.

Risiken aus steigenden Beschaffungspreisen werden durch einen zentralen Einkauf mittels Standardisierung
und durch langfristige Rahmenvertrige gesteuert.

Personalrisiken ergeben sich im Wesentlichen durch die Fluktuation von Mitarbeitern in Schlusselpositionen.
Diese Risiken werden von dem GAG-Konzern in dem MaRe begrenzt, dass eigener Fiihrungsnachwuchs her-
angebildet wird sowie eine leistungsgerechte Vergltung erfolgt.

Bei Riickstellungen aus Personalverpflichtungen besteht ein Bewertungsrisiko, welches sich nachteilig auf die
Gesamtergebnisrechnung des GAG-Konzerns auswirken kann. Um dieses Risiko friihzeitig erkennen zu kon-
nen, wird am Anfang eines Jahres ein versicherungsmathematisches Gutachten erstellt.

Die operative Steuerung des GAG-Konzerns hangt in hohem MaRe von einer komplexen Informationstechno-
logie ab. Die Gewahrleistung der Stabilitat und die Sicherheit der IT-Systeme erfolgen durch die Begleitung
qualifizierter interner Mitarbeiter und externer Berater sowie Uber eine laufende organisatorische und tech-
nische Sicherung.

Die explizit aufgenommenen Compliance-Risiken werden durch das weiterhin im Aufbau befindliche Compli-
ance-Management unterstiitzt beziehungsweise tiberwacht.

Die im Risiko- und Chancenmanagementsystem quantifizierten Risiken im Bereich der allgemeinen internen
und externen Risiken haben kumuliert einen Schadenerwartungswert (Multiplikation der Eintrittswahrschein-
lichkeit mit der Auswirkungshéhe) von EUR 6,58 Mio. (Vorjahr: EUR 7,44 Mio.).

4.3 Chancenbericht

Die zentralen Herausforderungen, denen sich die Wohnungswirtschaft zu stellen hat, bieten auch viele An-
sitze fiir Chancen, die der GAG-Konzern in vermehrtem MaRe nutzt.

Die groBten Chancenpotenziale sieht der GAG-Konzern im Standortfaktor sowie in dem in tiber 100 Jahren
gewonnenen Vertrauen der Mieterschaft und in den Kélner Einwohnern. Hier werden an dem hervorragen-
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den Standort Kéln, der auch zukiinftig stabile Nachfragepotenziale bereithalt, wohnungswirtschaftliche Pro-
dukte und Dienstleistungen ihre Abnehmer finden, wenn diese 6kologisch, sozial und 6konomisch ausgewo-
gen sind.

Um die Ausnutzung bestehender Potenziale auch weiterhin zu gewdhrleisten, ist eine langfristige Steigerung
des Unternehmenswertes unumganglich. Langfristig wird dies nur durch die Optimierung des Portfolios
erreicht. Hierzu baut der GAG-Konzern laufend sein Portfoliomanagementsystem aus und verfuigt tiber eine
verldssliche Basis zur Analyse der im Immobilienbestand vorhandenen Risiken und Chancen. Zusétzlich bens-
tigt der GAG-Konzern eine ausgewogene Quartiersentwicklung durch ein strukturiertes Sozialmanagement.
Investitions- und Desinvestitionsentscheidungen sowie die operative Ausnutzung der Potenziale des Immobi-
lienbestandes werden auf dieser Grundlage gesteuert.

Der nachhaltige Schutz der Umwelt kann nur durch behutsamen und schonenden Umgang mit den noch
vorhandenen fossilen Energietrigern Ol und Gas sowie durch innovative Konzepte erreicht werden. Sie die-
nen nicht nur der Umwelt, sondern auch den Menschen in den Wohnungsbestanden. Hier soll neben der
Senkung der Verbrduche auch eine Verbesserung der Wohnqualitat erreicht werden.

Eine weitere Chance ist eine sozialverantwortliche, marktgerechte Wohnungspolitik mit dem Fokus auf Ziel-
gruppen wie zum Beispiel Studenten oder Senioren. Gerade das Sozialmanagement bietet durch zielgruppen-
spezifische Handlungsansétze die Méglichkeiten, Fehlstellungen in den Quartieren zu verhindern und damit
langfristige Bindungen der Mieter an das Unternehmen zu sichern und die Bewirtschaftungskosten in den
Quartieren zu senken.

Fur die weitere Erstellung von marktgerechten Immobilien wird neben der Entwicklung der Nachfrageseite
nach wie vor das begrenzte Grundstiicksangebot im Kélner Stadtbereich entscheidend sein. Nachverdich-
tungs- sowie Abriss- und NeubaumaRnahmen auf konzerneigenen Grundsticken fir das Bauprogramm wer-
den in den kommenden Jahren auch weiterhin an Bedeutung gewinnen. Insgesamt kann damit der Woh-
nungsbestand des GAG-Konzerns verbessert und die Ertragskraft nachhaltig gesteigert werden. Dariiber
hinaus wird die Wirtschaftlichkeit der Investitionen zuktinftig maRgeblich von der Baukostenentwicklung
beeinflusst. Es bleibt abzuwarten, ob die erkennbare Tendenz zur Kostensteigerung dauerhaft die Investiti-
onstdtigkeit beeintrachtigt.

4.4 Gesamteinschidtzung

In der Gesamtbewertung lassen sich wesentliche bestandsgefahrdende Risiken fiir die Gesellschaften des
Unternehmensverbunds nicht feststellen.

Die im Risiko- und Chancenmanagementsystem quantifizierten Risiken haben kumuliert insgesamt einen
Schadenerwartungswert (Multiplikation der Eintrittswahrscheinlichkeit mit der Auswirkungshéhe) von
EUR 16,07 Mio. (Vorjahr: EUR 17,03 Mio.). Die vorgenannten Schadenerwartungswerte gelten fir den gesam-
ten Konzern. Die Risikotragfahigkeit des Konzerns ist durch eine entsprechende Eigenkapitalausstattung
gegeben. Dem gegentiiber stehen die o. g. Chancen der positiven Entwicklung am Kolner Wohnungsmarkt.
Diese Chancen und Risiken sind bei den folgenden Prognoseaussagen im Lagebericht nicht enthalten und
stellen eine theoretische, wahrscheinlichkeitsgewichtete negative/positive Prognoseabweichung dar.

4.5 Bericht zum internen Kontroll- und Risikomanagementsystem gemaR § 315
Abs.2 Nr.5HGB

Das grundsatzliche Risiko der Finanzberichterstattung besteht darin, dass Jahres- und Halbjahresabschliisse
sowie Zwischenberichte falsche Darstellungen enthalten, die Einfluss auf die Entscheidungen der Adressaten
haben. Um Fehlerquellen friihzeitig zu identifizieren, verfuigt der GAG-Konzern Uber ein rechnungslegungs-
bezogenes Kontroll- und Risikomanagementsystem, das sicherstellt, dass Geschéaftsvorfille richtig erfasst,
aufbereitet, gewiirdigt sowie in die Rechnungslegung tibernommen werden. Geeignete unternehmensspezifi-
sche Vorgaben und Richtlinien bilden die Grundlage fir einen ordnungsgeméRen, einheitlichen und kontinu-
ierlichen Rechnungslegungsprozess.

Ausgangspunkt hierbei ist der Planungsprozess, auf dessen Basis unter Hinzuziehung der rechnungslegungs-
bezogenen Zahlen regelmdRige Abweichungsanalysen und Berichterstattungen erstellt werden. Die Ab-
schlusspositionen werden dann mit den Budgetverantwortlichen abgestimmt und es werden unterjihrig
Prognosen erstellt, um Risiken friihzeitig zu erkennen.

Die eingesetzten Finanzsysteme sind durch entsprechende Einrichtungen im EDV-Bereich gegen unbefugte
Zugriffe geschutzt. Es wird, soweit moglich, Standardsoftware verwendet. Ein Richtlinienwesen ist eingerich-
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tet und wird laufend aktualisiert. Bei den rechnungslegungsrelevanten Prozessen wird das Vier-Augen-Prinzip
angewendet und es besteht eine prozessunabhdngige Revision.

Die vorgenannten Sicherungsmallnahmen gelten ebenso fiir den Konsolidierungsprozess. Fiir die Konsolidie-
rung wird spezielle Software eingesetzt, in der die Konsolidierungsschritte einzeln tiberwacht und kontrolliert
werden. Fur die Bearbeitung der Konsolidierung existieren standardisierte Vorgaben und Prozesse.

Zu den Halbjahres- und Jahresabschlussen bestatigen die Vorstande, dass die vorgeschriebenen Rechnungs-
legungsstandards und die Bilanzierungsrichtlinien eingehalten wurden und dass die Zahlen ein den tatsachli-
chen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln. Der Aufsichts-
rat und sein zustdndiger Ausschuss befassen sich regelmaRig mit den Kontrollmanahmen und Finanzberich-
ten.

5. Prognosebericht

In der Planung wird insgesamt von einem fiir den Wohnungsmarkt in K&ln stabilen und weiterhin positiven
Umfeld ausgegangen. Beziiglich der Gesetzeslage wurden keine Anderungen unterstellt.

Fur langfristige Kapitalmarktdarlehen wird bis Ende 2015 von einem Zinssatz von 3% ausgegangen. Im Ge-
meinkostenbereich wird mit einer allgemeinen Preissteigerung von 2% pro Jahr geplant.

Die im Folgenden dargestellten Werte sind Planwerte fir das Jahr 2015. Zukunftsbezogene Angaben sind
naturgemdl mit Unsicherheiten behaftet. Wéhrend bei einzelnen Positionen wie den Sollmieten regelmaRig
mit relativ geringen prozentualen Plan-Ist-Abweichungen zu rechnen ist, ist insbesondere der Jahrestber-
schuss durch die Vielzahl der eingehenden Sachverhalte und dem relativ geringen Wert, regelmaRig héheren
prozentualen Plan-Ist-Abweichungen unterworfen.

Insgesamt bewertet der Vorstand die Entwicklungen des Konzerns mit leichtem Wachstum unter den be-
schriebenen Rahmenbedingungen als positiv.

Fur 2015 ist ein Konzernergebnis von EUR 30 Mio. sowie ein EBITDA von EUR 141 Mio. geplant. Diese Ergeb-
nisse basieren im Wesentlichen auf einem Umsatz von EUR 322 Mio., sonstigen betrieblichen Ertragen von
EUR 16 Mio., einem Materialaufwand von EUR 146 Mio., einem Personalaufwand von EUR 35 Mio. sowie
sonstigen betrieblichen Aufwendungen von EUR 16 Mio. Die Abschreibungen sind mit EUR 56 Mio. und das
Finanzergebnis ist mit EUR -53 Mio. geplant.

Der Personalaufwand ergibt sich aus einer geplanten tariflichen Steigerung sowie zuséatzlichen Stellen. Die
Abschreibungen bestehen im Wesentlichen aus planmaRigen Abschreibungen, die auf Grund der bisherigen
und geplanten Investitionstatigkeit weiter ansteigen. Das Finanzergebnis besteht im Wesentlichen aus Fi-
nanzierungsaufwendungen. Die Zinsdeckung wird flir 2015 bei 24% erwartet.

Im Wesentlichen bedingt durch die tiber den Abschreibungen liegenden Investitionen steigt die Bilanzsumme
um EUR 67 Mio. Die Eigenkapitalquote steigt bei ebenfalls steigend geplantem Eigenkapital leicht an. Fiir die
externe Finanzierung der Investitionen ist eine Mischung aus zinssubventionierten Mitteln der NRW.BANK
und der KfW sowie Darlehen zu Marktzinsen, fiir die zum Teil ZinssicherungsmalBnahmen ergriffen worden
sind, geplant.

Das Segment Immobilienbewirtschaftung tragt mit einem geplanten EBITDA von EUR 153 Mio. zum Konzern-
EBITDA bei. Dieses Ergebnis basiert auf einer geplanten Sollmiete von EUR 219 Mio. und einem Instandhal-
tungsaufwand von EUR 52 Mio., davon EUR 6 Mio. fiir GroBmodernisierung. Fiir Neubau und Grofmoderni-
sierung sind Investitionen in Héhe von EUR 119 Mio. sowie die Ubergabe von rund 460 neuen und etwa 380
modernisierten Mietobjekten geplant. Dartiber hinaus ist im Rahmen von Neubauprojekten der Abriss von
rund 250 Mietobjekten geplant. Des Weiteren sind in der Planung fur den Ankauf geeigneter Objekte pau-
schal EUR 5 Mio. fuir 50 Mietobjekte vorgesehen und aus einem in 2014 getdtigten Ankauf werden dartiber
hinaus Anfang 2015 rund 80 zusatzliche Mietobjekte in die Bewirtschaftung aufgenommen. Der geplante
Bestand an Mietobjekten Wohnen betragt Ende 2015 rund 42.500 Einheiten.

Im Segment Bestandsverkaufe ist der Verkauf von rund 140 Mietobjekten geplant, womit ein EBITDA von
EUR 9 Mio. erwirtschaftet werden soll. In den Folgejahren sind diese Werte als ricklaufig geplant, weil das
Verkaufsportfolio nicht ausgeweitet wird.

Im Bautrager-Segment ist der erfolgswirksame Verkauf von rund 30 Objekten geplant, womit ein EBITDA von
EUR 1 Mio. erwirtschaftet werden soll.
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Fur den Zentralbereich ist ein negatives EBITDA von EUR 23 Mio. geplant.

6. Erldauternder Bericht des Vorstandes gemal § 315 Abs. 4 HGB

Am 30.12.2014 hat der Vorstand der GAG Immobilien AG den Widerruf der Zulassung der GAG-
Vorzugsaktien mit der ISIN DE 0005863534 und der WKN 586353 zum Bérsenhandel im regulierten Markt
(General Standard) der Borse Dusseldorf beantragt. Gleichzeitig wurde beantragt, die GAG-Vorzugsaktien
mit Wirksamwerden des Widerrufs in den Freiverkehr (Primarmarkt) der Bérse Dusseldorf einzubeziehen. Der
Vorstand hat hierbei gemal § 56 Abs. 3 BorsO versichert, nach erfolgtem Wechsel in den Primdrmarkt der
Borse Dusseldorf innerhalb von einem Jahr nach Wirksamwerden der Widerrufsentscheidung keinen Antrag
auf Widerruf der Zulassung oder Einbeziehung in den Primdrmarkt einzuleiten.

Das Grundkapital der GAG betrdgt EUR 16.729.775 und ist eingeteilt in 7.369.775 nennbetragslose Vorzugs-
aktien und 9.360.000 nennbetragslose Stammaktien. Der auf die einzelne Aktie entfallende anteilige Betrag
des Grundkapitals betragt EUR 1,00.

Die Stammaktien werden allein von der Stadt K&In gehalten. Der Inhaber der Stammaktien ist berechtigt, drei
Aufsichtsratsmitglieder in den Aufsichtsrat zu entsenden. Die Vorzugsaktien gewédhren ein in § 5 Abs. 2 der
Satzung geregeltes Dividendenvorrecht und unterliegen keiner Einschrankung hinsichtlich des Stimmrechts.

Alle Aktien sind Namensaktien. Im Verhdltnis zur Gesellschaft gilt als Aktiondr nur, wer als solcher im Aktien-
register eingetragen ist. Die Aktien sind vinkuliert, d. h., ihre Ubertragung bedarf der Zustimmung der Gesell-
schaft. Diese erteilt der Vorstand.

Die Stadt Koln verfligt tiber 88,21% der Stimmrechte.

Aktien der Gesellschaft werden auch von der GAG selbst gehalten (eigene Aktien). Bei den eigenen Aktien
handelt es sich um ehemals treuhdnderisch fiir Mieter gehaltene Aktien (vgl. die Angaben zu den eigenen
Aktien im Anhang zum Jahresabschluss der GAG). Diese Aktien gelten als eigene Aktien im Sinne der §§ 71 ff.
AktG mit der Folge, dass die Rechte aus diesen Aktien ruhen. Jegliche Verfiigung tber diese Aktien bedarf der
Zustimmung des Aufsichtsrates. Eine Erméachtigung des Vorstandes, Aktien auszugeben, besteht nicht.

Die Satzungsbestimmungen tber die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstandes entsprechen
den gesetzlichen Bestimmungen (§ 84 AktG). Zustidndig fur die Ernennung und Abberufung ist der
Aufsichtsrat.

Satzungsanderungen erfolgen durch Beschlussfassung der Hauptversammlung gemaR den gesetzlichen
Vorschriften (§§ 133, 179 AktG). Ergénzend bestimmt § 16 Abs. 3 der Satzung, dass Beschlusse der Hauptver-
sammlung, soweit nicht das Gesetz zwingend anderes vorschreibt, mit der einfachen Mehrheit der abgege-
benen Stimmen und, soweit eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit einfacher Kapitalmehrheit gefasst
werden. Nach § 19 der Satzung ist der Aufsichtsrat befugt, Anderungen und Erginzungen der Satzung zu
beschlieRen, die nur die Fassung betreffen. Regelungen fiur den Fall eines Kontrollwechsels bestehen nicht.

7. Vergiitungsbericht fiir Vorstand und Aufsichtsrat gemaf} § 315 Abs. 2
Nr.4 HGB

7.1 Vergiitung des Vorstandes

Zustandig fur die Festlegung der Struktur und der Hohe der Vergiitung des Vorstandes ist der Aufsichtsrat.
Die Entscheidung wird durch den Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten und Strategie vorbereitet.

Zielsetzung des Verguitungssystems flr den Vorstand ist es, die Vorstandsmitglieder entsprechend ihrem
Tatigkeits- und Verantwortungsbereich angemessen zu vergiten und durch einen variablen Verglitungsbe-
standteil die gemeinsame und personliche Leistung des Vorstandes sowie den Unternehmenserfolg im Sinne
der Vorgaben des Gesetzes iber die Angemessenheit der Vorstandsvergltung (VorstAG) zu berticksichtigen.

Die Vergiitung des Vorstandes setzte sich fur das Geschéaftsjahr 2014 aus folgenden Komponenten zusam-
men:
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- Fixes Jahresgehalt, ausgezahlt in zwoIf Monaten

- Tantieme, die sich prozentual berechnet anhand der zwei Zielbereiche: quantitative und qualitative
Unternehmensziele. Die qualitativen Ziele sind nachhaltig und unterteilen sich in gemeinsame und
ressortspezifische Ziele fur die Jahre 2014-2016.

Den Schwerpunkt der Vergiitung bildet das Fixum. Die Berechnung der Tantieme orientiert sich einerseits
nach einem quantitativen Bestandteil anhand des EBITDA und der Entwicklung des zinsunabhdngigen Fair
Value. Bezuglich des qualitativen Bestandteils andererseits wurden fur die Jahre 2014-2016 gemdf  Vors-
tAG nachhaltige Ziele tiber einen Zeitraum von drei Jahren vereinbart. Hierin enthalten sind sowohl| Ressort-
ziele als auch vorstandstbergreifende Ziele. Weiterhin wurden qualitative Ziele vereinbart, diese bestehen fur
die Jahre 2012-2014 beziehungsweise 2013-2015 aus einem gemeinsamen sowie jeweils einem Ressortziel.
Die Anteile der ressort- beziehungsweise vorstandsubergreifenden Ziele umfassen den tiberwiegenden Teil
der Zielvereinbarung und sind auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet. Die Ausschiit-
tung der nachhaltigen Zielerreichung erfolgt nach drei Jahren, jedoch kénnen jahrliche Abschlage mit dem
Aufsichtsrat vereinbart werden. Die Ziele sind jahrlich zu Beginn des Geschiftsjahres fiir das laufende Ge-
schaftsjahr mit dem Aufsichtsrat festzulegen und zu beschlieBen. Die Auswahl und Festlegung der Ziele
erfolgen anhand nachhaltiger Entwicklungspotenziale mit Befassung eines unabhéngigen Vergiitungsexper-
ten.

GAG-Tantiemensystem

Verteilungsschliissel Ziele Anteil Zielvergiitung
Quantitativ EBITDA 50%
39% (jahrlicher Bonus) A Fair Value (5%) 50%
Qualitativ Ubergreifende Ziele 41%
61% (Drei-Jahres-Bonus) Ressortziele 59%

Schon in den Vorjahren ist die GAG der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex gefolgt, die
Vergiitung der Mitglieder des Vorstandes individualisiert auszuweisen. Die individualisierte Aufstellung der
in 2014 gewdhrten Verglitungen ist ebenfalls im Anhang enthalten.

Im Falle der vorzeitigen Beendigung des Vorstandsvertrages, die nicht auf einem wichtigen Grund beruht,
werden Abfindungszahlungen den Wert von zwei Jahresvergiitungen nicht Ubersteigen und es wird nicht
mehr als die Restlaufzeit des Vertrages vergitet.

In dem Fixgehalt von Uwe Eichner ist fiir die Wahrnehmung seiner Aufgaben als Vorsitzender des Vorstandes
der Gesellschaft eine Verglitung enthalten, die in zwdlf gleichen monatlichen Betragen gezahlt wird. Soweit
der Vorstandsvorsitzende fur die Wahrnehmung von Aufgaben oder Mandaten Beziige von Dritten erhilt,
werden Betrédge, die Uber einen vertraglich vereinbarten Betrag hinausgehen, mit dem Bonusanspruch des
Folgejahres verrechnet.

Die GAG stellt samtlichen Vorstandsmitgliedern einen angemessenen Dienstwagen zur Verfiligung und un-
terhdlt zu ihren Gunsten eine Unfallversicherung sowie eine D&O-Versicherung. Ein Selbstbehalt von min-
destens 10% des Schadens bis mindestens zur Héhe des Eineinhalbfachen der festen jahrlichen Vergiitung
des Vorstandsmitglieds wurde im Sinne von § 93 Abs. 2 Satz 3 AktG, wie vom VorstAG verlangt, im Hinblick
auf die Haftung der Vorstandsmitglieder vereinbart. Der Wert der Nebenleistung ist in dem im Anhang ange-
gebenen Festgehalt berlicksichtigt.

Auf Grund der Verdnderung der Zusammensetzung des Vorstandes beschloss der Aufsichtsrat am 16. Mai
2014, dass die Gehélter der Vorstandsmitglieder Kathrin Moller und Uwe Eichner ab dem 1. Juli 2014 ange-
sichts der neuen Geschaftsverteilung im Vorstand um jeweils TEUR 50 brutto p.a. erhcht werden. Fir das
Jubildumsjahr 2013 erhielten die Vorstandsmitglieder eine einmalige Pramie in Hohe von TEUR 9 pro Person.

In der Vergangenheit erteilte die GAG Zusagen fir ein nach Beendigung des Dienstverhaltnisses zu zahlen-
des Ruhegehalt, das sich als Prozentsatz des letzten fixen Jahresgehalts errechnet. Der Prozentsatz stieg mit
der Dauer der Tatigkeit, die Hochstgrenze wurde nach einer Tatigkeit von mindestens zehn Jahren erreicht.

Bis zum Februar 2007 in den Diensten der Gesellschaft tatige Vorstandsmitglieder erhalten vor Erreichen der
Altersgrenze vom Zeitpunkt des Ausscheidens an einen prozentualen Anteil ihrer letztmaligen Vergiitung.
Wenn die Altersgrenze erreicht ist, erfolgt die bis dahin erreichte Versorgung, soweit sie unverfallbar ist.
Kurzungen und Verrechnungen sind, mit Ausnahme der gesetzlichen Rente, nicht vorgesehen.
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Ab dem 1. Januar 2007 neu eingetretene Vorstandsmitglieder erhalten einen festen jahrlichen Zuschuss zum
Aufbau einer Altersversorgung. Alternativ dazu kdnnen die Vorstandsmitglieder seit dem Berichtsjahr eine
Versorgungsmoglichkeit in Form des Durchfihrungsweges durch eine rickgedeckte Unterstutzungskasse in
Anspruch nehmen.

GemaR Ziffer 4.2.5 des Deutschen Corporate Governance Kodex sind in den Jahren 2013 und 2014 folgende
Zuwendungen gewdhrt worden beziehungsweise Vergiitungen geflossen:

Uwe Eichner
Vorstandsvorsitzender
Eintritt 01.02.2007
Zuwendungen in EUR Zufluss in EUR
2014
2013 2014 mind. 2014 max. 2013 2014
Festvergiitung 170.567 | 201.800 201.800 201.800 | 170.567 201.800
Nebenleistungen 13.816 13.819 13.819 13.819 13.816 13.819
Sonstiges 12.000 12.000 12.000 12.000 12.000 12.000
Summe fixe Anteile 196.383 | 227.619 227.619 227.619 | 196.383 | 227.619
Einjahrige variable Vergiitung 20.818 27.774 0 41.661 | 18.744* | 23.089 **
Mehrjdhrige variable Vergiitung 32.562 32.562 0 32.562 19.537 32.562
davon fiir 2011-2013 32.562 0 0 0 9.769 13.025
davon fiir 2012-2014 0 32.562 0 32.562 9.769 9.769
davon fiir 2013-2015 0 0 0 0 0 9.769
Sonstige Tantieme 17.000 9.000 0 9.000 0 9.000
Summe variable Anteile 70.380 | 69.336 0 83.223 | 38.281 64.651
Versorgungsaufwand 88.782 72.683 72.683 72.683 88.782 72.683
Gesamtvergiitung 355.545 | 369.638 300.302 383.525 | 323.446| 364.953

* Abzug von EUR 7.847 auf Grund der Anrechnung von Nebentatigkeiten gemal Vorstandsvertrag
** Abzug von EUR 4.507 auf Grund der Anrechnung von Nebentétigkeiten gemaR Vorstandsvertrag

Kathrin Mdller
Vorstandsmitglied
Eintritt 01.01.2009
Zuwendungen in EUR Zufluss in EUR
2014
2013 2014 mind. 2014 max. 2013 2014
Festvergiitung 167.400 | 195.000 195.000 195.000 | 167.400 195.000
Nebenleistungen 11.438 15.178 15.178 15.178 11.438 15.178
Summe fixe Anteile 178.838 | 210.178 210.178 210.178 | 178.838| 210.178
Einjahrige variable Vergiitung 20.181 20.181 0 30.272 25.778 23.787*
Mehrjdhrige variable Vergiitung 31.106 31.566 0 31.566 18.802 31.531
davon fiir 2011-2013 31.106 0 0 0 9.332 12.442
davon fiir 2012-2014 0| 31566 0 31.566 9.470 9.470
davon fiir 2013-2015 0 0 0 0 0 9.619
Sonstige Tantieme 16.480 9.000 0 9.000 0 9.000
Summe variable Anteile 67.767 | 60.747 0 70.838 | 44.580 64.318
Versorgungsaufwand 66.236 81.520 81.520 81.520 66.236 81.520
Gesamtvergiitung 312.841| 352.446| 291.698 362.536 | 289.654| 356.016

* Abzug von EUR 2.965 auf Grund der Anrechnung von Nebentatigkeiten gemaR Vorstandsvertrag
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Sybille Wegerich
Vorstandsmitglied
Eintritt 01.01.2010 Austritt 30.06.2014
Zuwendungen in EUR Zufluss in EUR
2014
2013 2014 mind. 2014 max. 2013 2014
Festvergiitung 168.000 84.000 84.000 84.000| 168.000 84.000
Nebenleistungen 11.985 8.063 8.063 8.063 11.985 8.063
Summe fixe Anteile 179.985| 92.063 92.063 92.063 | 179.985 92.063
Einjahrige variable Vergiitung 0 0 0 0 26.278 | 110.000
Mehrjdhrige variable Vergiitung 0 0 0 0 18.618 0
davon fiir 2011-2013 0 0 0 0 9.194 0
davon fiir 2012-2014 0 0 0 0 9.424 0
Sonstige Tantieme 0 0 0 0 0 0
Summe variable Anteile 0 0 0 0 44.896 | 110.000
Versorgungsaufwand 54.874 54.634 54.634 54.634 54.874 54.634
Gesamtvergiitung 234.859 | 146.697 | 146.697 146.697 | 279.755| 256.697

Im Zusammenhang mit dem Ausscheiden des Vorstandsmitglieds Sybille Wegerich wurde eine Aufhebungs-
vereinbarung getroffen. Hiernach erhielt Frau Wegerich bis zu ihrem Ausscheiden am 30.06.2014 die vertrag-
lichen Festbeziige. Weiterhin hat Frau Wegerich Anspriiche auf quantitative und qualitative variable Bezlige
einschlielich der variablen Bezlige mit dreijdhriger Bemessungsgrundlage fir die Zeitrdume 2011-2013,
2012-2014, 2013-2015 und 2014-2016 von insgesamt EUR 110.000 brutto. Weitere Anspriiche auf variable
Vergiitungen bestehen nicht. Die auf die variable Vergiitung fir 2013 erhaltenen Abschlagszahlungen auf die
variablen Beztige mit dreijahriger Bemessungsgrundlage in Héhe von EUR 18.617 werden auf den in 2014
auszuzahlenden Anspruch nicht angerechnet.

7.2 Vergiitung des Aufsichtsrates

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhalten satzungsgemdR ein Sitzungsgeld, das die Hauptversammlung auf
EUR 250 fur die Teilnahme an Aufsichtsrats- und Ausschusssitzungen festgelegt hat, sowie eine Sitzungspau-
schale in Héhe von EUR 1.000 p.a.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrates und die Vorsitzenden der Ausschiisse erhalten das Doppelte, die stellver-
tretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrates das Anderthalbfache des Sitzungsgeldes. Zusétzlich dazu tber-
nimmt die Gesellschaft die anteiligen Kosten fir die D&O-Versicherung, was in der alljghrlichen Erkldrung
nach § 161 AktG entsprechend dokumentiert wird.

Die Gesamtsumme und die individuelle Ausweisung der an die Mitglieder des Aufsichtsrates gezahlten Sit-
zungsgelder ergeben sich aus dem Anhang.

Kdln, den 12. Marz 2015

Vorstand

Uwe Eichner Kathrin Moller

Lagebericht m



GAG-Konzern

Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat im Geschéftsjahr 2014 die ihm nach Gesetz, Satzung und Geschéftsordnung obliegen-
den Aufgaben wahrgenommen. Er hat den Vorstand bei der Unternehmensleitung beraten, tiberwachte kon-
tinuierlich die Fuhrung der Geschéfte und war in alle wesentlichen Entscheidungen direkt eingebunden.

Zusammenarbeit mit dem Vorstand

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat regelmaRig, zeitnah und umfassend in schriftlicher und miindlicher
Form Uber die wirtschaftliche und finanzielle Situation sowie die Entwicklung des Unternehmens. In diesem
Zusammenhang hat der Aufsichtsrat mit dem Vorstand grundsatzliche Fragen der Geschéfts- und Unterneh-
menspolitik, der Unternehmensstrategie, der finanziellen Entwicklung und der Ertragslage der Gesellschaft
sowie Fragen zu Geschdften erortert, die fur die Gesellschaft von Bedeutung sind.

Der Aufsichtsratsvorsitzende hat mit dem Vorstand auch auerhalb der Sitzungen in regelmdRigen Abstdn-
den Themen und Fragen von wesentlicher Bedeutung erortert und abgestimmt. AuRBerdem haben sich die
Vorsitzenden der Ausschiisse auch auferhalb von Gremiensitzungen mit dem Vorstand fachlich ausge-
tauscht.

Die Zusammenarbeit zwischen diesen Organen ist in der Geschaftsordnung Aufsichtsrat und Geschiftsord-
nung Vorstand festgehalten.

Aufsichtsratssitzungen und Beschliisse

Im Berichtszeitraum fanden neun Aufsichtsratssitzungen statt, in denen der Vorstand ausfthrlich und zeitnah
Uber den aktuellen Geschaftsverlauf berichtet hat. Besonders die Strategie, die wirtschaftliche Lage und die
Entwicklungen waren Bestandteil der Berichte des Vorstandes an den Aufsichtsrat. Zustimmungsbedurftige
MaRnahmen wurden im Aufsichtsrat und in den Ausschussen sorgféltig geprift, besprochen und entschie-
den. Dariiber hinaus hat der Aufsichtsrat, soweit es erforderlich war, Beschliisse im schriftlichen Verfahren
gefasst. Die Vorsitzenden der Ausschiisse haben im Aufsichtsratsplenum jeweils regelmaRig tiber die Ergeb-
nisse der Ausschusssitzungen berichtet.

Kein Mitglied des Aufsichtsrates hat an weniger als der Halfte der Sitzungen teilgenommen und teilweise
tagte der Aufsichtsrat bei Bedarf ohne den Vorstand.

In der ersten Aufsichtsratssitzung des Jahres am 17. Februar 2014 wurde der Wunsch von Frau Wegerich den
Vorstandsvertrag nicht zu verlangern zur Kenntnis genommen. Weiterhin wurde beschlossen, dass Herr
Eichner zur Mitte seiner Amtszeit zum 30.12.2013 eine Erh6hung seiner Beziige auf Grundlage seines beste-
henden Dienstvertrages erhilt. Die Interne Revision berichtete Uber die Tatigkeiten im Geschaftsjahr
2013.AnschlieRend wurden die abschlieRenden Schritte der Sale-and-lease-back Ruickabwicklung erértert und
beschlossen. Ferner wurde tber Wohnformen fiir Demenzkranke beraten sowie Grundstticksankdufen in
KoIn-Kalk, KéIn-Porz und K&In-Ossendorf zugestimmt.

Neben der Aufhebungsvereinbarung mit Frau Wegerich wurde in der Aufsichtsratssitzung am 6.03.2014
einem Grundstiicksankauf in KéIn-Porz zugestimmt.

Themen der Aufsichtsratssitzung vom 24. Madrz 2014 waren unter anderem die quantitativen Ziele des Vor-
standes fur das abgelaufene Geschaftsjahr. Dariiber hinaus wurden der Konzernabschluss und Lagebericht,
der Jahresabschluss und Lagebericht der GAG Immobilien AG sowie der einzelnen Konzerngesellschaften und
die Prifungsberichte der Wirtschaftspriifer eingehend er6rtert. Ebenso wurden die Tagesordnung und die
Beschlussvorlagen der Hauptversammlung diskutiert und verabschiedet. Zudem wurde tber die Austbung
der Gesellschafterrechte in den Gesellschafterversammlungen der Tochtergesellschaften Beschluss gefasst.
AbschlieRend wurde (iber eine Anderung der D&O abgestimmt.

Der Aufsichtsrat hat sich daraufhin in der Aufsichtsratssitzung vom 7.4.2014 ausfiuihrlich mit dem neuen
Geschéftsverteilungsplan auseinandergesetzt und diesen beschlossen. Ebenso wurde die Strategie zum Pro-

m Bericht des Aufsichtsrates



GAG-Konzern

gramm ,Mieter werden Eigentiimer* besprochen. AbschlieRend wurde die Anderung der Beherrschungs- und
Gewinnabfihrungsvertrage mit den Tochtergesellschaften fir die kommende Hauptversammlung beschlos-
sen und Grundstiicksankdufe in KéIn-Miilheim, K6In-Nippes und Ké&In-Ehrenfeld genehmigt. AbschlieRend
wurden Investitionsentscheidungen durch den Aufsichtsrat zugestimmt.

In der Aufsichtsratssitzung am 16.5.2014 hat sich der Aufsichtsrat eingehend mit den Tantiemezielen fir das
Jahr 2014 im Einklang mit dem VorstAG auseinandergesetzt und nach Empfehlung des Ausschusses fir Vor-
standsangelegenheiten und Strategie hiertiber beschlossen. Weiterhin wurde aufgrund des neuen Geschéfts-
verteilungsplans und der aktualisierten Zusammensetzung des Vorstandes eine Anpassung der Fixvergiitung
der Vorstandsmitglieder beschlossen. Weitere Themen waren das strategische Portfoliomanagement und die
Operationalisierung der Strategie 2030. AbschlieBend wurde ein Grundstickankauf in KdIn-Klettenberg
beschlossen.

In der Aufsichtsratssitzung am Tag der Hauptversammlung am 18.06.2014 wurde anhand des Berichtes des
Vorstandes an den Aufsichtsrat Uber die aktuelle Geschéftsentwicklung ausfuhrlich gesprochen. Zudem
wurden Anpassungen der Geschaftsordnungen von Vorstand und Aufsichtsrat beschlossen.

Am 26.9.2014 war die veranderte Zusammensetzung des Aufsichtsrates aufgrund der Kommunalwahlen
Gegenstand der Aufsichtsratssitzung. Anstelle von Herrn Jung wurde Herr Kienitz direkt von der Stadt K&In in
den Aufsichtsrat der GAG entsandt. Ferner wurde fir die Arbeit im Jubildumsjahr eine Pramie in Hohe von
9.000 € pro Vorstandsmitglied beschlossen. Es wurde eine Rahmenmandatsvereinbarung mit einem Rechts-
berater abgeschlossen. Sodann wurde tiber den neuen Standort des Vertriebes und der Neuvermietung in der
Clemensstr. 10 gesprochen. Zugestimmt hat der Aufsichtsrat ebenso einer Anderung des Geschiftsvertei-
lungsplans sowie der Ergdnzung der bestehenden D&O Versicherung. Abschliefend wurden den Grund-
stiicksankdufen in KéIn-Stirth und Kéln-Kalk zugestimmt.

Die Aufsichtsratssitzung am 24.10.2014 behandelte die Wirtschaftsplane 2015-2019 und die voraussichtli-
chen Jahresergebnisse des GAG-Konzerns und seiner Gesellschaften. Diese wurden ausfihrlich erértert und
beschlossen. AbschlieRend wurde weiteren Investitionsentscheidungen zugestimmt.

In der letzten Aufsichtsratssitzung des Jahres 2014 am 2. Dezember wurde das Projekt ,Nachhaltigkeitsbe-
richt“ im Rahmen des Junior-Management-Programms vorgestellt. Weiterhin wurde der Aufsichtsrat anhand
des Bericht des Vorstandes umfangreich tber die aktuelle Geschaftsentwicklung informiert. AbschlieRend
wurde zugestimmt, dass Herr Schréter zum Prokuristen ernannt wird. Der Widerruf der GAG zum geregelten
Markt an der Bérse Dusseldorf und die Beantragung zur Aufnahme der Wertpapiere in den Primarmarkt der
Borse Dusseldorf wurden eingehend besprochen und beschlossen. Ferner unterrichtete der Vorstand den
Aufsichtsrat tiber die Inhalte der EU Abschlusspriiferreform.

Arbeit der Ausschiisse

Um eine ausgewogene fachliche Beratung einerseits sowie eine effiziente Kontrolle andererseits zu gewahr-
leisten, hat der Aufsichtsrat insgesamt vier Ausschiisse gebildet: den Ausschuss fiir Vorstandsangelegenhei-
ten und Strategie, den Finanz- und Prufungsausschuss, den Personalausschuss und den Bauausschuss. Die
Mitglieder und Vorsitzenden der Ausschisse sind in der Erkldrung zur Unternehmensfiihrung nach § 289a
HGB angegeben. Der Vorsitzende des Finanz- und Prifungsausschusses, Herr Dr. Rips, erftllt die Vorausset-
zungen gem. § 100 Abs. 5 AktG.

Der Ausschuss fur Vorstandsangelegenheiten und Strategie tagte im Berichtszeitraum insgesamt achtmal. Er
bereitete die Beschlussfassungen des Aufsichtsrates zu den Vorstandsfixverglitungen, die Tantieme 2013
und Ziele der Vorstandsmitglieder fir das Jahr 2014 vor. Der neue Geschéaftsverteilungsplan sowie die dies-
beztigliche Anpassung der Vorstandsvertrage wurden ebenfalls fir den Aufsichtsrat umfangreich vorgeprift
Ferner wurden sich standardmiRig mit den Nebentitigkeiten und weiteren Amtern der Vorstandsmitglieder
befasst.

Der Finanz- und Priifungsausschuss kam im Berichtszeitraum insgesamt fiinfmal zusammen. Hier wurden
insbesondere die Jahresabschliisse und Prufungsberichte erértert. Weiterhin befasste sich der Ausschuss mit
den Zwischenmitteilungen und dem Halbjahresfinanzbericht. Zudem wurden Investitions- und AnkaufsmaR-
nahmen fiir den Aufsichtsrat vorgepriift. Ferner wurden die Anderungen der Beherrschungs- und Gewinnab-
fuhrungsvertrage ausfiihrlich gepriift. Die Vorpriifung der Wirtschaftsplane 2015-2019, sowie die Er6rterung
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Uber die Konzeptionspriifung des Compliance Managementsystems fanden im Finanz- und Priifungsaus-
schuss statt. Zudem wurden die steuerlichen Sachverhalte des Konzerns beraten.

Der Personalausschuss hat im Berichtsjahr zweimal getagt. Die Themen der Sitzungen betrafen neben den
Personalverdanderungen im Unternehmen auch die Umstrukturierungen einzelner Abteilungen. Weiterhin
waren die neue Hauptverwaltung der GAG in 2018 sowie der neue Vertriebsstandort in der Clemensstr.
Gegenstand des Ausschusses. Ferner wurde lber das unternehmensinterne Gesundheitsmanagement und
den aktuellen Krankheitsstand im Unternehmen gesprochen. Auch wurde die Erteilung der Prokura an Herrn
Schroter vorgepriift. Die Ergebnisse der Mitarbeiterbefragung in 2014 wurden ebenso eingehend erortert.

Der Bauausschuss kam im Berichtszeitraum zweimal zusammen. Die Mitglieder beschaftigten sich hier mit
den Baufortschritten der Projekte z. B. in K&In-Stammheim, K&In-Kalk, K6In-Ehrenfeld, Waldbadviertel, K&In-
Merheim, Ko&In-Stirth oder Koln-Porz/ Wahn. Weiterhin wurden die Planungen der Bau- und Modernisie-
rungsprojekte in den aktuellen Wirtschaftsplanen besprochen. Ebenso wurde tber die Beschaffung eines
Bewertungssystem flir Nachhaltigkeit und Energieeffizienz in den Bauprojekten in Neubau und Modernisie-
rung diskutiert. Auch der Aufbau eigener Planungs- und Ingenieurkompetenz fir Planung und Ausschreibung
war Gegenstand des Bauausschusses.

Die Vorsitzenden der Ausschisse berichteten dem Aufsichtsrat regelmaRig tiber die Ergebnisse der Aus-
schusssitzungen und erlduterten die fur die Aufsichtsratssitzungen vorbereiteten Beschlisse ausfuihrlich.

Corporate Governance

Der Aufsichtsrat hat sich darliber hinaus mit den Fragestellungen der Corporate Governance beschiftigt und
dabei die Empfehlungen und Anregungen des Deutschen Corporate Governance Kodex erértert. Vorstand
und Aufsichtsrat haben die gemeinsame Entsprechenserklarung gemaR §161 AktG verabschiedet. Die Ent-
sprechenserkldrung ist sowohl im Corporate Governance Bericht enthalten, als auch auf der Internetseite der
Gesellschaft zur Einsicht bereitgestellt. Den Empfehlungen des Corporate Governance Kodex wurde mit
Ausnahme der in der Entsprechenserklarung aufgefiihrten Punkte gefolgt. Interessenkonflikte von Aufsichts-
rats- oder Vorstandsmitgliedern sind dem Aufsichtsrat nicht bekannt.

Auch das Thema Diversity ist bei der GAG von Bedeutung. 26,67 % der Aufsichtsratsmitglieder sind Frauen.
Im Vorstand sind es 50 %.

Weitere Ausfihrungen zum Thema Corporate Governance finden sich im gemeinsamen Corporate Gover-
nance-Bericht des Vorstands und des Aufsichtsrats.

Jahres- und Konzernabschluss 2014

Die KPMG AG, Wirtschaftsprifungsgesellschaft KoIn, hat den Jahresabschluss und den Lagebericht der GAG
Immobilien AG zum 31. Dezember 2014 sowie den Konzernabschluss und Konzernlagebericht zum 31. De-
zember 2014 geprift und jeweils mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht wurden unter Beachtung der HGB-Grundsatze aufgestellt. Der
Konzernabschluss und der Konzernlagebericht wurden gemaR § 315a HGB auf der Grundlage der internatio-
nalen Rechnungslegungsstandards IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestellt.

Der Abschlusspriifer hat die Prifung unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festge-
stellten deutschen Grundsatze ordnungsgemaRer Abschlusspriifung sowie unter erganzender Beachtung der
International Standards on Auditing (ISA) vorgenommen. AuRerdem wurde gemaR § 20 der Satzung eine
Prufung gemaR § 53 Abs. 1 HGrG durchgefiihrt.

Jahres- und Konzernabschluss nebst Lageberichten sowie die Priifungsberichte der KPMG AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft lagen allen Mitgliedern des Aufsichtsrates vor und wurden in der Sitzung des Finanz- und
Prufungsausschusses vom 25. Marz 2015 und in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrates vom 25. Mdrz 2015
jeweils in Gegenwart des Abschlusspriifers umfassend behandelt. Der Abschlusspriifer berichtet tber die
wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung sowie dariiber, dass keine wesentlichen Schwachen des internen
Kontrollsystems und des Risikomanagementsystems vorldgen. Insbesondere hat er Erlduterungen zu Vermo-
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gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft sowie des Konzerns abgegeben und uns fiir ergdnzende Aus-
kiinfte zur Verfligung gestanden.

Der Jahresabschluss der Gesellschaft und des Konzerns sowie der Lagebericht und der Konzernlagebericht
wurden von uns gepruft. Es bestanden keine Einwendungen. Die Priifungsberichte des Abschlusspriifers
wurden vom Aufsichtsrat nach Priifung zustimmend zur Kenntnis genommen. Mit Beschluss vom 25. Mérz
2015 hat der Aufsichtsrat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss gebilligt und damit festgestellt.
Der Aufsichtsrat hat auch den Konzernabschluss gebilligt. Den Lageberichten fir die AG und den Konzern
und insbesondere der darin wiedergegebenen Beurteilung der weiteren Entwicklung des Unternehmens
wurde zugestimmt. Dem Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstandes hat sich der Aufsichtsrat angeschlos-
sen, da er nach sorgfiltiger Abwégung zu der Uberzeugung gelangt ist, dass die Vorsorge fiir die Gesellschaft
unter Berticksichtigung der berechtigten Interessen der Aktiondre am Ergebnis gewahrt ist.

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Den vom Vorstand nach § 312 AktG aufgestellten Bericht tber die Beziehungen zu verbundenen Unterneh-
men (Abhangigkeitsbericht) hat der Abschlusspriifer ebenfalls gepriift. Der Abschlusspriifer hat diesem Be-
richt den folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt:

+Nach unserer pflichtgemaRen Priifung und Beurteilung bestétigen wir, dass
die tatsdchlichen Angaben des Berichts richtig sind,

bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschéften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch
war.*

Der Finanz- und Prufungsausschuss sowie der Aufsichtsrat haben den vom Vorstand aufgestellten und vom
Abschlussprifer gepriften Bericht tiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen und den Abhéngig-
keitsprifungsbericht gemaR § 314 AktG geprift. Abhangigkeitsbericht und der Abhéngigkeitspriifungsbe-
richt waren Gegenstand der Beratungen in den Sitzungen des Finanz- und Prifungsausschusses vom 25.
Mérz 2015 und des Aufsichtsrates am 25. Médrz 2015. Nach dem abschlieRenden Ergebnis seiner eigenen
Prufung hat der Aufsichtsrat keine Einwendungen gegen den Abhédngigkeitsbericht und die in ihm enthaltene
Schlusserklarung des Vorstands und ist mit dem Ergebnis der Priifung durch den Abschlussprifer einverstan-
den.

Personelle Verdnderungen in Vorstand und Aufsichtsrat

Zum 2. September 2014 wurde Herr Niklas Kienitz von der Stadt K&ln in den Aufsichtsrat der GAG anstelle
von Herrn Jung entsandt. Frau Sybille Wegerich ist zum 30.06.2014 aus dem Vorstand der GAG ausgeschie-
den. Daneben gab es im Jahr 2014 im Vorstand und im Aufsichtsrat keine personellen Veranderungen.

Der Aufsichtsrat dankt den Aktiondren des Unternehmens fur ihre Unterstlitzung, dem Vorstand, dem Be-
triebsrat sowie allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der GAG fur die im abgelaufenen Geschaftsjahr

geleistete Arbeit.

Kdln, den 25. Mérz 2015

Jochen Ott (Aufsichtsratsvorsitzender)
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Gesamtergebnisrechnung vom 01.01. bis 31.12.2014

Anhang 2014 2013
EUR TEUR
Umsatzerldse
aus der Hausbewirtschaftung 3.15,4.1 300.674.765,00 296.779
aus Verkauf von Grundstiicken 3.15,4.1 21.416.254,40 17.709
aus Betreuungstatigkeit 3.15,4.1 1.463.199,01 1.371
aus anderen Lieferungen und Leistungen 3.15,4.1 1.850.841,70 1.226
325.405.060,11
Bestandsverdnderungen 4.2 6.629.886,67 -2.491
Andere aktivierte Eigenleistungen 43 140.871,75 0
Sonstige betriebliche Ertrage 3.15,4.4 19.416.826,47 22.480
Materialaufwand
Aufwendungen fiir Hausbewirtschaftung 4.5 -129.827.185,86 -128.652
Aufwendungen fiir Verkaufsgrundstiicke 4.5 -26.590.198,54 -13.205
Aufwendungen fir andere Lieferungen und Leistungen 4.5 -375.104,50 -152
-156.792.488,90 -142.009
Zuwendungen an Arbeitnehmer
Lohne und Gehilter 4.6 -25.215.511,60 -23.967
Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und Unterstiit-
zung 4.6 -8.120.658,76 -7.575
-33.336.170,36
Sonstige betriebliche Aufwendungen 4.7 -16.997.445,74 -22.420
EBITDA 144.466.540,00
Aufwand fir planméRige Abschreibungen 4.8 -50.740.769,37 -50.206
Wertminderungsaufwand 3.5,4.8 -3.214.065,92 -20
EBIT (Ergebnis vor Steuern und Zinsen) 90.511.704,71
Ergebnis aus at Equity bewerteten Finanzanlagen 4.9 -113.500,00 -72
Finanzergebnis
Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermégens und anderer Finanz-
anlagen 4.10 39.848,89 12
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 4.10 1.142.025,94 1.087
Finanzierungsaufwendungen 4.10 -54.464.949,15 -52.964
-53.283.074,32
Ergebnis vor Steueraufwendungen 37.115.130,39 38.940
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
tatsachliche Steuern 411 -1.919.913,21 -2.125
latente Steuern 3.7,411 5.805.223,81 7.029
3.885.310,60 4.904
Konzernergebnis 41.000.440,99 43.844
Sonstiges Ergebnis
Posten, die nicht in den Gewinn oder Verlust umgegliedert werden
Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste 511 -9.585.675,00 697
Steuereffekt hierauf 1.555.526,00 356
Posten, die in den Gewinn oder Verlust umgegliedert
wurden oder werden kénnen
Verdnderung des beizulegenden Zeitwertes eines Cashflow Hedge 5.19 512.192,31 580
Steuereffekt hierauf -30.749,81 -11

Konzerngesamtergebnis

-7.548.706,50 |

33.451.734,49 45.466

GAG-Aktiondren zustehendes Konzernergebnis 4.13 37.576.465,25 40.627
Minderheitsgesellschaftern zustehendes Konzernergebnis 4.12 3.423.975,74 3.218
GAG-Aktiondren zustehendes Konzerngesamtergebnis 4.13 29.918.688,37 42.039
Minderheitsgesellschaftern zustehendes Konzerngesamtergebnis 4.12 3.533.046,12 3.427
unverwdssertes und verwdssertes Konzernergebnis je Stammaktie (in EUR) 413 2,29 2,45
unverwassertes und verwassertes Konzernergebnis

je Vorzugsaktie (in EUR) 4.13 2,30 2,46
Dividende je Aktie (in EUR) 5.9 0,50 0,50

Jahresabschluss
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Bilanz zum 31. Dezember 2014

Aktiva Anhang 31.12.2014 31.12.2013
EUR TEUR

Langfristige Vermogenswerte
Investment Properties

Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit Wohnbauten 32,51 2.061.360.749,11 2.014.781

Grundsticke und grundstiicksgleiche Rechte mit Geschifts-

und anderen Bauten 3.2,5.1 41.755.508,40 42.384

Grundstiicke mit Erbbaurechten Dritter 3.2,5.1 69.377,65 69

Grundsticke und grundstiicksgleiche Rechte ohne Bauten 3.2,5.3 14.877.969,35 1.065

Anlagen im Bau 3.2,53 83.256.998,39 75.340

Bauvorbereitungskosten 3.2,5.3 11.390.755,58 6.862
2.212.711.358,48

Immaterielle Vermégenswerte 3.3,5.2 116.495,00 133

Sachanlagen

Grundstiicke und grundstticksgleiche Rechte mit Wohnbauten 34,53 4.336.785,74 3.821

Grundstcke und grundstticksgleiche Rechte mit Geschéfts-

und anderen Bauten 34,53 389.829,78 923

Grundstiicke und grundstticksgleiche Rechte ohne Bauten 34,53 2.988.904,31 5.029

Technische Anlagen und Maschinen 34,53 7.351.387,44 7.412

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 34,53 2.382.979,36 1.866

17.449.886,63

Finanzanlagen

At Equity bewertete Finanzanlagen 3.6,5.4 587.036,14 701

Sonstige Ausleihungen 3.6,5.4 187.153,16 165

Andere Finanzanlagen 3.6,5.4 15.450,21 15

789.639,51
Forderungen und sonstige Vermogenswerte
Sonstige Vermdgenswerte 3.6,5.7 6.313,11 218

Latente Steuern 3.7,5.5 37.014.000,00 29.684

2.268.087.692,73 | il

Kurzfristige Vermoégenswerte
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrite

Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte ohne Bauten 3.8,5.6 3.596.019,14 3.147
Bauvorbereitungskosten 3.8,5.6 1.096.009,85 0
Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit unfertigen Bauten 3.8,5.6 0,00 15.891
Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit fertigen Bauten 3.8,5.6 9.934.816,34 523
Andere Vorrite 3.8,5.6 37.507,29 41

14.664.352,62 1 Lol

Forderungen und sonstige Vermdgenswerte

Forderungen aus Vermietung 3.6,5.7 1.384.364,70 1.338
Forderungen aus Grundstiicksverkdufen 3.6,5.7 801.800,00 419
Forderungen aus Betreuungstatigkeit 3.6,5.7 182.482,26 110
Geleistete Anzahlungen 3.6,5.7 17.151.585,56 0
Sonstige Vermdgenswerte 3.6,5.7 32.461.728,51 32.120
Rechnungsabgrenzungsposten 5.7 86.718,37 116
52.068.679,40 ..
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 3.9,5.8 27.860.719,89 30.241
94.593.751,91 83.947
Bilanzsumme 2.362.681.444,64 2.274.414

Jahresabschluss
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Passiva Anhang 31.12.2014 31.12.2013
EUR TEUR
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 5.9 16.729.775,00 16.730
Kapitalriicklage 5.9 153.843.913,72 153.844
Gewinnriicklagen
Gesetzliche Riicklage 5.9 920.325,39 920
Bauerneuerungsriicklage 5.9 22.864.972,93 22.865
Riicklage aus IAS 19 5.9 -19.357.653,24 -11.413
Neubewertungsriicklage Cashflow Hedge 5.9 -309.745,21 -597
Andere Gewinnriicklagen 5.9 226.268.557,22 194.769
In Treuhand gegebene eigene Aktien 5.9 -172.295,28 -186
Eigene Anteile 5.9 -11.589.391,37 -11.575
Konzernbilanzgewinn 5.9 32.608.668,75 34.715
GAG-Aktiondren zustehendes Eigenkapital 5.9 421.807.127,91 400.072
Minderheitenanteile am Eigenkapital 3.10,5.9 84.624.026,66 84.150
Summe Eigenkapital 506.431.154,57 484.222
Fremdkapital

Langfristige Verpflichtungen

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern ~ 3.12,5.10  1.360.710.440,99 1.289.210

Riickstellung fuir Pensionen 3.11,5.11 55.155.456,95 45.909
Sonstige Rickstellungen 3.14,5.16 534.125,62 1.076
Verbindlichkeiten aus Derivaten 3.12,5.19 573.982,50 1.086
Sonstige langfristige Verpflichtungen 3.12,5.13 1.778.126,82 1.646
Rechnungsabgrenzungsposten 3.12,5.17 191.220.777,64 217.693
Summe langfristige Schulden 1.609.972.910,52

Kurzfristige Verpflichtungen

Ausgleichszahlung an auRenstehende Gesellschafter 3.10,5.9 3.058.659,00 2.114
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern  3.12, 5.10 147.165.892,20 144.546
Erhaltene Anzahlungen 3.13,5.14 1.276.727,80 8.467
Passiviiberhang aus noch nicht abgerechneten umlageféhigen

Betriebskosten 3.1,5.12 7.093.570,81 3.931
Andere Verbindlichkeiten aus Vermietung 3.12,5.12 30.381.373,47 29.849
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.12,5.15 38.680.225,12 27.469
Steuerriickstellungen 5.16 2.993.317,00 1.912
Sonstige Riickstellungen 3.14,5.16 6.267.286,25 5.974
Sonstige kurzfristige Verpflichtung 312,513 908.140,73 1.179
Rechnungsabgrenzungsposten 3.12,5.17 8.452.187,17 8.131
Summe kurzfristige Schulden 246.277.379,55
Summe Fremdkapital 1.856.250.290,07

Bilanzsumme 2.362.681.444,64 2.274.414

Jahresabschluss E
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Eigenkapitalverdnderungsrechnung fiir das Geschiftsjahr 2014

Neubewertungs-
Gezeichnetes Ruicklage aus rticklage Gewinnriicklagen
Anhang Kapital Kapitalrticklage IAS 19 Cashflow Hedge  (ohne eigene Anteile)
EUR EUR EUR EUR EUR
Stand Jahresanfang 2013 16.729.775,00 153.843.913,72 -12.476.957,01 -944.807,28 195.753.855,54
Dividendenauszahlung Vorjahr 5.9
Einzug eigener Aktien 5.9
Einstellungen in Gewinnriicklagen 5.9 22.800.000,00
Ergebnis laufendes Jahr 5.9
Sonstiges Ergebnis inkl. Steuern 5.9 1.063.890,07 348.252,65
Konzerngesamtergebnis 5.9 0,00 0,00 1.063.890,07 348.252,65 0,00
Umgliederung der Ausgleichszahlungin
kurzfristiges Fremdkapital 5.9
Stand Jahresende 2013 16.729.775,00 153.843.913,72 -11.413.066,94 -596.554,63 218.553.855,54
Dividendenauszahlung Vorjahr 5.9
Einzug eigener Aktien 5.9 0,00
Einstellungen in Gewinnriicklagen 5.9 31.500.000,00
Ergebnis laufendes Jahr 5.9
Sonstiges Ergebnis inkl. Steuern 5.9 -7.944.586,30 286.809,42
Konzerngesamtergebnis 5.9 0,00 0,00 -7.944.586,30 286.809,42 0,00
Umgliederung der Ausgleichszahlungin
kurzfristiges Fremdkapital 5.9
Stand Jahresende 2014 16.729.775,00 153.843.913,72 -19.357.653,24 -309.745,21 250.053.855,54
Eigene Anteile und GAG-Aktiondren
in Treuhand gegebene Konzernbilanz- zustehendes
Anhang eigene Aktien gewinn Eigenkapital ~Minderheitenanteile Summe
EUR EUR EUR EUR EUR
Stand Jahresanfang 2013 -213.786,65 33.281.570,85 385.973.564,17 82.836.449,62 468.810.013,79
Dividendenauszahlung Vorjahr 5.9 -16.392.729,20 -16.392.729,20 -16.392.729,20
Einzug eigener Aktien 5.9 -11.547.900,00 -11.547.900,00 -11.547.900,00
Einstellungen in Gewinnriicklagen 5.9 -22.800.000,00 0,00 0,00
Ergebnis laufendes Jahr 5.9 40.626.544,45 40.626.544,45 3.217.502,95 43.844.047,40
Sonstiges Ergebnis 5.9 1.412.142,72 209.636,97 1.621.779,69
Konzerngesamtergebnis 5.9 0,00 40.626.544,45 42.038.687,17 3.427.139,92 45.465.827,09
Umgliederung der Ausgleichszahlung in
kurzfristiges Fremdkapital 5.9 0,00 -2.113.950,00 -2.113.950,00
Stand Jahresende 2013 -11.761.686,65 34.715.386,10 400.071.622,14 84.149.639,54 484.221.261,68
Dividendenauszahlung Vorjahr 5.9 -8.183.182,60 -8.183.182,60 -8.183.182,60
Erwerb eigener Aktien 5.9 0,00 0,00
Einstellungen in Gewinnriicklagen 5.9 -31.500.000,00 0,00 0,00
Ergebnis laufendes Jahr 5.9 37.576.465,25 37.576.465,25 3.423.975,74 41.000.440,99
Sonstiges Ergebnis 5.9 -7.657.776,88 109.070,38 -7.548.706,50
Konzerngesamtergebnis 5.9 0,00 37.576.465,25 29.918.688,37 3.533.046,12 33.451.734,49
Umgliederung der Ausgleichszahlung in
kurzfristiges Fremdkapital 5.9 0,00 -3.058.659,00 -3.058.659,00
Stand Jahresende 2014 -11.761.686,65 32.608.668,75 421.807.127,91 84.624.026,66 506.431.154,57

m Jahresabschluss
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Kapitalflussrechnung vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014

Anhang 2014 2013
TEUR TEUR
Ergebnis vor Steueraufwendungen 37.115 38.940
+ Finanzergebnis 53.283 51.865
- Gezahlte Zinsen -35.234 -34.934
+ Erhaltene Zinsen 1.182 1.100
Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 114 73
+ Abschreibungen 53.955 50.217
- Zuschreibungen -3.689 -1.512
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von
-/+  Gegenstdnden des Anlagevermégens -9.509 -14.703
-/+  Gewinn/Verlust des atypischen stillen Gesellschafters 0 4.268
Nicht zahlungswirksame Zuwendungen der 6ffentlichen Hand (s.
- 4.1) -18.649 -18.490
+/- _ Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 1.086 1.558
-/+ _ Zunahme/Abnahme der Vorrdte 4.939 2410
-/+  Zunahme/Abnahme der Kundenforderungen -1.760 -800
-/+ _ Zunahme/Abnahme andere Aktiva -16.617 617
Zunahme/Abnahme der langfristigen
+/- _ Verpflichtungen ohne Finanzschulden -749 -1.632
+/-  Zunahme/Abnahme der kurzfristigen Riickstellungen 294 615
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten
+/-  aus Lieferungen und Leistungen 11.560 5.570
Zunahme/Abnahme der erhaltenen Anzahlungen
+/- __und der anderen Passiva -4.128 -2.102
+/-  Cashflow aus Ertragsteuern -839 -524
1. Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 6 72.354 m
Einzahlungen aus Anlageverkdufen des Sachanlagevermé&gens und
Investment Properties 12.618 19.207
+ Einzahlungen aus Anlageverkaufen des Finanzanlagevermdogens 12 39
- Gezahlte Zinsen aus Aktivierung -200 -471
Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermo-
- gen -185 -18
Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermégen und
- Investment Properties -123.740 -82.164
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermdogen -35 -7
1. Cashflow aus der Investitionstatigkeit 6 -111.530 m
- Bezahlte Dividenden -8.183 -16.393
- Ausgleichszahlung an auBenstehende Gesellschafter -2.114 -1.398
- Auszahlungen aus dem Erwerb eigener Anteile 0 -11.548
+ Kreditaufnahme 217.531 211.099
- Tilgung von Darlehen -170.438 -202.628
. Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 6 36.796
Zahlungswirksame Verdnderungen (Summe aus I. bis I11.) -2.380
+ Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 01.01. 5.8 30.241 31.987
= Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 31.12. 5.8 27.861 m

Jahresabschluss
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Anhangangaben zum Konzernabschluss Geschéaftsjahr 2014

1.  Grundlagen der Abschlusserstellung

2.  Konsolidierung

2.1 Konsolidierungsgrundsatze

2.2 Konsolidierungskreis

2.3 GAG Immobilien AG, Kéln, HRB 901

2.4 modernes kdIn Gesellschaft fiir Stadtentwicklung mbH, K&In, HRB 4934

3.  Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

3.1 Grundsdtze, Schatzungen und Beurteilungen bei der Bilanzierung
3.2 Investment Properties

3.3 Immaterielle Vermdgenswerte

3.4 Sachanlagen

3.5 Wertminderung

3.6  Finanzielle Vermdgenswerte

3.7 Latente Steuern

3.8 Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate
3.9  Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

3.10 Minderheitenanteile

3.11 Ruckstellungen fiir Pensionen

3.12 Finanzielle Verbindlichkeiten

3.13 Nichtfinanzielle Verbindlichkeiten

3.14 Sonstige Riickstellungen

3.15 Ertragsrealisierung

3.16 Aufwendungen und Ertrage

3.17 Fremdkapitalkosten

3.18 Zuwendungen der &ffentlichen Hand

4.  Erlduterungen zur Gesamtergebnisrechnung
4.1 Umsatzerlose

4.2 Bestandsveranderungen

4.3 Andere aktivierte Eigenleistungen

4.4  Sonstige betriebliche Ertrage

4.5 Materialaufwand

4.6  Zuwendungen an Arbeitnehmer

4.7 Sonstige betriebliche Aufwendungen

4.8  Abschreibungen

4.9  Ergebnis aus at Equity bewerteten Finanzanlagen
4.10 Finanzergebnis

4.11 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

4.12 Anteile Konzernergebnis/Konzerngesamtergebnis der Minderheitsgesellschafter
4.13 Ergebnis je Aktie

4.14 Investment Properties
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Abkiirzungsverzeichnis

GAG GAG Immobilien AG

Grubo Grund und Boden Gesellschaft mit beschrankter Haftung
GAG SG GAG Servicegesellschaft mit beschrankter Haftung

GBA GBA Projektentwicklung GmbH K&In-Merheim

MGAG Mietmanagementgesellschaft der GAG mbH

mk modernes k&ln Gesellschaft fur Stadtentwicklung mbH
CAPM Capital Asset Pricing Model

CGU Cash Generating Unit

DCF Discounted Cash Flow

IAS International Accounting Standards

IASB International Accounting Standards Board

IFRIC International Financial Reporting Interpretations Committee
IFRS International Financial Reporting Standards

Mieter(innen)
Mitarbeiter(innen)

Mieterinnen und Mieter
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

SIC Standards Interpretations Committee
WACC Weighted Average Cost of Capital
ZVK Zusatzversorgungskasse der Stadt KéIn

1. Grundlagen der Abschlusserstellung

Die GAG als oberstes Mutterunternehmen des GAG-Konzerns hat ihren Verwaltungssitz in angemieteten
Raumen in der Josef-Lammerting-Allee 20-22 in 50933 K6In und ist beim Amtsgericht K&In unter der Num-
mer HRB 901 registriert. Die Konzernunternehmen sind in allen Bereichen rund um die Immobilie im Wesent-
lichen im Stadtgebiet KoIn aktiv, wobei die GAG satzungsgemalR die Versorgung breiter Schichten der Bevol-
kerung mit sicherem Wohnraum zu sozial angemessenen Bedingungen gewdhrleistet.

Das Geschdftsjahr der GAG und ihrer in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen ent-
spricht dem Kalenderjahr. Konzernwahrung ist der Euro.

Die nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatzen erstellten Einzelabschlisse sind auf den
Stichtag des Jahresabschlusses der GAG zum 31. Dezember 2014 aufgestellt. Uberleitungsrechnungen oder
Zwischenabschlusse waren daher nicht erforderlich. Fremdwahrungen waren zum Abschlussstichtag nicht
umzurechnen.

Der Konzernabschluss der GAG Immobilien AG wurde fiir das Jahr 2014 in Ubereinstimmung mit den am
Abschlussstichtag gultigen International Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt, wie sie in der Europai-
schen Union anzuwenden sind.

Im Geschaftsjahr 2014 waren die nachfolgend aufgefiihrten, vom IASB herausgegebenen Verlautbarungen
beziehungsweise die Anderung einer Verlautbarung erstmalig verpflichtend anzuwenden:

IFRS 10 - Consolidated Financial Statements

Mit diesem Standard wird der Begriff der Beherrschung (,control“) neu und umfassend definiert. Beherrscht
ein Unternehmen ein anderes Unternehmen, hat das Mutterunternehmen das Tochterunternehmen zu kon-
solidieren. Nach dem neuen Konzept ist Beherrschung gegeben, wenn das potenzielle Mutterunternehmen
die Entscheidungsgewalt auf Grund von Stimmrechten oder anderer Rechte tiber das potenzielle Tochterun-
ternehmen hat, es an positiven oder negativen variablen Ruickflissen aus dem Tochterunternehmen partizi-
piert und diese Ruckflisse durch seine Entscheidungsgewalt beeinflussen kann.

Die Anderung hat keine Auswirkung auf den Konzernabschluss der GAG.
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IFRS 11 - Joint Arrangements

Mit IFRS 11 wird die Bilanzierung von gemeinsamen Vereinbarungen (Joint Arrangements) neu geregelt.
Nach dem neuen Konzept ist zu entscheiden, ob eine gemeinschaftliche Tatigkeit (Joint Operation) oder ein
Gemeinschaftsunternehmen (Joint Venture) vorliegt. Eine gemeinschaftliche Tatigkeit liegt vor, wenn die
gemeinschaftlich beherrschenden Parteien unmittelbare Rechte an den Vermoégenswerten und Verpflichtun-
gen fir die Verbindlichkeiten haben. Die einzelnen Rechte und Verpflichtungen werden anteilig im Konzern-
abschluss bilanziert. In einem Gemeinschaftsunternehmen haben die gemeinschaftlich beherrschenden
Parteien dagegen Rechte am Nettovermogen. Dieses Recht wird durch Anwendung der Equity-Methode im
Konzernabschluss abgebildet, das Wahlrecht zur quotalen Einbeziehung in den Konzernabschluss entfallt
somit.

Die Anderung hat keine Auswirkung auf den Konzernabschluss der GAG.

IFRS 12 - Disclosure of Interests in Other Entities

Dieser Standard regelt die Angabepflichten in Bezug auf Anteile an anderen Unternehmen. Die erforderlichen
Angaben sind erheblich umfangreicher gegentiber den bisher nach IAS 27, IAS 28 und IAS 31 vorzunehmen-
den Angaben.

Der GAG-Konzern ist den erweiterten Angabepflichten nachgekommen, soweit anwendbar.

Amendments to IFRS 10, IFRS 11 and IFRS 12 - Transition Guidance

Die Anderungen beinhalten eine Klarstellung und zusitzliche Erleichterungen beim Ubergang auf IFRS 10,
IFRS 11 und IFRS 12. So werden angepasste Vergleichsinformationen lediglich fur die vorhergehende Ver-
gleichsperiode verlangt. Daruber hinaus entféllt im Zusammenhang mit Anhangangaben zu nicht konsolidier-
ten strukturierten Unternehmen (structured entities) die Pflicht zur Angabe von Vergleichsinformationen fur
Perioden, die vor der Erstanwendung von IFRS 12 liegen.

Die Anderung hat keine Auswirkung auf den Konzernabschluss der GAG.

Amendments to IFRS 10, IFRS 12 and IAS 27 - Investment Entities

Die Anderungen enthalten eine Begriffsdefinition fiir Investmentgesellschaften und nehmen derartige Ge-
sellschaften aus dem Anwendungsbereich des IFRS 10 aus.

Investmentgesellschaften konsolidieren danach die von ihnen beherrschten Unternehmen nicht in ihrem
IFRS-Konzernabschluss; dabei ist diese Ausnahme von den allgemeinen Grundsatzen nicht als Wahlrecht zu
verstehen. Statt einer Vollkonsolidierung bewerten sie die zu Investitionszwecken gehaltenen Beteiligungen
zum beizulegenden Zeitwert und erfassen periodische Wertschwankungen im Gewinn oder Verlust.

Die Anderungen haben keine Auswirkungen fiir einen Konzernabschluss, der Investmentgesellschaften um-
fasst, sofern nicht die Konzernmutter selbst eine Investmentgesellschaft ist. Dementsprechend hat die Ande-
rung keine Auswirkung auf den Konzernabschluss der GAG.

Amendments to IAS 27 - Separate Financial Statements

Im Rahmen der Verabschiedung des IFRS 10 wurden die Regelungen fiir das Kontrollprinzip und die Anforde-
rungen an die Erstellung von Konzernabschltssen aus dem |IAS 27 ausgelagert und abschlieRend im IFRS 10
behandelt (siehe Ausfiihrungen zu IFRS 10). Im Ergebnis enthalt IAS 27 nur noch die Regelungen zur Bilanzie-
rung von Tochtergesellschaften, Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen in IFRS-
Einzelabschlissen.

Die Anderung hat keine Auswirkung auf den Konzernabschluss der GAG.
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Amendments to IAS 28 - Investments in Associates and Joint Ventures

Im Rahmen der Verabschiedung des IFRS 11 erfolgten auch Anpassungen an IAS 28. IAS 28 regelt - wie bis-
lang auch - die Anwendung der Equity-Methode. Allerdings wurde der Anwendungsbereich durch die Verab-
schiedung des IFRS 11 erheblich erweitert, da nunmehr nicht nur Beteiligungen an assoziierten Unterneh-
men, sondern auch an Gemeinschaftsunternehmen (siehe IFRS 11) nach der Equity-Methode bewertet wer-
den mussen. Die Anwendung der quotalen Konsolidierung fir Gemeinschaftsunternehmen ist mithin entfal-
len.

Eine weitere Anderung betrifft die Bilanzierung nach IFRS 5, wenn nur ein Teil eines Anteils an einem assozi-
ierten Unternehmen oder an einem Joint Venture zum Verkauf bestimmt ist: Auf den zu verduBernden Anteil
ist IFRS 5 anzuwenden, wahrend der tbrige (zurtickzubehaltende) Anteil bis zur VerduRerung des erstgenann-
ten Anteils weiterhin nach der Equity-Methode zu bilanzieren ist.

Die Anderung hat keine Auswirkung auf den Konzernabschluss der GAG.

Amendments to IAS 32 - Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities

Diese Ergdanzung zum IAS 32 stellt klar, welche Voraussetzungen fiir die Saldierung von Finanzinstrumenten
bestehen. In der Ergdnzung wird die Bedeutung des gegenwartigen Rechtsanspruchs zur Aufrechnung erldu-
tert und klargestellt, welche Verfahren mit Bruttoausgleich als Nettoausgleich im Sinne des Standards ange-
sehen werden kénnen.

Die Anderung hat keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss der GAG.

Amendment to IAS 36 - Recoverable Amount Disclosures for Non-Financial Assets

Im Zuge einer Folgednderung aus IFRS 13 war eine neue Pflichtangabe zum Goodwill-Impairment-Test nach
IAS 36 fur 2013 eingefiihrt worden: Es war der erzielbare Betrag der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
anzugeben, unabhdngig davon, ob tatsachlich eine Wertminderung vorgenommen wurde. Da diese Anhan-
gangabe unbeabsichtigt eingefiihrt worden war, wurde sie mit diesem Amendment aus Mai 2013 fur 2014
wieder gestrichen.

Andererseits ergeben sich aus diesem Amendment nunmehr zusétzliche Angaben, wenn eine Wertminderung
tatsdchlich vorgenommen wurde und der erzielbare Betrag auf Basis eines beizulegenden Zeitwerts ermittelt
wurde.

Der GAG-Konzern ist den Angabepflichten entsprechend dem Amendment nachgekommen, soweit anwend-
bar.

Amendment to IAS 39 — Novation of Derivatives and Continuation of Hedge Accounting

Infolge dieser Anderung bleiben Derivate trotz einer Novation eines Sicherungsinstruments auf eine zentrale
Gegenpartei infolge gesetzlicher Anforderungen unter bestimmten Voraussetzungen weiterhin als Siche-
rungsinstrumente in fortbestehenden Sicherungsbeziehungen designiert.

Die Anderung hat keine Auswirkung auf den Konzernabschluss der GAG.

Dariiber hinaus wurden eine Reihe weiterer Standards und Interpretationen verabschiedet, die jedoch erwar-
tungsgemal keinen wesentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss haben werden.

Am 30. Dezember 2014 hat der Vorstand der GAG Immobilien AG den Widerruf der Zulassung der GAG-
Vorzugsaktien mit der ISIN DE 0005863534 und der WKN 586353 zum B&rsenhandel im regulierten Markt
(General Standard) der Borse Diisseldorf beantragt. Dadurch wird voraussichtlich zukiinftig die Verpflichtung
einer Berichterstattung nach IFRS entfallen (siehe auch Textziffer 5.9).

Die Bilanz ist wie im Vorjahr entsprechend IAS 1 nach Fristigkeiten gegliedert und wurde in Kontenform
aufgestellt; die Gesamtergebnisrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren in Staffelform aufgestellt.

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entsprechen grundsatzlich den im Vorjahr ange-
wandten Methoden. Sofern vom Vorjahr abweichende Methoden angewandt wurden, wird dies ausdriicklich

angezeigt und erlautert (siehe Ziffer 3.1).
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Der Vorstand der GAG Immobilien AG hat den Konzernabschluss am 12. Marz 2015 zur Weitergabe an den
Aufsichtsrat freigegeben. Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, den Konzernabschluss zu priifen und zu erkldren,
ob er diesen billigt.

Konzernabschluss und -lagebericht werden beim Betreiber des elektronischen Bundesanzeigers eingereicht
und im elektronischen Bundesanzeiger verodffentlicht und werden auf Anfrage gern zur Verfugung gestellt.
Sie stehen alternativ auf der Homepage der GAG als Download zur Verfligung.

2. Konsolidierung

2.1 Konsolidierungsgrundsitze

Der Konzern bilanziert Unternehmenszusammenschlisse nach der Erwerbsmethode, wenn der Konzern Be-
herrschung erlangt hat. Die beim Erwerb Ubertragene Gegenleistung sowie das erworbene identifizierbare
Nettovermdgen werden grundsdtzlich zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Geschéafts- oder Firmenwerte
sind hierbei nicht entstanden.

Tochterunternehmen sind vom Konzern beherrschte Unternehmen. Der Konzern beherrscht ein Unterneh-
men, wenn er schwankenden Renditen aus seinem Engagement bei dem Unternehmen ausgesetzt ist bzw.
Anrechte auf diese besitzt und die Fahigkeit hat, diese Renditen mittels seiner Verfligungsgewalt Gber das
Unternehmen zu beeinflussen. Die Abschliisse von Tochterunternehmen sind im Konzernabschluss ab dem
Zeitpunkt enthalten, ab dem die Beherrschung beginnt und bis zu dem Zeitpunkt, an dem die Beherrschung
endet.

Alle Tochterunternehmen werden im Rahmen der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen.
Alle konzerninternen Transaktionen und Posten werden eliminiert (Schulden-, Aufwands- und Ertragskonsoli-
dierung sowie Zwischenergebniseliminierung).

2.2 Konsolidierungskreis

Tochterunternehmen
Der GAG-Konzern umfasst zum 31. Dezember 2014 die folgenden in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen und Beteiligungsverhaltnisse:

Konsolidierungsmethode Gezeichnetes Gezeichnetes Beteiligung bei  Ergebnis Ergebnis
Kapital 2014  Kapital 2013 2014 2013
TEUR TEUR % TEUR TEUR

GAG 16.730 16.730
Grubo Vollkonsolidierung 92.000 92.000 62 GAG 11.780 9.953
GBA Vollkonsolidierung 100 100 90 GAG -90 13

10 Grubo

GAG SG Vollkonsolidierung 25 25 100 GAG -545 -953
mk Equity-Methode 2.100 2.100 25 Grubo -114 -290
MGAG Vollkonsolidierung 25 26 100  GAG 823 7

Alle vorgenannten Unternehmen haben ihren Sitz in K6In.

In den Konsolidierungskreis wurden neben der GAG alle Unternehmen einbezogen, die von der GAG be-
herrscht werden beziehungsweise bei denen die Moglichkeit zur Beherrschung besteht. Die Méglichkeit der
Beherrschung, nicht deren Ausilibung, begriindet die Pflicht zur Einbeziehung. Sie erfolgt mit dem Tag, an
dem die GAG die Moglichkeit der Beherrschung erlangt.

Assoziierte Unternehmen

Als assoziiertes Unternehmen werden entsprechend IAS 28.6 solche Beteiligungen klassifiziert, auf die das
Mutterunternehmen einen maRgeblichen Einfluss ausiibt. In der Regel wird das bei einem Anteilsbesitz zwi-
schen 20,0% und 50,0% widerlegbar vermutet. Die GAG bezieht die mk als assoziiertes Unternehmen nach
der Equity-Methode ein.

Bei den anderen Beteiligungen liegt die Beteiligungsquote der GAG jeweils unter 1,0%, diese Beteiligungen
sind nicht wesentlich. Eine detaillierte Aufstellung findet sich unter Ziffer 5.4 ,Finanzanlagen* dieses Anhangs.
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2.3 GAG Immobilien AG, Kéln, HRB 901

Die Anteilseigner der GAG sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:

Anteilseigner 2014 2014 2013 2013

% Stuickaktien % Stiickaktien
Stadt Kéln 88,21 14.756.630,00 88,21 14.756.630,00
Treuhdnder (Mieteraktien)* 2,10 350.533,00 2,27 379.237,00
Ernst-Cassel-Stiftung 4,16 696.280,00 4,16 696.280,00
Eigene Aktien 2,27 380.496,00 2,10 351.792,00
Sonstige Aktiondre 3,26 545.836,00 3,26 545.836,00

Grundkapital GAG 100,00 16.729.775,00 100,00 16.729.775

* Der Stand der Mieteraktien und der Aktien im Besitz der GAG entsprechen den Eigentumsrechten an den Aktien. Es kann durch verzogerte
Umschreibungen zu Abweichungen mit dem Bestand im Aktienregister kommen.

Der fiktive Nennwert der Anteile wird unter Ziffer 5.9 weiter erlautert. Zum Zeitpunkt der Berichtserstellung
waren keine weiteren Anteile genehmigt.

Die GAG verwaltet alle im Konzern vorhandenen Investment Properties. Sie hat das Management der Kon-
zerngesellschaften ibernommen.

2.4 modernes kdln Gesellschaft fiir Stadtentwicklung mbH, Kéln, HRB 4934

Gegenstand und Zweck der Gesellschaft ist es, insbesondere im Bereich der Stadt K&ln im eigenen Namen fr
eigene oder fremde Rechnung Grundstiicke und grundstticksgleiche Rechte zu erwerben, zu bebauen und zu
verwerten sowie alle Aufgaben der Stadtentwicklung, der Baubetreuung sowie der Projektentwicklung und
-steuerung zu libernehmen.

Die Grubo ist mit 25,0% an dieser Gesellschaft beteiligt, die aus 6konomischen Griinden keinen eigenen
kaufm@nnischen und technischen Betrieb unterhilt, sondern in aller Regel mit moderne stadt Gesellschaft zur

Férderung des Stadtebaues und der Gemeindeentwicklung mbH, einem weiteren Anteilseigner, kooperiert.

Die folgende Tabelle enthélt alle Anteilseigner des Unternehmens (unverdndert zum Vorjahr):

Anteilseigner % EUR
Grund und Boden GmbH 25 525.000,00
moderne stadt Gesellschaft zur Férderung des Stadtebaues

und der Gemeindeentwicklung mbH 25 525.000,00
SKB Kapitalbeteiligungsgesellschaft K6lInBonn mbH 25 525.000,00
Stadtwerke K&ln GmbH 25 525.000,00
Stammbkapital mk 100 2.100.000,00

3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie die Erlduterungen und Angaben zum IFRS-
Konzernabschluss fur das Geschéftsjahr 2014 werden grundsatzlich einheitlich und stetig angewendet. Sofern
vom Vorjahr abweichende Methoden angewendet werden, wird dies ausdriicklich angezeigt und erldutert.

3.1 Grundsédtze, Schdatzungen und Beurteilungen bei der Bilanzierung

Die Aufstellung des Konzernabschlusses unter Beachtung der IFRS erfordert bei verschiedenen Positionen,
dass Annahmen getroffen und Schitzungen vorgenommen werden, die sich auf Hohe und Ausweis der bilan-
zierten Vermogenswerte und des Fremdkapitals, der Ertrdge und Aufwendungen sowie der Eventualforderun-
gen und -verbindlichkeiten auswirken. Die tatsdchlichen Betrdge kdnnen von den getroffenen Annahmen und
Schatzungen abweichen. Ermessensausiibungen, Schatzungen und Annahmen sind insbesondere erforderlich
bei

e der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes der Investment Properties (Ziffer 3.2)

e dem Ansatz und der Bemessung der Ruckstellungen (Ziffern 3.11 und 3.14)

e  der Einschatzung der Realisierbarkeit/Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern (Ziffer 5.5)
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e den Wertberichtigungen auf Forderungen und sonstige Vermogenswerte (Ziffer 5.7)
e der Bewertung der Darlehensverbindlichkeiten/passiven Rechnungsabgrenzungsposten (Ziffern
5.10 und 5.17)
Wesentlichste Ermessensaustbung mit Einfluss auf den Konzernabschluss ist die Wahl der Anschaffungskos-
tenmethode fur die Bilanzierung der Investment Properties.

Zu den Annahmen und Schatzungen der einzelnen Vermégenswerte und Schulden wird auf die vorgenannten
Ziffern verwiesen.

Ausweisanderungen und Korrekturen gegeniiber dem Vorjahr wurden nicht vorgenommen.

Finanzmanagement

Die Rahmenbedingungen fiir ein optimales Kapitalmanagement werden durch die strategische Ausrichtung
des GAG-Konzerns gesetzt. Primdres Ziel des Kapitalmanagements ist die Sicherstellung einer finanziellen
Flexibilitdt, um die satzungsmaRigen Ziele sowie die nachhaltige Vermogenswertsteigerung des Unterneh-
mensverbunds im Interesse von Aktiondren, Kunden und Mitarbeitern zu erreichen.

Dazu wird die Kapitalstruktur unter permanenter Beobachtung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
gezielt gesteuert.

Die Eigenkapitalquote entwickelte sich wie folgt:

2014 2013
Eigenkapital (TEUR) 506.431 484.221
Bilanzsumme (TEUR) 2.362.681 2.274.414

Eigenkapitalquote (%) 214

Der GAG-Konzern unterliegt keinen externen Kapitalerfordernissen.

Im Berichtsjahr handelt es sich bei Fremdkapitalaufnahmen im Wesentlichen um zinssubventionierte Woh-
nungsbaudarlehen des Landes NRW, zinssubventionierte Darlehen der Kreditanstalt fir Wiederaufbau und um
Kapitalmarktdarlehen mit einer mindestens zehnjahrigen Zinssicherung. Der Zins flr Fremdkapital lag hierbei
im Berichtszeitraum erneut auf niedrigem Niveau.

Zur weiteren Verbreiterung der Finanzierungsbasis der GAG-Unternehmensgruppe konnten einzelne Bank-
verbindungen wesentlich intensiviert werden und es konnte wiederum ein neuer Finanzierungspartner ge-
wonnen werden.

Basis fur die Fremdkapitalakquisition war die im Berichtsjahr erneut bestatigte starke Bonitdtseinschatzung
der Unternehmensgruppe durch die Kreditgeber, die sich in den Finanzierungslinien und den Finanzierungs-
margen widerspiegelt.

Die Liquiditatssteuerung fur die Unternehmensgruppe erfolgt auf Basis einer rollierenden Zwélf-Monats- und
einer funfjahrigen Finanzplanung.

Auf Grund des abgesicherten Zinsniveaus bestehen Risiken, die insbesondere aus einem nachhaltigen Absin-
ken des Zinsniveaus fur Langfristfinanzierungen resultieren kénnen. Hinsichtlich des Risikomanagementsys-
tems verweisen wir auf die Ausfihrungen im Lagebericht des Konzerns unter der Textziffer 4.5.

3.2 Investment Properties

Investment Properties sind Immobilien, die zur Erzielung von Mieteinnahmen und/oder zu Wertsteigerungs-
zwecken gehalten und nicht selbst genutzt oder zum Verkauf im Rahmen der gew6hnlichen Geschéaftstatigkeit
gehalten werden. Dies betrifft alle Immobilien des Konzerns mit Ausnahme der selbst genutzten Geschéfts-
stellen und der zum Verkauf vorgesehenen Bautrdgerprojekte. Im Zeitpunkt des Zugangs werden die Invest-
ment Properties zundchst mit den Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten einschlieRlich der
Transaktionskosten bilanziert. Die Herstellungskosten enthalten neben den Einzelkosten angemessene Antei-
le der zurechenbaren Gemeinkosten und Nebenkosten. Fremdkapitalzinsen werden aktiviert, soweit sie auf
den Zeitraum der Herstellung entfallen und der Bautéatigkeit zuzuordnen sind. Des Weiteren sind die im Zu-
sammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung von Investment Properties anfallenden Umsatzsteuern in
die Anschaffungs- oder Herstellungskosten eingeflossen, soweit sie nicht als Vorsteuer in Abzug gebracht
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werden konnten. Nachtragliche Ausgaben werden nur aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass der mit den
Ausgaben verbundene wirtschaftliche Nutzen dem Konzern zuflieRen wird.

Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungs- und Herstellungskosten. Immobilien werden
konzerneinheitlich entsprechend ihrer angenommenen wirtschaftlichen Nutzungsdauer von 50 Jahren mit
2,0% jahrlich linear abgeschrieben.

Fiir die Uberleitung des Buchwertes zu Beginn des Wirtschaftsjahres auf den Buchwert zum Ende des Wirt-
schaftsjahres wird auf den Anlagenspiegel unter Ziffer 5.1 verwiesen.

Unter den Investment Properties werden auch unbebaute Grundstticke, die nicht kurzfristig zum Verkauf im
Rahmen der gewohnlichen Geschaftstatigkeiten gehalten werden, sowie Immobilien im Bau, die fur die kiinf-
tige Nutzung als Investment Property erstellt oder entwickelt werden, ausgewiesen.

Der beizulegende Zeitwert der Investment Properties wird im Anhang unter Ziffer 5.1 angegeben. In Uberein-
stimmung mit IFRS 13 und den internationalen Bewertungsstandards wird eine Bewertung je Gebaude durch
Abzinsung der zu erwartenden zukiinftigen Einzahlungsiberschiisse nach der DCF-Methode vorgenommen.
Alle Investment Properties sind der Stufe 3 im Sinne des IFRS 13.93 (b) zuzuordnen. Die Bewertung erfolgt
durch die GAG selbst mit Hilfe eines Bewertungstools eines auf die Immobilienbewertung spezialisierten
Unternehmens.

Zunichst erfolgt eine Modellierung der Uberschiisse tiber einen Detailplanungszeitraum von 15 Jahren, da-
nach werden die Bewirtschaftungsiiberschiisse aus dem letzten Jahr des Detailplanungszeitraums mit einem
wachstumsimplizierten Diskontierungszinssatz als endliche Rente kapitalisiert. Der Restbodenwert wird eben-
falls unter Anwendung des Diskontierungszinssatzes auf den Bewertungsstichtag abgezinst.

Die Uberschiisse ergeben sich aus den Salden der erwarteten Ein- und Auszahlungen. Wihrend die Einzahlun-
gen in der Regel die Nettosollmieten darstellen, bestehen die Auszahlungen insbesondere aus den Bewirt-
schaftungskosten, die der Eigentlimer zu tragen hat.

Bei den Nettosollmieten wird unter Berlcksichtigung von Mietpreisbindungen aus offentlicher Férderung
eine vertragliche und gesetzlich mogliche Mietsteigerung an prognostizierte Marktmieten unter Berlicksichti-
gung der erwarteten Mietsteigerungsraten je Objekt im Detailplanungszeitraum zugrunde gelegt. Die Markt-
mieten orientieren sich am Kdlner Mietspiegel 2013 und an im lokalen Wohnungsmarkt erzielbaren Neuver-
tragsmieten.

Die Bewirtschaftungskosten, wie Erlésschmalerungen und Kosten aus Instandhaltung, Verwaltungskosten,
nicht umlagefdhige Betriebskosten, sonstiger Aufwand und ggf. Erbbauzinsen, werden objektspezifisch be-
rechnet. Die Entwicklung der Kosten wird im Detailplanungszeitraum mit einer Inflationsrate von 1,5% p.a.
fortgeschrieben.

Im Bewertungsmodell kommt nur die marktbedingte Erlésschmalerung zum Ansatz, da die vertriebsbedingte
Erlosschmalerung eine durch die GAG bewusst herbeigefiihrte Erlosschmalerung ist (z. B. bei Entmietung fur
Modernisierungsvorhaben). Die Erldsschmalerung setzt sich aus objektgenauen Leerstanden und Mietpreis-
nachldssen zusammen. Als wesentliche Werttreiber fur die Hohe und Entwicklung der Erl6sschmélerung
stellen sich die Eigenschaften des Objektes, des Standortes und des Vermietungserfolges dar. Daher flieRen
diese jeweils zu gleichen Teilen in die Gewichtung der Punktwerte ein. Bei der Planung der Erl6sschmalerun-
gen wird davon ausgegangen, dass fiir eine Immobilie, sofern sie prinzipiell vermietbar ist, eine ,nattrliche”
Obergrenze der Leerstdnde existiert. Diese Kappungsgrenze wird objektspezifisch festgelegt und bewegt sich
zwischen 10 und 259%.

Die Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes erfolgt mit Hilfe des Ansatzes der gewichteten durchschnittli-
chen Kapitalkosten (WACC).

Als risikoloser Basiszinssatz dient die Rendite b&érsennotierter Bundeswertpapiere mit einer Restlaufzeit von
Uber 15 bis einschlieRlich 30 Jahren. Zur Vermeidung unsachgemaRer Wertschwankungen auf Grund der im
Vergleich zum KoéIner Markt fiir Wohnimmobilien hoheren Volatilitat des Kapitalmarktes wird ein Fiinf-Jahres-
Durchschnittszinssatz verwendet, der sich zum Jahresabschluss 2014 auf 2,44% (Vorjahr: 2,95%) belduft.

Der Basiszinssatz wird in Anlehnung an das ,Capital Asset Pricing Model“ (CAPM) um einen Risikozuschlag
erhoht und zu einem Zinssatz vor Steuern umgerechnet, um eine addquate Eigenkapitalrendite zu ermitteln.
Der Fremdkapitalzinssatz wird ebenso auf Basis des risikofreien Zinssatzes, zuziglich eines angemessenen
Spread, ermittelt. Die Berechnung des WACC erfolgt dann entsprechend einer Kapitalstruktur fir Vergleichs-

unternehmen.
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Alle Parameter des WACC wurden von einem externen Gutachter aus Marktdaten abgeleitet, dieser betragt
zum 31. Dezember 2014 3,92% (Vorjahr: 4,19%).

3.3 Immaterielle Vermégenswerte

Im GAG-Konzern wurden ausschlieRlich immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt. Es handelt sich um Programmlizenzen und Software, die ent-
sprechend der zugrunde gelegten Nutzungsdauer linear mit 33,33% (Standardsoftware, Nutzungsdauer drei
Jahre) beziehungsweise 20,0% (Individualsoftware, Nutzungsdauer funf Jahre) abgeschrieben werden. Im
Konzern werden keine immateriellen Vermogenswerte selbst erstellt.

3.4 Sachanlagen

Die Bilanzierung des Sachanlagevermégens erfolgt zu Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten,
vermindert um die planmé@Rigen und - falls erforderlich - auRerplanméRigen Abschreibungen.

Die Herstellungskosten enthalten neben den Einzelkosten angemessene Anteile der zurechenbaren Gemein-
und Nebenkosten. Fremdkapitalzinsen werden aktiviert, soweit sie auf den Zeitraum der Herstellung
entfallen. Des Weiteren sind die im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung des
Sachanlagevermodgens anfallenden Umsatzsteuern in die Anschaffungs- oder Herstellungskosten
eingeflossen, soweit sie nicht als Vorsteuer in Abzug gebracht werden konnten. Bei den unter den
Sachanlagen ausgewiesenen bebauten Grundsticken handelt es sich um eigengenutzte Grundstiicke
und/oder Gebdude.

Investitionen des laufenden Jahres in das Sachanlagevermdgen mit einem Anschaffungswert von EUR 150 bis
EUR 1.000 werden in Summe als ein Vermogenswert aktiviert und im laufenden sowie in den folgenden vier
Jahren linear abgeschrieben.

Die Abschreibungen erfolgen konzerneinheitlich linear und es liegen ihnen wie im Vorjahr folgende
wirtschaftliche Nutzungsdauern zugrunde:

Gebdude 50 Jahre
Technische Anlagen und Maschinen 5 Jahre
AuBenanlagen 10 Jahre
Photovoltaikanlagen 20 Jahre
Betriebs- und Geschaftsausstattung 3-10 Jahre

Fir die Uberleitung des Buchwertes zu Beginn des Wirtschaftsjahres auf den Buchwert zum Ende des
Kalenderjahres verweisen wir auf den Anlagenspiegel unter Ziffer 5.1.

3.5 Wertminderung

Fur Investment Properties, immaterielle Verm&genswerte mit begrenzter Nutzungsdauer und Sachanlagen
wird an jedem Abschlussstichtag eingeschétzt, ob Anhaltspunkte fiir mégliche Wertminderungen nach I1AS 36
+Wertminderungen von Vermogenswerten“ vorliegen. Liegen solche Anhaltspunkte vor, wird fir den Vermo-
genswert oder eine zahlungsmittelgenerierende Einheit (ZGE) ein Wertminderungstest durchgefthrt. Hierftr
wird der erzielbare Betrag mit dem Buchwert verglichen, um festzustellen, ob eine Wertminderung vorliegt.

Zahlungsmittelgenerierende Einheiten (ZGE) sind in der Regel zu Verwaltungseinheiten zusammengefasste
Gruppen von vermieteten Wohngebauden. In Einzelfédllen werden mehrere Verwaltungseinheiten, in denen
bestimmte Vermdgenswerte gemeinsam genutzt werden, zu ZGE zusammengefasst.

Der erzielbare Betrag ist der hohere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abzuglich der VerduRerungskosten
und dem Nutzungswert. Der beizulegende Zeitwert abzlglich VerduRerungskosten entspricht dem Betrag, der
durch den Verkauf des Vermogenswertes (bzw. der ZGE) in einer Transaktion zu Marktbedingungen zwischen
sachverstandigen, vertragswilligen Partnern erzielt werden kénnte.

Die Bestimmung des Nutzungswertes erfolgt Uiberwiegend anhand der erwarteten abgezinsten zukiinftigen
Zahlungsstrome. Dabei wird ein marktgerechter Zinssatz vor Steuern, der die Risiken der Nutzung des Ver-
mogenswertes widerspiegelt, die sich noch nicht in den geschitzten zukiinftigen Zahlungsstrémen nieder-
schlagen, zugrunde gelegt.
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In Einzelfdllen wird der erzielbare Betrag der Investment Properties als beizulegender Zeitwert abziiglich
VerduRerungskosten anhand von beobachteten Marktpreisen vergleichbarer Immobilien ermittelt. Hierzu
werden verdéffentlichte Marktpreise fur vergleichbare Immobilien ausgewertet und ggf. Anpassungen an die
zu bewertende Immobilie vorgenommen; so wird ein erwarteter Marktpreis abzuglich der VerauRerungskos-
ten fir die Immobilie im Rahmen eines Verkaufs ermittelt. Bei 6ffentlich geférderten Immobilien wird hierbei
der erwartete Marktpreis nach Ablauf der Bindungsfrist zugrunde gelegt.

Liegt der ermittelte erzielbare Betrag unterhalb des Buchwerts, wird der Verm&genswert/die ZGE erfolgswirk-
sam auf diesen Wert abgeschrieben.

In jedem Folgejahr wird tberprift, ob ein Anhaltspunkt vorliegt, dass ein Wertminderungsaufwand, der in
friiheren Perioden erfasst worden ist, nicht langer in voller Hohe besteht. Liegt ein Anhaltspunkt vor, wird der
erzielbare Betrag des betroffenen Vermogenswerts/der ZGE geschatzt. Eine Wertaufholung erfolgt, wenn die
Anderung einer Schitzung vorliegt, die bei der Bestimmung des erzielbaren Betrages herangezogen wurde.
Die Wertaufholung ist nach oben begrenzt auf den Betrag der fortgefiihrten Anschaffungs- und Herstellungs-
kosten, der sich ergeben hatte, wenn die Wertminderung nicht erfasst worden ware. Wertaufholungen werden
erfolgswirksam erfasst.

3.6 Finanzielle Vermégenswerte

Finanzinstrumente werden erstmals in der Bilanz angesetzt, wenn ein Unternehmen Vertragspartei geworden
ist. Sie werden beim Zugang gemaR IAS 39.43 mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente werden zum Nominalwert angesetzt. Kassageschdfte von finanziellen Vermégens-
werten werden zum Erfiillungstag bilanziert.

Die Folgebewertung richtet sich nach der Zugehérigkeit zu einer der folgenden Kategorien:
. Bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen

Die Folgebewertung erfolgt gemaR IAS 39.46 (b) zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der
Effektivzinsmethode.

Es handelt sich im Wesentlichen um Wertpapiere mit festen oder bestimmbaren Zinszahlungen sowie einer
festen Laufzeit (z. B. Termingelder), die das Unternehmen mit der Absicht und Féhigkeit erworben hat, sie bis
zur Endfélligkeit zu halten.

1. Kredite und Forderungen

Die Folgebewertung erfolgt gemal IAS 39.46 (a) zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der
Effektivzinsmethode, sofern die Falligkeit mehr als zwolf Monate nach dem Stichtag liegt. Es handelt sich im
Wesentlichen um Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Ausleihungen und Arbeitnehmerdarle-
hen. Die Forderungen und sonstigen Vermogenswerte sind zum Nennwert abziiglich Wertberichtigungen
angesetzt. Die Wertberichtigungen werden nach den erkennbaren Einzelrisiken gebildet.

IIl. Zur VerduRerung verfugbare finanzielle Vermdgenswerte

Sofern der beizulegende Zeitwert verlasslich bestimmbar ist, erfolgt die Folgebewertung gemafR 1AS 39.46 mit
diesem Wert. Es handelt sich um Bank- und Sichtguthaben. Fremdwahrungsguthaben bestanden zum Stichtag
nicht. Der beizulegende Zeitwert entspricht dem ausgewiesenen Nominalbetrag zum Bilanzstichtag.

Investitionen in Eigenkapitalinstrumente, deren beizulegender Zeitwert nicht verldsslich bestimmbar ist, sind
ebenfalls Bestandteil dieser Kategorie. Die Folgebewertung erfolgt gemaR IAS 39.46 (c) zu Anschaffungskos-
ten abziiglich eventueller Wertminderungen. Es handelt sich um die im Anlagenspiegel (Ziffer 5.1) als ,Andere
Finanzanlagen“ ausgewiesenen Vermogenswerte. Dividenden aus diesen Beteiligungen werden nach
IAS 18.30 dann vereinnahmt, wenn ein Rechtsanspruch entstanden ist.

3.7 Latente Steuern

GemalR |AS 12 werden die aktiven und passiven Latenzen auf Unterschiede zwischen den Wertansatzen in der
IFRS-Bilanz und den korrespondierenden Steuerwerten gebildet. Aktive latente Steuern entstehen, wenn die
Aktiva in der IFRS-Bilanz geringer bewertet wurden als die korrespondierenden Steuerwerte. Analog resultie-
ren aktive latente Steuern auch aus héheren IFRS-Bilanzpassiva im Vergleich zum Steuerwert.
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Die aktiven latenten Steuern umfassen auch Steuerminderungsanspriiche, die sich aus der erwarteten Nut-
zung bestehender Verlustvortrdge in Folgejahren ergeben und deren Realisierung mit ausreichender Wahr-
scheinlichkeit gewahrleistet ist.

Aktive latente Steuern werden gemdR IAS 12.24 nur in der Hohe angesetzt, in der ihre Realisierung wahr-
scheinlich ist.

Innerhalb des steuerlichen Organkreises werden aktive und passive latente Steuern nach IAS 12.74 saldiert.

Die latenten Steuern werden auf Basis der Steuersatze ermittelt, die nach der derzeitigen Rechtslage zum
Realisationszeitpunkt gelten beziehungsweise erwartet werden.

Latente Ertragsteuern werden analog zur urspriinglichen Bilanzposition, die zu ihrer Entstehung gefihrt hat,
erfolgsneutral oder erfolgswirksam behandelt.

3.8 Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrite

Die Vorrate werden gemaR IAS 2 zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten (produktionsbezogene Vollkos-
ten) beziehungsweise zum niedrigeren voraussichtlichen NettoverduRerungswert bewertet. Da es sich um
Bauprojekte handelt, kénnen die Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten von Erzeugnissen, Wa-
ren und Leistungen einzeln und individuell zugeordnet werden.

Die dem Unternehmensverbund angehérenden Gesellschaften produzieren fir einen anonymen Markt, d. h.,
der Bautatigkeit liegen keine speziellen Kundenauftrage zugrunde. Voraussetzung einer Bilanzierung nach 1AS
11 ,Fertigungsauftrage ist jedoch, dass ein Vertrag tiber eine kundenspezifische Fertigung einzelner Gegen-
stande oder einer Anzahl von Gegenstdnden vorliegt. Demzufolge kommt eine Bilanzierung nach IAS 11, die
eine Gewinnrealisierung nach Fertigstellungsgrad vorsieht, nicht in Betracht.

3.9 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente werden zum Nominalwert angesetzt. Die Zusammensetzung
des Postens wird unter Ziffer 5.8 erldutert.

3.10 Minderheitenanteile

Es handelt sich um die nicht beherrschenden Anteile, die im Eigenkapital dargestellt werden, im Sinne des
IAS 1.54 (q).

Minderheitenanteile werden im Eigenkapital ausgewiesen, soweit sie nicht in Ubereinstimmung mit
IAS 32.16 ff. Fremdkapitalcharakter aufweisen. Verbindlichkeiten aus Ausgleichszahlungen an Minderheiten-
gesellschafter werden dementsprechend im kurzfristigen Fremdkapital ausgewiesen.

3.11 Riickstellung fiir Pensionen

Es wird in der betrieblichen Altersversorgung grundsatzlich zwischen beitrags- und leistungsorientierten
Versorgungssystemen unterschieden.

Bei beitragsorientierten Versorgungspldnen (Defined Contribution Plans) geht das Unternehmen uber die
Entrichtung von Beitragszahlungen an zweckgebundene Fonds hinaus keine weiteren Verpflichtungen ein. Die
Zahlung der Beitrage wird in der laufenden Periode als Aufwand verbucht.

Leistungsorientierte Versorgungspldne sind solche Verpflichtungen, die nicht unter die Definition eines bei-
tragsorientierten Plans fallen. Bei leistungsorientierten Versorgungsplanen werden Pensionsriickstellungen
fur Verpflichtungen aus Anwartschaften und aus laufenden Leistungen an berechtigte aktive und ehemalige
Mitarbeiter sowie deren Hinterbliebene gebildet. Die Hohe wird entsprechend IAS 19 auf Grund des Anwart-
schaftsbarwertverfahrens (Projected-Unit-Credit-Methode) berechnet, in dem die kiinftigen Leistungen ge-
schatzt werden, die die Arbeitnehmer im Austausch fiir die erbrachten Arbeitsleistungen in der laufenden
Periode und in fritheren Perioden verdient haben. Dieses Verfahren berticksichtigt die am Stichtag bekannten
Renten und erworbenen Anwartschaften sowie die kiinftig zu erwartenden Steigerungen bei den Gehéltern
und Renten. Die Leistungen werden zur Bestimmung ihres Barwerts abgezinst. Ein etwaiger nachzuverrech-
nender Dienstzeitaufwand wird abgezogen. Der Konzern erfasst alle versicherungsmathematischen Gewinne
oder Verluste unmittelbar im sonstigen Ergebnis und alle Aufwendungen, die mit leistungsorientierten Planen
verbunden sind, ergebniswirksam als Aufwendungen fiir Altersversorgung. Zu weiteren Erlduterungen wird
auch auf die Ziffern 4.6 und 5.11 verwiesen.
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Die leistungsorientierte Pensionsverpflichtung wird jahrlich von einem unabhdngigen Gutachter berechnet.
Die Hohe der Pensionsverpflichtung (Anwartschaftsbarwert der Versorgungszusagen, Defined Benefit Obliga-
tion) wurde nach versicherungsmathematischen Methoden berechnet, fur die Schitzungen unumganglich
sind. Naheres hierzu siehe Ziffer 5.11.

3.12 Finanzielle Verbindlichkeiten

Mit Ausnahme von Sicherungsinstrumenten sind samtliche im Konzern angesetzten finanziellen Verbindlich-
keiten gemdR 1AS 39 der Kategorie ,,Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlich-
keiten" zugeordnet. Diese werden gemaR 1AS 39.43 bei Zugang mit ihrem beizulegenden Zeitwert erfasst. Die
Folgebewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode.

Das einzige Sicherungsgeschéaft des Konzerns ist ein Zinsswap im Rahmen eines Cashflow Hedges. Dieser wird
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Wertschwankungen dieses Swaps werden entsprechend IAS 39.95
(a) im sonstigen Ergebnis erfasst.

Unverzinsliche oder niedrig verzinsliche Férderdarlehen, insbesondere im Rahmen des sozialen Wohnungs-
baus (nicht zu Marktkonditionen abgeschlossen), werden im Rahmen der Erstbewertung mit dem beizulegen-
den Zeitwert bewertet, der sich aus der Abzinsung der zukiinftigen Zahlungsstréme des Darlehens mit dersel-
ben Zinsstrukturkurve fiir ein vergleichbares Darlehen ergibt (IAS 39.14 + 39.43, IAS 39.AG64-65). Die Be-
wertung und Diskontierung erfolgen auf Basis der von der GAG-Unternehmensgruppe tatsachlich am Kapi-
talmarkt erzielbaren Konditionen.

Der Differenzbetrag aus erhaltenem Betrag und Barwert wird in einen passiven Rechnungsabgrenzungsposten
eingestellt und Uber die Laufzeit der Zinsverbilligung effektiv aufgelst, die in der Regel dem Mietbindungs-
zeitraum entspricht. Die Aufldsung des passiven Rechnungsabgrenzungspostens fiihrt zu einer Verringerung
des aktivierten Zinsaufwandes der Immobilien (Bauphase) beziehungsweise zu einer Erhthung der Umsatzer-
|6se aus Vermietung (Bewirtschaftungsphase). Somit wird der wirtschaftliche Vorteil, der mit der Gewdhrung
eines un-/niedrig verzinslichen Darlehens einhergeht und an die Bereitstellung von verbilligtem Mietraum
gebunden ist, in der substanziell betroffenen Bilanz-/GuV-Position ausgewiesen.

Die finanziellen Verbindlichkeiten sind als langfristig klassifiziert, soweit ihre Tilgung vertraglich langer als
zwolf Monate vorgesehen ist, den gewohnlichen Geschiaftszyklus (Operating Cycle) also Uberschreitet
(IAS 1.66). Bei einer voraussichtlichen Tilgung innerhalb von zw6lf Monaten erfolgt eine Klassifizierung als
kurzfristige Schuld.

3.13 Nichtfinanzielle Verbindlichkeiten

Bei den nichtfinanziellen Verbindlichkeiten handelt es sich im Wesentlichen um erhaltene Anzahlungen aus
dem Bautragergeschaft. Die erhaltenen Anzahlungen werden zum Nennbetrag angesetzt.

3.14 Sonstige Riickstellungen

Ruckstellungen sind angesetzt, wenn eine rechtliche beziehungsweise faktische Verpflichtung gegeniiber
AuBenstehenden aus einem vergangenen Ereignis besteht, die Erfiillung dieser Verpflichtung zum Abfluss von
Ressourcen fuhrt und eine zuverldssige Schatzung der Hohe der Verpflichtung méglich ist. Der als Riickstel-
lung angesetzte Betrag stellt die bestmdgliche Schatzung der Ausgabe dar, die zur Erfullung der gegenwarti-
gen Verpflichtung zum Bilanzstichtag erforderlich ist (IAS 37.36). Die Bewertung erfolgt vor Steuern (IAS
37.41). Die Bildung der Riickstellungen erfolgt in Hohe der zu erwartenden Aufwendungen. Bei einer wesent-
lichen Wirkung des Zinseffektes wird der Barwert der Ausgaben angesetzt und in den Folgejahren aufgezinst
(IAS 37.45).

3.15 Ertragsrealisierung

Einnahmen aus der Hausbewirtschaftung beinhalten im Wesentlichen Erlése aus der Vermietung von Invest-
ment Properties. Mieterl6se werden gemiR IAS 18.30 (b) periodengerecht in Ubereinstimmung mit den Ver-
einbarungen des zugrunde liegenden Mietvertrages erfasst.

Weiterhin werden unter den Erlésen aus Hausbewirtschaftung Zuwendungen der 6ffentlichen Hand in Form
von unterverzinslichen Foérderdarlehen ausgewiesen. Der in den Umsatzerlsen zu erfassende Betrag ergibt
sich aus der anteiligen Auflésung der abgegrenzten Zinsvorteile aus der Darlehensbewertung (siehe auch
Ziffer 3.12 und 3.17).

Die im Jahr erbrachten, nicht abgerechneten Betriebskosten sind realisiert und werden entsprechend in den

Umsatzerldsen aus der Hausbewirtschaftung ausgewiesen.
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Vorauszahlungen auf Betreuungsleistungen werden in der Héhe als Erl6s ausgewiesen, in der im Geschafts-
jahr abrechenbare Betreuungsleistungen erbracht wurden. Ein eventuell verbleibender Differenzbetrag wird
entweder als Forderung aus Lieferungen und Leistungen oder als Verbindlichkeit aus erhaltenen Anzahlun-
gen ausgewiesen.

Bei den Umsédtzen aus Betreuungstatigkeit sowie aus anderen Lieferungen und Leistungen werden die Erlose
in der Bilanzperiode erfasst, in der die Leistungen erbracht werden.

Beim Verkauf von Grundstiicken erfolgt gemdR IAS 18.14 die Erlésrealisierung, sobald die mafRgeblichen
Risiken und Chancen aus der Immobilie auf den Kaufer tibergegangen sind und keine wesentlichen Verpflich-
tungen im Konzernverbund verbleiben. Dies ist im Allgemeinen bei Schliissellibergabe an den Erwerber der
Fall. Moglichen Restverpflichtungen wird durch Erfassung einer dem voraussichtlichen Aufwand entsprechen-
den Riickstellung Rechnung getragen. Ertrage aus dem Bautragergeschaft werden als Umsatzerl6se und Ertré-
ge aus dem Verkauf von Bestandsobjekten als sonstige betriebliche Ertrége erfasst. Sofern es nicht hinrei-
chend wahrscheinlich ist, dass den Konzernunternehmen der wirtschaftliche Nutzen aus der Vermietung
beziehungsweise dem Verkauf zugeht, wird das Ausfallrisiko durch die Erfassung einer Wertberichtigung
abgebildet.

3.16 Aufwendungen und Ertrige

Aufwendungen und Ertrage, die das Geschaftsjahr betreffen, werden unabhéangig von ihrer Zahlungswirksam-
keit berlcksichtigt. Zinsen werden periodengerecht und, sofern angemessen, unter Berucksichtigung der
Effektivzinsmethode als Aufwand beziehungsweise Ertrag erfasst.

3.17 Fremdkapitalkosten

Die Fremdkapitalkosten, die direkt dem Erwerb, dem Bau oder der Herstellung eines qualifizierten Vermo-
genswertes zugeordnet werden kénnen, werden gemaf 1AS 23 als Anschaffungs- beziehungsweise Herstel-
lungskosten aktiviert. Die Zinssatze, die der Aktivierung zugrunde lagen, entsprachen den zu dem jeweiligen
Zeitpunkt tblichen Kapitalmarktkonditionen. Zinsbegtinstigte beziehungsweise zinslose Férderdarlehen wer-
den durch Umbewertung einer marktiblichen Effektivverzinsung unterworfen (siehe auch Ziffer 3.12).

Die Aktivierung der Aufwendungen endet zu dem Zeitpunkt, an dem alle wesentlichen Arbeiten abgeschlos-
sen sind, um die Gebdude fir ihren beabsichtigten Gebrauch oder Verkauf herzurichten. Werden jedoch fir
Zwecke der Bebauung erworbene Grundstiicke gehalten, ohne eine damit verbundene ErschlieBungs- bezie-
hungsweise Projektierungstatigkeit in absehbarer Zeit vorzunehmen, sind die Fremdkapitalkosten, die wéh-
rend dieser Zeit anfallen, gemaR 1AS 23.20 nicht zu aktivieren.

3.18 Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Im Rahmen des 6ffentlich geférderten Wohnungsbaus werden verminderte Einnahmen, die durch Mietpreis-
begrenzungen entstehen, durch die Gewdhrung unverzinslicher beziehungsweise niedrig verzinslicher Darle-
hen der 6ffentlichen Hand ausgeglichen.

Unverzinsliche beziehungsweise niedrig verzinsliche Darlehen werden gem&R IAS 39 unter Berticksichtigung
eines markttiblichen Effektivzinses mit dem beizulegenden Zeitwert bilanziert. Die Zuwendung der 6ffentli-
chen Hand in Hohe des Zinsvorteils wird anteilig tiber die Laufzeit der Zinsverbilligung des Darlehens verteilt
und entweder durch einen verringerten Ausweis der Herstellkosten der Immobilien (Bauphase) oder als Um-
satzerlds aus der Hausbewirtschaftung (Bewirtschaftungsphase) aufgelost.

Die Uibrigen erhaltenen Zuschuisse werden je nach Sachverhalt bei den Umsatzerldsen oder in den sonstigen
betrieblichen Ertragen ausgewiesen beziehungsweise mit den Zugangen im Anlagevermégen (Investitionszu-
schisse) verrechnet.

4. Erldauterungen zur Gesamtergebnisrechnung

Die Gesamtergebnisrechnung wurde wie im Vorjahr nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.
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4.1 Umsatzerlose

Die Umsatzerltse differenzieren sich wie folgt:

2014 2013

EUR EUR

Umsatzerlose aus der Hausbewirtschaftung 300.674.765,00 296.778.746,40
Umsatzerl&se aus Verkauf von Grundstiicken 21.416.254,40 17.708.563,97
Ubrige Umsatzerlose 3.314.040,71 2.597.690,44

Gesamt 325.405.060,11 317.085.000,81

Die Umsdtze aus der Hausbewirtschaftung setzen sich wie folgt zusammen:

2014 2013

EUR EUR

Sollmieten 212.274.083,27 205.947.330,97
Erlése aus Umlagen 76.876.706,83 79.197.087,32
Zwischensumme 289.150.790,10 285.144.418,29
abziiglich Erlésschmélerungen -12.565.283,31 -12.649.647,52
Aufwendungsbeihilfen und -zuschiisse der Stadt KéIn 134.320,00 159.609,00
Mietererstattungen aus weiterbelasteten Instandhaltungskosten 1.024.552,57 996.606,14
Ertrdge aus Belegungsrechtsvertrag der Stadt KéIn 3.281.729,18 3.599.891,66
Zuwendungen der 6ffentlichen Hand 18.649.164,00 18.489.928,23
Ubrige Umsatzerlse 999.492,46 1.037.940,60

Gesamt 300.674.765,00 296.778.746,40

Es gibt keine einzelnen Kunden oder Lieferanten, deren Geschaftsvolumen im Vergleich zum Gesamtge-
schéftsvolumen wesentlich ist.

4.2 Bestandsverdnderungen

Es handelt sich um die Veranderung des Bestandes von zum Verkauf bestimmten Grundstticken mit fertigen
und unfertigen Bauten.

4.3 Andere aktivierte Eigenleistungen

Im Berichtsjahr wurden TEUR 141 Architektenleistungen als Zugang der Investment Properties aktiviert. In
Vorjahren wurden diese extern eingekauft.

4.4 Sonstige betriebliche Ertrage

2014 2013

EUR EUR

Ertrdge aus dem Abgang von Investment Properties 9.518.757,60 14.708.392,02
Versicherungserstattungen des Berichtsjahres 4.717.572,03 3.996.852,88
Ertrage aus Wertaufholungen 3.689.182,62 1.512.001,25
Ubrige sonstige Ertrige 1.491.314,22 2.263.128,54

Sonstige betriebliche Ertrage 19.416.826,47 22.480.374,69

Bei den Ertragen aus Wertaufholungen handelt es sich um Zuschreibungen von Investment Properties, die in
Vorjahren wertgemindert wurden. Da der erzielbare Betrag auf Grund von Anderungen der Bewertungspara-
meter gestiegen ist, ist der Grund fur die Wertminderung ganz oder teilweise entfallen.
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4.5 Materialaufwand

2014 2013

EUR EUR

Betriebskosten 52.760.337,46 51.234.205,58
Heizkosten 16.278.816,35 18.390.856,31
Hausgelder WEG 2.659.245,66 3.464.145,94

Gesamte Betriebskosten

71.698.399,47

73.089.207,83

Instandhaltungskosten

Periodische Instandhaltung 14.505.772,00 15.298.152,78
Laufende Instandhaltung 20.606.410,75 19.371.876,15
Modernisierungskosten 4.881.907,58 4.487.980,50
Durch Versicherungsschdden angefallene Kosten 4.722.377,63 3.960.413,75
Schénheitsreparaturen 2.802.339,57 2.370.422,38

Gesamte Instandhaltungskosten

47.518.807,53

45.488.845,56

Ubrige Aufwendungen

Pachtaufwendungen 1.365.393,99 1.103.093,73
Grundsteuer 7.642.033,37 7.531.097,85
Sonstige Aufwendungen 1.602.551,50 1.439.361,44

Gesamte iibrige Aufwendungen

10.609.978,86

10.073.553,02

Aufwendungen fiir die Hausbewirtschaftung

129.827.185,86

128.651.606,41

Aufwendungen fiir Verkaufsgrundstiicke

26.590.198,54

13.205.174,89

Aufwendungen fiir andere Lieferungen und Leistungen

375.104,50

Gesamter Materialaufwand

152.406,89

156.792.488,90 142.009.188,19

Dem erhohten Aufwand flr Verkaufsgrundstiicke stehen erhthte Ertrdge aus Bestandsveranderung und
erhohte Umsatzerldse aus dem Verkauf von Grundstlicken gegenuber.

4.6 Zuwendungen an Arbeitnehmer

2014 2013

EUR EUR

Lohne, Gehilter und Beziige 25.215.511,60 23.966.574,66
Aufwendungen fiir Altersversorgung 3.834.455,23 3.530.075,92
Soziale Abgaben 4.286.203,53 4.045.004,74

33.336.170,36 31.541.655,32

Die Aufwendungen fur Altersversorgung beinhalten folgenden Pensionsaufwand:

2014 2013

EUR EUR

Laufender Dienstzeitaufwand 524.006 519.222
Zinsaufwand 1.392.401 1.335.289

1.916.407 VTN

Aufwendungen fur Altersversorgung beziehen sich auf Mitarbeiter(innen) und Rentenempfanger(innen) oder
deren Angehorige. Die Aufwendungen umfassen die Zufiihrung zur Ruckstellung, die Arbeitgeberanteile zur
betrieblichen Zusatzversorgung und vom Unternehmen Gbernommene Leistungen fiir die Altersversorgung.

Gesamtaufwand der Periode

Fur Verpflichtungen aus vor dem 1. Januar 1987 zugesagten Pensionen und Betriebsrenten wurden Rickstel-
lungen in vollem Umfang gebildet. Ansonsten wird auf Ziffer 5.11 verwiesen. Letztmalig wurde zum
1. Juli 1996 von der GAG eine direkte Rentenzusage erteilt. Alle folgenden Jahre beinhalten Aufwendungen
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furr beitragsorientierte Versorgungspldne beziehungsweise die Zusatzversorgungskasse der Stadt Kéln (ZVK)
(vgl. Ziffer 5.11).

Im Konzernverbund der GAG waren zum 31. Dezember 2014 insgesamt 470 (Vorjahr: 449) Mitarbeiter(innen)
beschiftigt, davon sind 371 (Vorjahr: 352) kaufmannische Angestellte und 99 (Vorjahr: 97) gewerbliche. Im
Berichtsjahr betrug die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter(innen) 460 (Vorjahr: 448), aufgeteilt in Ange-
stellte (362, Vorjahr: 348) und gewerbliche Arbeitnehmer(innen) (98, Vorjahr: 100). Hierin sind 70 (Vorjahr:
63) Teilzeitbeschaftigte enthalten. AuBerdem wurden durchschnittlich 14 (Vorjahr: elf) Auszubildende be-
schaftigt.

4.7  Sonstige betriebliche Aufwendungen

2014 2013
EUR EUR

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und
sonstige Vermodgenswerte 1.434.866,85 1.764.324,54
Priifungs- und Beratungskosten, Gerichts-, Anwalts- und Notarkosten 3.988.349,67 3.312.286,52
Abbruchkosten 1.207.004,81 827.899,55
Vertriebskosten flir Bestandsgrundstiicke 2.058.764,23 3.671.881,06
Externe Datenverarbeitungskosten 2.314.906,80 1.603.920,05
Raumkosten, Sachversicherung und Reparaturen der Biroeinrichtung 426.438,88 437.863,90
Gewinnanteil stiller Gesellschafter 0,00 4.267.937,81
Verschiedene Aufwendungen 5.567.114,50 6.533.903,57

Gesamt 16.997.445,74 22.420.017,00

Zum Ende des Geschéftsjahres 2013 wurde die Sale-and-lease-back-Konstruktion mit der MGAG KG beendet.
Daher sinkt der Aufwand Gewinnanteil stiller Gesellschafter im Berichtsjahr auf TEUR 0 (Vorjahr:
TEUR 4.268).

Im Berichtsjahr wurden TEUR 2.134 (Vorjahr: 1.834) Leasingaufwand erfasst.

4.8 Abschreibungen

Planmé&Rige Abschreibungen
Den planméRigen Abschreibungen liegen die unter Ziffer 3.2 ,Investment Properties*, Ziffer 3.3 ,Immaterielle
Vermogenswerte” und Ziffer 3.4 ,Sachanlagen“ angegebenen Nutzungsdauern zugrunde.

Der Abschreibungsbetrag setzt sich wie folgt zusammen:

2014 2013

EUR EUR

Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte 201.562,05 1.091.752,24
Abschreibungen auf Investment Properties und Sachanlagen

Gebdude 49.276.261,81 47.939.581,16

Technische Anlagen und Maschinen 501.477,54 487.039,24

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 761.467,97 687.448,79

Gesamte planmé&Rige Abschreibungen 50.740.769,37 50.205.821,43

Wertminderungsaufwand

Im Berichtsjahr entstand ein Wertminderungsaufwand in Hohe von TEUR 3.214 (Vorjahr: TEUR 20). Buchwer-
te von Abrissobjekten werden zum Abrisszeitpunkt mit EUR O angesetzt. Dies flihrte im laufenden Jahr zu
Wertminderungsaufwand in Hohe von TEUR 802 (Vorjahr: TEUR 0). Zudem wurden die Buchwerte von zu-
kiinftigen Abrissobjekten wertgemindert. Dies fuihrte im laufenden Jahr zu Wertminderungsaufwand in Hohe
von TEUR 2.388. Wertberichtigungen auf die Buchwerte von Bestandsobjekten, die im Rahmen eines Impair-
menttests vorgenommen wurden, sind wie im Vorjahr nicht erfolgt. AuRerplanmaRige Abschreibungen auf
MaRnahmen, die nicht zur Durchfiihrung gelangen, sind im Berichtsjahr in Hohe von TEUR 24 erfolgt (Vor-
jahr: TEUR 11). Wertaufholungen auf wertgeminderte Investment Properties wurden in Hohe von TEUR 3.230
(Vorjahr: TEUR 1.512) vorgenommen vgl. Ziffer 4.4.
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Wie im Vorjahr wurden auf die Buchwerte von Betriebs- und Geschéftsausstattung keine Wertminderungen
vorgenommen.

Ebenso wurden im Bereich des Umlaufvermégens wie im Vorjahr keine Abschreibungen vorgenommen.

4.9 Ergebnis aus at Equity bewerteten Finanzanlagen

Da zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung keine Istzahlen der mk vorlagen, wurde das Ergebnis 2014 aus der
mk-Wirtschaftsplanung zugrunde gelegt. Demnach resultiert aus der Beteiligung an der mk ein Verlust von
EUR 113.500 (Vorjahr: EUR 72.501,98).

4.10 Finanzergebnis

2014 2013

EUR EUR

Zinsertrage aus Arbeitgeberdarlehen 39.768,89 12.228,76
Dividenden aus Geschiftsanteilen an Genossenschaften 80,00 210,00

Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermégens und anderer
Finanzanlagen 39.848,89 12.4

Zinsertrdge aus Guthaben bei Kreditinstituten 733.118,04 786.553,73
Zinsertrdge aus Mietriickstdnden 4.097,46 4.689,22
Zinsertrdge aus Mietkautionen der Mieter 297.015,56 288.267,26
Ubrige Zinsertrage 107.794,88 7.752,65

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 1.142.025,94 1.087.262,86

Zinsaufwand fir Dauerfinanzierungsmittel des Anlagevermégens 51.862.129,72 52.181.654,52
Sonstiger Zinsaufwand fiir Verbindlichkeiten Kreditinstitute 1.959.710,31 277.182,14
Zinsaufwand fiir Mietkautionen der Mieter 311.241,54 324.217,05
Sonstige Zinsaufwendungen 331.867,58 181.335,47

Finanzierungsaufwendungen 54.464.949,15 52.964.389,18
Finanzergebnis -53.283.074,32 -51.864.687,56

Durch geplante vorzeitige Darlehensriickfiihrungen entstand im laufenden Jahr ein auRerordentlicher Aufzin-
sungsaufwand in Hohe von TEUR 1.143 (Vorjahr: TEUR 0). Dies trug maRgeblich dazu bei, dass sich das Fi-
nanzergebnis um TEUR 1.418 auf TEUR -53.283 (Vorjahr: TEUR -51.865) verschlechterte. Die Darlehensver-
bindlichkeiten erhohten sich insbesondere durch erfolgte Grundstiicksankdufe und die Bautatigkeit. Der
damit einhergehend erhéhte Zinsaufwand konnte durch die vorgenommenen und umgesetzten Optimierun-
gen im Darlehensbestand groRtenteils aufgefangen werden.

4.11 Steuernvom Einkommen und vom Ertrag

Nach ihrer Herkunft gliedern sich die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag wie folgt:

2014 2013

EUR EUR

Tatséchliche Steuern -1.919.913,21 -2.124.597,67
Latente Steuern auf tempordre Differenzen 3.485.223,81 5.860.643,54
Latente Steuern auf Verlustvortrage 2.320.000,00 1.168.000,00

Effektive Ertragsteuern 3.885.310,60 4.904.045,87

Fur die Ermittlung der laufenden Steuern wird auf Gewinne ein einheitlicher Kérperschaftsteuersatz von 15%
und darauf ein Solidaritatszuschlag von 5,5% zugrunde gelegt. Zusatzlich zur Kérperschaftsteuer wird auf
erzielte Gewinne Gewerbesteuer erhoben. Unter Beriicksichtigung der Nichtabzugsfahigkeit der Gewerbe-
steuer als Betriebsausgabe ergibt sich fiir die Gewerbesteuer bei einem Gewerbesteuerhebesatz von 475%
(Vorjahr: 475%) ein durchschnittlicher Unternehmenssteuersatz von 32,4% (Vorjahr: 32,4%).
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Die folgende Ubersicht leitet den erwarteten Steueraufwand auf den ausgewiesenen Steuerertrag iiber:

2014 2013
EUR EUR
Steuersatz des Unternehmens 32,40% 32,40%
Ergebnis vor Ertragsteuern 37.115.130,39 38.940.001,53
Erwartete Ertragsteuern 12.025.302,25 12.616.560,50
Zuschreibung/Vornahme einer Wertberichtigung der aktiven latenten
Steuern -2.984.870,96 -7.028.643,54
Steuerminderung durch in Vorperioden nicht angesetzte aktive latente
Steuern auf temporére Differenzen -5.697.261,08 -7.502.721,21
Gewerbesteuerliche Modifikationen -1.630.009,89 393.392,28
Kirzung Gewinnanteile 0,00 -31,52
Hinzurechnung nicht abziehbarer Betriebsausgaben 17.064,72 96.428,82
Steuerminderung durch in Vorperioden nicht angesetzte aktive latente
Steuern auf Verlustvortrage -4.792.343,60 -2.917.984,02
Steuern fiir Vorjahre -83.974,01 -587,09
Sonstige Steuereffekte -739.218,03 -560.460,09

Effektive Ertragsteuern -3.885.310,60 -4.904.045,87

Der Ertrag aus der Erhohung der aktiven latenten Steuern betrdgt im Geschaftsjahr TEUR 5.805 (Vorjahr:
TEUR 7.029). Wie unter Ziffer 5.5 erlautert, wird bei der Berechnung der ansetzbaren aktiven latenten Steu-
ern die Planungsrechnung der folgenden fiinf Jahre zugrunde gelegt.

4.12 Anteile Konzernergebnis/Konzerngesamtergebnis der Minderheits-
gesellschafter

Es handelt sich um den Anteil am Konzernergebnis/Konzerngesamtergebnis, der den Minderheitsgesellschaf-
tern der Grubo zusteht.

4.13 Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie wird gemdR IAS 33 mittels Division des Konzernergebnisses durch die gewichtete
durchschnittliche Zahl der Aktien innerhalb des abgelaufenen Geschéftsjahres errechnet.

Die Gesellschaft hat zwei Aktiengattungen, Vorzugsaktien und Stammaktien. Bei den Vorzugsaktien handelt
es sich um Eigenkapitalinstrumente, die neben den Stammaktien auf Basis einer in der Satzung der Gesell-
schaft bestimmten Berechnungsformel an Dividendenausschittungen partizipieren (vgl. 5.9). Bei der Berech-
nung der durchschnittlichen Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien bleiben die eigenen Aktien, bei denen es
sich ausschlieRlich um Vorzugsaktien handelt, unbericksichtigt.

Das den GAG-Aktiondren zuzurechnende Ergebnis ist demnach auf die beiden Aktiengattungen entspre-
chend dieser Verteilungsformel aufzuteilen und dann fiir jede Gattung auf die durchschnittliche Zahl der im
Umlauf befindlichen Aktien aufzuteilen:
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Ergebnis je Aktie 2014 2013
EUR EUR
GAG-Aktiondren zustehendes Konzernergebnis 37.576.465,25 40.626.544,45
davon den Vorzugsaktiondren zuzurechnendes Konzernergebnis 16.141.360,90 17.668.991,82
davon den Stammaktionéren zuzurechnendes Konzernergebnis 21.435.104,35 22.957.552,63
Durchschnittliche Zahl der im Umlauf befindlichen Vorzugsaktien 7.017.983 7.182.517
Durchschnittliche Zahl der im Umlauf befindlichen Stammaktien 9.360.000 9.360.000
16.377.983 16.542.517
unverwdssertes und verwdssertes Konzernergebnis
je Stammaktie (in EUR) 2,29 2,45
unverwdssertes und verwdssertes Konzernergebnis
je Vorzugsaktie (in EUR) 2,30 2,46

Eine Verwdsserung dieser Kennzahl kann durch so genannte potenzielle Aktien auftreten (z. B. Wandelanlei-
hen und Aktienoptionen). Die GAG hat keine Vereinbarung tber potenzielle Aktien abgeschlossen, so dass

sich das verwasserte und das unverwasserte Ergebnis je Aktie entsprechen.

4.14 Investment Properties

Ertrdge und Aufwendungen der Investment Properties sind in folgenden Positionen der Gesamtergebnis-

rechnung enthalten:

2014 2013

EUR EUR

Umsatzerlose aus der Hausbewirtschaftung 300.674.765,00 296.778.746,40
Sonstige betriebliche Ertrage 15.234.867,26 19.712.235,73
Aufwendungen fur Immobilienbewirtschaftung 130.353.485,86 128.651.606,41
Laufende Abschreibungen 49.156.858,91 47.814.330,49
Wertminderungen 3.214.065,92 11.341,76
Sonstige betriebliche Aufwendungen 4.512.640,11 9.241.792,56
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 392.428,40 301.280,60
Finanzierungsaufwendungen 52.173.371,26 52.505.871,57
2014 2013

Sonstige betriebliche Ertrdge aus Investment Properties EUR EUR
Ertrdge aus dem Abgang von Investment Properties 9.518.757,60 14.708.392,02
Versicherungserstattungen des Berichtsjahres 4.717.572,03 3.996.852,88
Ubrige sonstige Ertrige 998.265,14 1.006.990,83

vermietet werden, fallen keine Aufwendungen in wesentlichem Umfang an.

15.234.594,77 19.712.235,73

Eine Aufteilung der Ertrage und Aufwendungen auf vermietete und nicht vermietete Einheiten ist zu vernach-
lassigen, da im Konzern nur 0,88% (Vorjahr: 0,60%) Wohnungen zum Jahreswechsel nachfragebedingt leer
standen. Bei den Wohnungen, die auf Grund von Abriss-/Neubau- oder Modernisierungsmanahmen nicht

Die vorgenannten Betrage umfassen die Mieteinnahmen, Erlése aus Betriebskosten und Verkdufen sowie alle
betrieblichen Aufwendungen einschlieRlich Instandhaltungsaufwendungen, die den Investment Properties
direkt zurechenbar sind. Die Mieteinnahmen fir Investment Properties betragen TEUR 200.130 (Vorjahr:

TEUR 194.556).
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5. Erlauterungen zur Konzernbilanz

Die Bilanz wurde entsprechend IAS 1 nach Fristigkeiten aufgestellt. Alle wesentlichen Bilanzpositionen sind
separat aufgefiihrt und werden entsprechend erldutert.

5.1 Investment Properties

Die Zugdnge ergeben sich aus Anschaffungs- und Herstellungskosten von TEUR 121.971 (Vorjahr:
TEUR 82.138). Ubertragungen aus dem Bestand der Vorréte in den Bestand der Investment Properties wurden
in diesem Jahr nicht vorgenommen (Vorjahr: TEUR 0). Ubertragungen aus den Investment Properties in den
Bestand der Vorrdte wurden in diesem Jahr ebenfalls nicht vorgenommen (Vorjahr: TEUR 0). Zur Erlduterung
der Folgebewertung, der Abschreibungsmethode und der Nutzungsdauer wird auf Ziffer 3.2 des Anhangs
verwiesen.

Zur Uberleitung des Buchwertes zu Beginn des Geschiftsjahres auf den Buchwert zum Ende der Periode wird
auf den nachfolgenden Anlagenspiegel verwiesen.

Vertragliche Verpflichtungen, Instandhaltungen durchzufiihren, lagen zum 31. Dezember 2014 nicht vor. Zum
Stichtag bestehen Bauverpflichtungen aus diversen Grundstiickskaufvertragen. Das sich hieraus ergebende
Investitionsvolumen betrdgt rund EUR 113 Mio.

Bei den Investment Properties gab es Zugange im Wesentlichen aus Neubau- und Modernisierungsmafinah-
men und Ankauf von Bestdnden. Bei den Zugdngen aus Nachaktivierungen bei den Anlagen im Bau handelt es
sich um noch nicht abgeschlossene GroBRmodernisierungsmaRnahmen. Bei den Zugangen des Berichtsjahres
sind Fremdkapitalzinsen flir noch nicht beziehungsweise im Berichtsjahr fertig gestellte Baumanahmen in
Hohe von TEUR 200 (Vorjahr: TEUR 471) enthalten. Es handelt sich hierbei um Zinsen aus objektspezifischen
Fremdfinanzierungen, die zwischen 0,6% und 2,7% betrugen. Die Abgange resultieren im Wesentlichen aus
den Verkdufen im Rahmen des Programms ,Mieter werden Eigentlimer, sonstige BestandsverauRerungen
und Abbriiche von Bestdnden.

Die Investment Properties dienen in der Regel zur Sicherung von Finanzierungsmitteln.

Zum Stichtag 31. Dezember 2014 haben die Investment Properties einen beizulegenden Zeitwert von
EUR 4,63 Mrd. (Vorjahr: EUR 4,16 Mrd.). Der Berechnung liegt ein Rechnungszinsfull von 3,92% (Vorjahr:
4,21%) zugrunde. Weitere Einzelheiten der Bewertung sind unter Ziffer 3.2 ausgefiihrt. Zum Wertminde-
rungsaufwand im Geschéftsjahr wird auf Ziffer 4.8 verwiesen.

Beschrankungen in der VerduRerbarkeit liegen insofern vor, als die fir diese Objekte gewdhrten Férdermittel
im Falle einer VerauRerung sofort riickzahlbar gestellt werden beziehungsweise subventionierte Grund-
stlickspreise durch Nachforderungen des stadtischen VerduRerers entsprechend zu korrigieren waren. Bis zum
Stichtag hat es keine VerduBerungen von subventionierten Mietobjekten wahrend der Laufzeit der Férdermit-
tel gegeben.




GAG-Konzern

Zusammensetzung und Entwicklung des Anlagevermégens fiir das Geschiftsjahr 2014

Anschaffungs- und Herstellungskosten

01.01.2014 Neuzugédnge Nachtragliche Abginge Umbuchungen 31.12.2014
Aktivierungen
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Investment Properties
Grundsticke und grundstticksgleiche
Rechte mit Wohnbauten 2.735.183.860,27 44.635.245,00 1.875.901,20 5.950.338,51 50.506.045,46  2.826.250.713,42
Grundsticke und grundstticksgleiche
Rechte mit Geschifts- und anderen
Bauten 55.164.289,46 1,00 4.796,95 0,00 944.675,49 56.113.762,90
Grundstiicke mit
Erbbaurechten Dritter 69.377,65 0,00 0,00 0,00 0,00 69.377,65
Grundstiicke und grundstticksgleiche
Rechte ohne Bauten 1.070.381,44 5.994.145,96 5.208.808,10 0,00 2.610.265,73 14.883.601,23
Anlagen im Bau* 75.340.281,42 50.073.876,07 6.392.996,65 0,00  -48.550.155,75 83.256.998,39
Bauvorbereitungskosten 6.874.142,20 7.288.002,59 497.452,71 0,00 -3.232.742,09 11.426.855,41
2.873.702.332,44  107.991.270,62 13.979.955,61 5.950.338,51 2.278.088,84  2.992.001.309,00
Immaterielle Vermégenswerte 6.217.210,16 185.384,05 0,00 0,00 0,00 6.402.594,21
Sachanlagen
Grundstiicke und grundstiicksgleiche
Rechte mit Wohnbauten 5.053.582,55 0,00 655,05 5.165,47 706.682,34 5.755.754,47
Grundstiicke und grundstticksgleiche
Rechte mit Geschéfts- und anderen
Bauten 1.511.580,17 0,00 0,00 0,00 -944.675,49 566.904,68
Grundsticke und grund-
stiicksgleiche Rechte ohne Bauten 5.029.000,00 0,00 0,00 0,00 -2.040.095,69 2.988.904,31
Technische Anlagen
und Maschinen 10.051.541,21 440.759,84 0,00 5.954,18 0,00 10.486.346,87
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschiftsausstattung 6.228.834,22 1.369.646,05 0,00 1.219.463,36 0,00 6.379.016,91
27.874.538,15 1.810.405,89 655,05 1.230.583,01 -2.278.088,84 26.176.927,24
Finanzanlagen
At Equity bewertete Finanzanlagen 700.536,14 0,00 0,00 113.500,00 0,00 587.036,14
Sonstige Ausleihungen 164.806,04 34.738,81 0,00 12.391,69 0,00 187.153,16
Andere Finanzanlagen 37.073,71 0,00 0,00 44,05 0,00 37.029,66
902.415,89 34.738,81 0,00 125.935,74 0,00 811.218,96
Anlagevermogen 2.908.696.496,64  110.021.799,37 13.980.610,66 7.306.857,26 N0 3.025.392.049,41

*Bei den nachtraglichen Aktivierungen der ,Anlagen im Bau“ handelt es sich um den aktivierungsfahigen Teil aus GroRmo-
dernisierungsmaRnahmen fiir Bestandsimmobilien.
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Abschreibungen Buchwerte

01.01.2014 Laufende Wertminderungen Zuschreibungen Abgdnge Umbuchungen 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013
Abschreibungen

EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
720.403.347,85 47.998.982,44 3.189.769,75 3.689.182,42 2.935.978,99 -76.974,32  764.889.964,31 2.061.360.749,11 2.014.780.512,42
12.780.634,60 1.157.876,47 0,00 0,00 0,00 419.743,43  14.358.254,50 41.755.508,40 42.383.654,86
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 69.377,65 69.377,65
5.631,88 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.631,88 14.877.969,35 1.064.749,56
0,20 0,00 0,00 0,20 0,00 0,00 0,00 83.256.998,39 75.340.281,22
11.803,66 0,00 24.296,17 0,00 0,00 0,00 36.099,83 11.390.755,58 6.862.338,54
733.201.418,19 49.156.858,91 3.214.065,92 3.689.182,62 2.935.978,99 342.769,11 779.289.950,52 2.212.711.358,48 2.140.500.914,25
6.084.537,16 201.562,05 0,00 0,00 0,00 0,00 6.286.099,21 116.495,00 132.673,00
1.232.376,27 111.545,84 0,00 0,00 1.927,70 76.974,32 1.418.968,73 4.336.785,74 3.821.206,28
588.961,27 7.857,06 0,00 0,00 0,00 -419.743,43 177.074,90 389.829,78 922.618,90
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.988.904,31 5.029.000,00
2.639.436,07 501.477,54 0,00 0,00 5.954,18 0,00 3.134.959,43 7.351.387,44 7.412.105,14
4.363.120,28 761.467,97 0,00 0,00 1.128.550,70 0,00 3.996.037,55 2.382.979,36 1.865.713,94
8.823.893,89 1.382.348,41 0,00 0,00 1.136.432,58 -342.769,11 8.727.040,61 17.449.886,63 19.050.644,26
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 587.036,14 700.536,14
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 187.153,16 164.806,04
21.579,45 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 21.579,45 15.450,21 15.494,26
21.579,45 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 21.579,45 789.639,51 880.836,44
748.131.428,69 50.740.769,37 3.214.065,92 3.689.182,62 4.072.411,57 0,00 WEZEYYNITNERPWENNYRYENYN 2.160.565.067,95
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Zusammensetzung und Entwicklung des Anlagevermégens fiir das Geschéftsjahr 2013

Anschaffungs- und Herstellungskosten

01.01.2013 Neuzugange Nachtragliche Abginge Umbuchungen 31.12.2013
Aktivierungen
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Investment Properties
Grundstiicke und grundstticksgleiche
Rechte mit Wohnbauten 2.705.967.383,13 17.983.739,78 3.944.416,56 6.969.619,86 14.257.940,66  2.735.183.860,27
Grundsticke und grundstticksgleiche
Rechte mit Geschifts- und anderen
Bauten 52.169.962,24 1.595.590,73 9.593,15 0,00 1.389.143,34 55.164.289,46
Grundsticke mit
Erbbaurechten Dritter 69.377,65 0,00 0,00 0,00 0,00 69.377,65
Grundstiicke und grund-
stiicksgleiche Rechte ohne Bauten 6.294.810,37 1.008.955,24 0,00 0,00 -6.233.384,17 1.070.381,44
Anlagen im Bau* 31.673.170,59 45.914.789,13 2.098.934,21 0,00 -4.346.612,51 75.340.281,42
Bauvorbereitungskosten 7.533.935,11 4.518.805,81 33.801,61 6.720,76 -5.205.679,57 6.874.142,20
2.803.708.639,09 71.021.880,69 6.086.745,53 6.976.340,62 -138.592,25  2.873.702.332,44
Immaterielle Vermégenswerte 6.199.135,92 18.074,24 0,00 0,00 0,00 6.217.210,16
Sachanlagen
Grundstiicke und grundstticksgleiche
Rechte mit Wohnbauten 4.910.106,87 0,00 17.138,14 12.254,71 138.592,25 5.053.582,55
Grundstiicke und grundstticksgleiche
Rechte mit Geschéfts- und anderen
Bauten 1.511.580,17 0,00 0,00 0,00 0,00 1.511.580,17
Grundsticke und grundstticksgleiche
Rechte ohne Bauten 0,00 5.029.000,00 0,00 0,00 0,00 5.029.000,00
Technische Anlagen
und Maschinen 10.051.541,21 0,00 0,00 0,00 0,00 10.051.541,21
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 6.019.666,90 450.851,16 0,00 241.683,84 0,00 6.228.834,22
22.492.895,15 5.479.851,16 17.138,14 253.938,55 138.592,25 27.874.538,15
Finanzanlagen
At Equity bewertete Finanzanlagen 773.038,12 0,00 0,00 72.501,98 0,00 700.536,14
Sonstige Ausleihungen 197.284,84 6.519,32 0,00 38.998,12 0,00 164.806,04
Andere Finanzanlagen 37.073,71 0,00 0,00 0,00 0,00 37.073,71
1.007.396,67 6.519,32 0,00 111.500,10 0,00 902.415,89
Anlagevermogen 2.833.408.066,83 76.526.325,41 6.103.883,67 7.341.779,27 0,00  2.908.696.496,64

*Bei den nachtraglichen Aktivierungen der ,Anlagen im Bau“ handelt es sich um den aktivierungsfahigen Teil aus GroBmo-
dernisierungsmaRnahmen fiir Bestandsimmobilien.
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Abschreibungen Buchwerte

01.01.2013 Laufende ~ Wertminderungen Zuschreibungen Abgdnge Umbuchungen 31.12.2013 31.12.2013 31.12.2012
Abschreibungen

EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
677.876.832,73 46.669.068,72 0,00 1.511.699,39 2.472.940,09 -157.914,12  720.403.347,852.014.780.512,42  2.028.090.550,40
11.584.893,53 1.145.261,77 0,00 0,00 0,00 50.479,30  12.780.634,60  42.383.654,86 40.585.068,71
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 69.377,65 69.377,65
5.631,88 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.631,88 1.064.749,56 6.289.178,49
0,98 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,78 0,20  75.340.281,22 31.673.169,61
7.182,66 0,00 11.341,76 0,00 6.720,76 0,00 11.803,66 6.862.338,54 7.526.752,45
689.474.541,78 47.814.330,49 11.341,76 1.511.699,39 2.479.660,85 -107.435,60  733.201.418,192.140.500.914,25  2.114.234.097,31
4.992.784,92 1.091.752,24 0,00 0,00 0,00 0,00 6.084.537,16 132.673,00 1.206.351,00
1.030.137,61 99.384,89 0,00 0,00 4.581,83 107.435,60 1.232.376,27 3.821.206,28 3.879.969,26
563.095,49 25.865,78 0,00 0,00 0,00 0,00 588.961,27 922.618,90 948.484,68
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.029.000,00 0,00
2.152.698,69 487.039,24 0,00 301,86 0,00 0,00 2.639.436,07 7.412.105,14 7.898.842,52
3.917.355,33 687.448,79 0,00 0,00 241.683,84 0,00 4.363.120,28 1.865.713,94 2.102.311,57
7.663.287,12 1.299.738,70 0,00 301,86  246.265,67 107.435,60 8.823.893,89  19.050.644,26 14.829.608,03
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 700.536,14 773.038,12
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 164.806,04 197.284,84
21.579,45 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 21.579,45 15.494,26 15.494,26
21.579,45 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 21.579,45 880.836,44 985.817,22
702.152.193,27 50.205.821,43 11.341,76 1.512.001,25 2.725.926,52 0,00 VL RENW XN PMISORIENI YRS 2.131.255.873,56
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5.2 Immaterielle Vermogenswerte

Im GAG-Konzern werden Programmlizenzen und Software zu fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt.
Anhaltspunkte fur eine Wertminderung lagen nicht vor; weder im Berichtsjahr noch im Vorjahr mussten au-
Berplanmé&Rige Wertberichtigungen vorgenommen werden.

Des Weiteren bestehen fiir immaterielle Vermégenswerte im Berichtsjahr — wie im Vorjahr - keine Eigentums-
oder Verfugungsbeschrankungen. Vertragliche Verpflichtungen zum Erwerb immaterieller Vermégenswerte
liegen nicht vor.

Zur Uberleitung des Buchwertes zu Beginn des Geschiftsjahres auf den Buchwert zum Ende der Periode wird
auf den Anlagenspiegel unter Ziffer 5.1 verwiesen.

5.3 Sachanlagen

Bei den Zugéngen in Hohe von TEUR 1.810 handelt es sich um diverse Betriebs- und Geschéftsausstattung.
Im laufenden Jahr wurden keine auRerplanmaRigen Wertminderungen vorgenommen (Vorjahr: TEUR 0).

Zur Uberleitung des Buchwertes zu Beginn des Geschiftsjahres auf den Buchwert zum Ende der Periode wird
auf den Anlagenspiegel unter Ziffer 5.1 verwiesen.

5.4 Finanzanlagen

2014 2013

EUR EUR

Beteiligung an modernes kéln Gesellschaft fir Stadtentwicklung mbH 587.036,14 700.536,14
Sonstige Ausleihungen (ausschlieBlich Arbeitgeberdarlehen) 187.153,16 164.806,04
Andere Finanzanlagen (siehe Aufstellung weiter unten) 15.450,21 15.494,26

789.639,51 880.836,44

Es handelt sich bei der 25%igen Beteiligung der Grubo an der mk um ein assoziiertes Unternehmen, das
at Equity in den Konzernabschluss einbezogen wurde.

Zu den fehlenden Informationen des Geschéftsjahres 2014 der mk verweisen wir auf Textziffer 4.9.

2013

TEUR

Umsatz 891
Verlust -290
31.12.2013

TEUR

Langfristige Vermogenswerte 308
Kurzfristige Vermdgenswerte 6.351
Kurzfristige Verbindlichkeiten und Riickstellungen 3.856

Bei der Gesellschaft bestehen keine Beschrankungen der Ausschiittungsfahigkeit.

21 groBtenteils grundpfandrechtlich gesicherte Arbeitgeberdarlehen wurden zum Erwerb von Wohneigentum
ausgegeben. Die Zinsen betragen fir sieben Darlehen 5,0% p.a. Bei den restlichen Darlehen beginnt die Til-
gung mit Ablauf des siebten Jahres nach Darlehensauszahlung und betragt 4,0% p.a. Die Zinsen werden bis auf
Widerruf, langstens jedoch fiir die Dauer von 30 Jahren nach Beginn der Laufzeit des Darlehens nicht erhoben.

Der sich furr das Geschéaftsjahr 2014 ergebende Aufzinsungsbetrag von TEUR 35 (Vorjahr: TEUR 7) ist in der Ge-
samtergebnisrechnung unter der Position , Ertrdge aus Ausleihungen des Finanzanlagevermogens” ausgewiesen.

Die anderen Finanzanlagen betreffen Beteiligungen, die weniger als 1,0% vom jeweiligen Stammbkapital betra-
gen. Sie sind zu Anschaffungskosten abziiglich Wertminderungen angesetzt, da kein Stichtagswert (Fair Value)
an einem aktiven Markt vorliegt und auch nicht verldsslich bestimmbar ist. Eine VerduBerungsabsicht besteht
nicht.
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2014 2013
EUR EUR

BSB Bewirtschaftungs- und Servicegesellschaft des wohnungswirtschaftlichen
Bildungszentrum Bochum-Springorum mbH 14.500,00 14.500,00
Gemeinnlitzige Wohnungsgenossenschaft Ehrenfeld eG 483,58 483,58
Wohnungsgenossenschaft Kéln 1896 eG 466,63 466,63
Westdeutsche Genossenschafts-Zentralbank AG 0 44,05

15.450,21 15.494,26

5.5 Aktive latente Steuern

2014 2013
TEUR TEUR
Latente Steuern auf temporare Differenzen 32.422 27.412
Latente Steuern auf Verlustvortrage 4.592 2.272

Summe 37.014 29.684

Die gebildeten aktiven latenten Steuern beziehen sich tUberwiegend auf tempordre Differenzen aus dem
Anlagevermégen. Die abziehbaren tempordren Differenzen zwischen den IFRS-Bilanzwerten und den Steuer-
bilanzwerten betragen TEUR 81.841 (Vorjahr: TEUR 84.051).

Eine vollumfangliche Aktivierung der aktiven latenten Steuern wird derzeit nicht vorgenommen, da ausrei-
chende Ergebnisse zu ihrer Nutzung derzeit nicht absehbar sind. Der Berechnung der angesetzten aktiven
latenten Steuern wird die aktuelle Planungsrechnung der folgenden fiinf Jahre zugrunde gelegt. Zum Bilanz-
stichtag betragen die aktiven Steuerlatenzen aus der Nutzung von tempordren Differenzen TEUR 32.422
(Vorjahr: TEUR 27.412).

Entwicklung der temporéren Steuerlatenzen 2014 2013
TEUR TEUR

Langfristige Vermdgenswerte

Investment Properties 94.030 97.602

Sachanlagen 61 76

Finanzanlagen 42 80

Kurzfristige Vermogenswerte

Forderungen und sonstige Vermogenswerte 13 28

Eigene Anteile 20 13

Sonderposten mit Riicklageanteil -21.480 -20.044

Langfristige Verpflichtungen

Riickstellung fiir Pensionen 9.048 6.133

Verbindlichkeiten aus Derivaten 91 172

Kurzfristige Verpflichtungen

Sonstige Riickstellungen -59 -57

Sonstige kurzfristige Verpflichtung 75 48

81.841 84.051

Auf korperschaft- und gewerbesteuerliche Verlustvortrage werden aktive latente Steuern gebildet, soweit
davon ausgegangen wird, dass diese kinftig wahrscheinlich genutzt werden kénnen. Aus der Nutzung von
Verlustvortragen ergibt sich eine aktive Steuerlatenz von TEUR 4.592 (Vorjahr: TEUR 2.272).




GAG-Konzern

Entwicklung der steuerlichen Verlustvortrage 2014 2013
TEUR TEUR
Korperschaftsteuer
steuerliche Verlustvortrige insgesamt 56.795 66.338
steuerliche Verlustvortrage, fur die eine Steuerlatenz gebildet wurde 23.652 11.224
steuerliche Verlustvortrage, fir die keine Steuerlatenz gebildet wurde 33.143 55.114
Gewerbesteuer
steuerliche Verlustvortrige insgesamt 64.334 70.144
steuerliche Verlustvortrage, fir die eine Steuerlatenz gebildet wurde 5.152 3.004
steuerliche Verlustvortrage, fir die keine Steuerlatenz gebildet wurde 59.182 67.140
Entwicklung der temporédren Differenzen 2014 2013
TEUR TEUR
Korperschaftsteuer
abzugsfahige tempordre Differenzen 211.350 220.819
abzugsfahige tempordre Differenzen, fiir die eine Steuerlatenz gebildet wurde 107.491 98.914
abzugsfihige temporire Differenzen, fiir die keine Steuerlatenz gebildet wurde 103.859 121.905
Gewerbesteuer
abzugsfahige tempordre Differenzen 291.852 296.153
abzugsfahige tempordre Differenzen, fiir die eine Steuerlatenz gebildet wurde 93.000 70.987
abzugsfahige tempordre Differenzen, fiir die keine Steuerlatenz gebildet wurde 198.852 225.166

Zu den einzelnen steuerlichen Auswirkungen und der Zusammensetzung verweisen wir auf die Erlduterungen
zu Ziffer 4.11 ,,Steuern vom Einkommen und vom Ertrag".

5.6 Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrite

Ausgewiesen werden BautragermalRnahmen.

Zum Teil wurden fir die zum Verkauf bestimmten Grundstiicke bereits Erwerbervertrage abgeschlossen, bei
denen Nutzen und Lasten in der Folgeperiode tibergehen. Ansonsten bestanden keine Verfuigungs- oder
Verpfandungsbeschrankungen.

Bei den Grundstiicken ohne Bauten handelt es sich um Grundstiicke, die entsprechend IAS 2 zu ihren An-
schaffungskosten bewertet wurden. Die Bauvorbereitungskosten setzen sich aus aktiviertem Aufwand fur
Planungsleistungen, Grundstticks- und Hausanschlusskosten, Abbruchkosten und sonstigen Kosten zur Her-
richtung von Grundstiicken sowie bereits angefallenen Baukosten fiir diverse Verkaufsobjekte zusammen.

Im Allgemeinen verbleiben Vorratsgrundstticke zwischen zwei und vier Jahren im Unternehmen.

In der Berichtsperiode wurden Vorrate im Wert von TEUR 19.960 (Vorjahr: TEUR 15.696) als Aufwand erfasst,
Wertberichtigungen auf Vorrdte wurden nicht vorgenommen (Vorjahr: TEUR 0). Der Buchwert der zum Net-
toverduRerungswert angesetzten Vorrate betragt TEUR 126 (Vorjahr: TEUR 225). Zuschreibungen auf wert-
berichtigte Vorrate wurden wie im Vorjahr nicht vorgenommen.
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5.7 Forderungen und sonstige Vermdgenswerte
2014 2013 2014 2013 2014 2013
bis 1 Jahr bis 1 Jahr iiber1 Jahr iiber 1 Jahr

Forderungen EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Forderungen aus
Vermietung 1.384.364,70 1.337.782,88 1.384.364,70 1.337.782,88 0,00 0,00
Forderungen aus
Grundstiicksverkiufen 801.800,00 418.707,33 801.800,00 418.707,33 0,00 0,00
Forderungen aus anderen
Lieferungen und
Leistungen 182.482,26 110.400,38 182.482,26 110.400,38 0,00 0,00
Geleistete Anzahlungen 17.151.585,56 0,00 17.151.585,56 0,00 0,00 0,00
Sonstige
Vermogenswerte 32.468.041,62 32.338.039,82 32.461.728,51 32.120.233,44 6.313,11 217.806,38
Rechnungs-
abgrenzungsposten 86.718,37 115.626,71 86.718,37 115.626,71 0,00 0,00

52.074.992,51 34.320.557,12 52.068.679,40 34.102.750,74 6.313,11 217.806,38

Die sonstigen Verm&genswerte setzen sich wie folgt zusammen:

2014 2013

EUR EUR

Forderungen an die Stadt KéIn 398.201,77 390.676,63

Forderungen an Versicherungen aus Schadensfillen (Erstattungen) 388.082,05 326.692,45

Forderungen an Wohnungseigentiimergemeinschaften 2.573.598,72 2.486.928,90

Sparbticher Mietkautionen 27.575.129,35 26.870.827,03

Ubrige 1.670.529,73 2.439.499,61
Summe 32.605.541,62

Wertberichtigungen -137.500,00 -176.584,80

Gesamt 32.468.041,62 | =VAiEELHER Y

Bei den Forderungen an die Stadt Koln handelte es sich um Anspriiche aus Gewdhrleistungsverpflichtungen.

Die Mietkautionen stellen Treuhandmittel dar und stehen den Konzernunternehmen nicht zur freien
Verfligung.

Die Ubrigen sonstigen Vermogenswerte enthalten Forderungen gegen Finanzbehérden in Hohe von TEUR 0
(Vorjahr: TEUR 230).

Forderungen werden wertberichtigt, wenn auf Grund von Uberfilligkeit und Informationen iiber Zahlungsun-
fahigkeit oder Insolvenz des Schuldners nicht mit einer Realisierung in voller Hohe zu rechnen ist. Bei Miet-
forderungen erfolgt eine pauschalierte, stichtagsbezogene Einzelwertberichtigung auf Basis von Erfahrungs-
werten. Die Forderungen und die dazugehorigen Wertberichtigungen werden ausgebucht, wenn mit einer
Zahlung nicht mehr zu rechnen ist.

Nachfolgend wird ein Uberblick {iber die tiberfilligen Forderungen und die darauf erfolgten Wertberichtigun-
gen gegeben:
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iiberfillig und

nicht wertbe- iiberfillig und Wert- Wertminderungs-
Forderungen (EUR) 2014  Bruttobetrag richtigt wertberichtigt  berichtigung Nettobetrag aufwand
Forderung aus
Vermietung 5.790.528,66 0,00 5.683.560,14 -4.406.163,96 1.384.364,70 1.257.889,88
Forderung aus
Grundstiicksverkaufen 875.327,06 0,00 73.527,06 -73.527,06 801.800,00 0,00
Forderung aus Betreu-
ungstatigkeit und sonst.
Vermogenswerte 5.210.394,53 0,00 175.401,58 -135.000,00 5.075.394,53 176.976,97
Summe 11.876.250,25 0,00 5.932.488,78  -4.614.691,02 7.261.559,23 1.434.866,85

iiberfillig und

nicht wertbe- iiberfillig und Wert- Wertminderungs-
Forderungen (EUR) 2013  Bruttobetrag richtigt wertberichtigt  berichtigung Nettobetrag aufwand
Forderung aus
Vermietung 5.785.900,62 0,00 5.683.560,14 -4.448.117,74 1.337.782,88 1.110.645,21
Forderung aus
Grundstiicksverkaufen 475.114,13 0,00 56.406,80 -56.406,80 418.707,33 0,00
Forderung aus Betreu-
ungstatigkeit und sonst.
Vermogenswerte 5.754.197,97 0,00 175.401,58 -176.584,80 5.577.613,17 653.679,33
Summe 12.015.212,72 0,00 5.915.368,52 -4.681.109,34 7.334.103,38 1.764.324,54

Das maximale Ausfallrisiko entspricht in der Regel dem Buchwert (Nettobetrag). Eine Konzentration von
Risiken ergibt sich aus den finanziellen Vermégenswerten nicht. Bei Neuvermietung erfolgt in der Regel eine
Bonitatsprufung durch Vorlage einer Schufa-Auskunft sowie Vorlage der Einkommensnachweise.

5.8 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente
Die liquiden Mittel in Hohe von TEUR 27.861 (Vorjahr: TEUR 30.241) setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2014 31.12.2013

EUR EUR

Guthaben bei Kreditinstituten 27.733.787,89 30.136.650,82
Kassenbestande 126.932,00 104.385,17

27.860.719,89 | =1y Ly R LT E)

Eine Verzinsung der Kontokorrentguthaben zum Stichtag erfolgt in unterschiedlicher Hhe zwischen 0,00%
und 0,4%.

5.9 Eigenkapital

Die GAG ist im Besitz eigener Anteile (siehe auch Ziffer 2.3). Entsprechend IAS 32.33 wurde der Riickkaufs-
wert fir die eigenen Anteile vom Eigenkapital in einer separaten Position abgezogen (Cost-Methode).

Das gezeichnete Kapital in Hohe von EUR 16.729.775,00 zum 31.12.2014 setzt sich wie folgt zusammen:

9.360.000 Stammaktien, Sttickaktie zu je EUR 1,00 fiktiver Nennwert
7.369.775 Vorzugsaktien, Stiickaktien zu je EUR 1,00 fiktiver Nennwert

Bei den Aktien der GAG handelt es sich um vinkulierte Namensaktien, die in Sammelurkunden verbrieft sind.
Ein Anspruch des Aktionars auf Verbriefung seines Anteils ist satzungsgemaR ausgeschlossen. Die Vorzugs-
aktien sind zum Handel am geregelten Markt der Borse Dusseldorf (WKN 586353) zugelassen und werden im
Freiverkehr an verschiedenen anderen Borsen gehandelt. Jede Aktie gewahrt eine Stimme.

Die Vorzugsaktien gewdhren ein Vorrecht auf eine Dividende von 6,0% des anteiligen Betrages des Grundka-
pitals. Aus dem alsdann fiir die Dividendenverteilung verbleibenden Bilanzgewinn erhalten die Stammaktien
eine Dividende bis zur gleichen Hohe. Verbleibt alsdann ein weiterer Bilanzgewinn, so erhoht sich die Divi-
dende um jeweils 1,0% des anteiligen Betrages des Grundkapitals, wobei die Vorzugsaktien fir jedes Prozent
zundchst wieder das Vorrecht haben.
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Zu den Anteilseignern der GAG wird auf Ziffer 2.3 verwiesen. Das gezeichnete Kapital ist in voller Hohe
eingezahlt. Zum Bilanzstichtag hielt die Stadt K&ln die Mehrheitsbeteiligung an der Gesellschaft. Die Stadt
Ko6In hat der Gesellschaft das Bestehen der Mehrheitsbeteiligung gemaR § 21 WpHG mitgeteilt.

Der Kurs der GAG-Aktie stieg im Berichtsjahr von einem Jahresausgangswert von EUR 42,00 zum 1. Januar
2014 bei einer unterjdhrigen Spitze von bis zu EUR 74,40 auf einen Jahresschlusskurs von EUR 54,00 zum
31. Dezember 2014.

Die ordentliche Hauptversammlung 2014 fand am 18. Juni 2014 in KoIn statt. Es waren zirka 95,75% des
stimmberechtigten Kapitals vertreten. Die Aktiondre stimmten den Beschlussvorschldagen mit sehr groRer
Mehrheit zu.

Am 30. Dezember 2014 hat der Vorstand der GAG Immobilien AG den Widerruf der Zulassung der GAG-
Vorzugsaktien mit der ISIN DE 0005863534 und der WKN 586353 zum Bérsenhandel im regulierten Markt
(General Standard) der Borse Diisseldorf beantragt. Gleichzeitig wurde beantragt, die GAG-Vorzugsaktien mit
Wirksamwerden des Widerrufs in den Freiverkehr (Primdrmarkt) der Bérse Disseldorf einzubeziehen. Der
Vorstand hat hierbei gemdR § 56 Abs. 3 BorsO versichert, nach erfolgtem Wechsel in den Primdrmarkt der
Borse Dusseldorf innerhalb von einem Jahr nach Wirksamwerden der Widerrufsentscheidung keinen Antrag
auf Widerruf der Zulassung oder Einbeziehung in den Primdrmarkt einzuleiten.

Nach deutschem Aktienrecht entscheidet die Hauptversammlung tber die Verwendung des im HGB-
Jahresabschluss der GAG ausgewiesenen Bilanzgewinns. Der Bilanzgewinn des Jahres 2014 betragt
TEUR 18.604 (Vorjahr: TEUR 23.587). Der Vorstand schldgt vor, diesen wie folgt zu verwenden:

2014 2013
EUR EUR

Ausschittung einer Dividende von EUR 0,50 (Vorjahr: EUR 0,50) je Sttickaktie auf
das dividendenberechtigte Grundkapital 8.173.547,50 8.187.639,50
Einstellung in andere Gewinnriicklagen 10.000.000,00 15.000.000,00
Gewinnvortrag 430.190,99 399.057,90

Bilanzgewinn 18.603.738,49 [ VEILH AN

Aus der vorgeschlagenen Dividendenzahlung ergibt sich keine Steuerbelastung.

Die Kapitalrticklage enthilt die Aufgelder aus der Ausgabe von Aktien sowie die Einstellungen nach § 237
Abs. 5 AktG und betrdgt unverdndert zum Vorjahr TEUR 153.844.

Die Gewinnriicklagen enthalten die in der Vergangenheit erzielten Ergebnisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen, soweit sie nicht ausgeschiittet wurden. Sie bestehen neben der Riicklage fur
Modernisierung des Hausbesitzes, der Riicklage fir Mietausfallwagnis und der Riicklage fir die Modernisie-
rung von Auflenanlagen aus den freien Riicklagen.

Dartiber hinaus erfolgten in den Gewinnrticklagen die Verrechnungen der Unterschiedsbetrage aus der Kapi-
talkonsolidierung sowie die erfolgsneutrale Anpassung im Rahmen der IFRS-Umstellung.
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31.12.2014 31.12.2013
EUR EUR

Gesetzliche Riicklage 920.325,39 920.325,39
Bauerneuerungsriicklage zur Deckung zukiinftiger Instandhaltungskosten 22.864.972,93 22.864.972,93
Riicklage aus IAS 19 -19.357.653,24 -11.413.066,94
Neubewertungsriicklage Cashflow Hedge aus einem Swap-Geschaft -309.745,21 -596.554,63
Andere Gewinnriicklagen
Freie Riicklagen 201.359.074,50  169.859.074,50
Riicklage fur Modernisierung des Hausbesitzes 6.135.502,57 6.135.502,57
Riicklage fir Mietausfallwagnis 3.067.751,29 3.067.751,29
Riicklage fiir die Modernisierung von AuRenanlagen 306.775,13 306.775,13
Konsolidierung Pensionsriickstellungen 31.12.1997 (GAG-einheitliche
Bewertung) 5.804.357,74 5.804.357,74
Verrechnung Firmenwert aus der Kapitalkonsolidierung
Firmenwert GBA Projektentwicklung GmbH K&In-Merheim zum 31.12.2002 -4,927.298,11 -4,927.298,11
zuziiglich nachtraglicher Anschaffungskosten -425.000,00 -425.000,00
Verrechnung Firmenwert aus der Kapitalkonsolidierung
Firmenwert GAG Servicegesellschaft mit beschrankter Haftung -14.094,85 -14.094,85
IFRS 1 Umstellungseffekte 14.961.488,95 14.961.488,95
Summe Andere Gewinnriicklagen 226.268.557,22  194.768.557,22
In Treuhand gegebene eigene Aktien -172.295,28 -186.406,93
Eigene Anteile -11.589.391,37 -11.575.279,72

Summe Gewinnriicklagen

218.624.770,44 [ LI AEY]

Die Entwicklung des Konzernbilanzgewinns gibt die folgende Ubersicht wieder:

2014 2013

EUR EUR

Vortrag 34.715.386,10 33.281.570,85
Dividendenausschiittung -8.183.182,60 -16.392.729,20
Konzernergebnis 41.000.440,99 43.844.047,40
Minderheitsgesellschaftern zustehendes Konzernergebnis -3.423.975,74 -3.217.502,95
Einstellung in Gewinnriicklagen (freie Riicklagen) -31.500.000,00  -22.800.000,00

32.608.668,75 | =LA e o)

Fur weitergehende Details wird an dieser Stelle auf die Darstellung der Eigenkapitalveranderungsrechnung hin-
gewiesen.

Die vertraglich vereinbarte Ausgleichszahlung an die Minderheitsgesellschafter wird im Fremdkapital unter
den kurzfristigen Verpflichtungen ausgewiesen.

5.10 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern

Das Zinsanderungsrisiko ist begrenzt und abschétzbar, da in der Regel zur Finanzierung der langfristigen
Vermogenswerte auch langfristige Kreditmittel aufgenommen und zinsgesichert werden. Kurzfristige Verbind-
lichkeiten mit variabler Verzinsung werden gelegentlich zur Zwischenfinanzierung aufgenommen.

5.11 Riickstellung fiir Pensionen

Die GAG Immobilien AG ist Mitglied in der Zusatzversorgungskasse der Stadt Koln (ZVK). Es handelt sich
hierbei um einen gemeinschaftlichen, leistungsorientierten Plan mehrerer Arbeitgeber. Zur Bilanzierung als
leistungsorientierter Plan stehen keine ausreichenden Informationen zur Verfuigung, da die Zusatzversor-
gungskasse keine Angaben tiber die Versorgungslasten einzelner Mitglieder zugunsten der versicherten
Arbeitnehmer machen kann. Daher wird der Plan gemaR IAS 19.34 wie ein beitragsorientierter Plan bilan-
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ziert. Die laufenden Beitragszahlungen von TEUR 1.677 (Vorjahr: TEUR 1.648) werden als Altersversorgungs-
aufwand dargestellt, eine Verbindlichkeit wird nicht passiviert.

Die ZVK stellt ihren Liquiditatsbedarf durch Umlagen und Beitrége der Pflichtversicherung sowie Altersvor-
sorgezulagen, Vermogensertrage und sonstige Einnahmen sicher. Zum Aufbau eines Kapitalstocks erhebt die
ZVK Zusatzbeitrdge. Ziel ist es, bis etwa 2030 eine Kapitaldeckung von 50 bis 60% zu erreichen und diese
Kapitaldeckung langfristig aufrechtzuerhalten. Am 31.12.2013 betrug der Kapitaldeckungsgrad erster Ord-
nung 31,7%. Bei der Berechnung wird ein Rechnungszins in Hohe von 3,25% zugrunde gelegt. Der Abzin-
sungsfaktor zur Berechnung des Kapitaldeckungsgrades zweiter Ordnung wird seit dem Jahr 2012 kapital-
marktorientiert ermittelt und betragt 3,75% (Vorjahr: 3,75%). Der Kapitaldeckungsgrad zweiter Ordnung
betrug zum 31.12.2013 34,4% (Vorjahr: 32,6%). Es wird erwartet, dass die Werte zum 31.12.2014, wie bereits
auch in den Vorjahren, um mehr als 1 Prozentpunkt gestiegen sind.

Der von den Mitgliedern zu zahlende Umlagesatz und der Zusatzbeitrag werden auf Grund versicherungsma-
thematischer Berechnungen fiir die Dauer von maximal finf Jahren festgesetzt. Es erfolgt eine vorzeitige
Uberpriifung der Festsetzungen, wenn sich die versicherungsmathematischen Berechnungen wesentlich
verdndert haben. Ein Aktuar erstellt regelmdRig Finanzierungsgutachten zur Ermittlung der Finanzsituation
der Kasse und priift diese jghrlich.

Alle Mitglieder haften fir die Verpflichtungen der Kasse. Hierbei ist zu beachten, dass nur wenige Mitglieder
der Kasse insolvenzfihig sind. Fir diese liegen Uberwiegend Garantieerklarungen oder Burgschaften der
Stadt Koln vor, so dass die Stadt KoIn letztendlich das wesentliche Finanzierungsrisiko trégt. Sollte es im
Ausnahmefall zu einer Insolvenz eines insolvenzfahigen Mitglieds kommen, fir das keine Garantieerkldrung
oder Birgschaft der Stadt Koln vorliegt, wére im Sinne einer Einzelfallentscheidung durch den Kassenaus-
schuss zu entscheiden, ob die Umlagesitze oder der Zusatzbeitrag angepasst werden oder aber keine Ande-
rung vorgenommen und in Kauf genommen wird, dass sich der Zeitraum zur Realisierung der Ziele der Kapi-
taldeckung verlangert. Scheidet ein Mitglied aus der Kasse aus, hat es einen Ausgleichsbetrag in Hohe des
Barwertes der im Zeitpunkt der Beendigung der Mitgliedschaft auf ihr lastenden Verpflichtungen aus der
Pflichtversicherung zu zahlen.

Der Kasse stehen mehrere Méglichkeiten fiir die Verwendung von Uberschiissen zur Verfiigung. Entschei-
dungsgremium ist der Kassenausschuss. Die in den vergangenen Jahren erzielten Uberschiisse wurden auf
Vorschlag des verantwortlichen Aktuars bewusst zum Aufbau des Kapitalstocks eingesetzt. Sollten die hier
verfolgten Ziele fruher als geplant erreicht werden, kénnten die Umlagen und Zusatzbeitrdge friiher als ge-
plant gesenkt werden.

Ende 2014 betrug die Zahl der aktiv Versicherten in der ZVK 37.450 (Vorjahr: 36.647), darunter waren 438
(Vorjahr: 403) Mitarbeiter der GAG. Die Zahl der beitragsfrei Versicherten betrug insgesamt 35.457 (Vorjahr:
34.752), darunter waren 310 (Vorjahr: 311) ehemalige Mitarbeiter der GAG. Im Jahr 2015 wird die GAG vo-
raussichtlich TEUR 2.057 an die ZVK flr Versicherungsbeitrdge bezahlen.

Bis zum Jahre 1993 hat die GAG Zusagen flr Leistungen direkt gegeben, die spatestens zum 1. Juli 1996
rechtswirksam wurden. Bei diesen leistungsorientierten Versorgungsplanen besteht die Verpflichtung des
Unternehmens darin, die zugesagten Leistungen (= Betriebsrente) an aktive und frihere Mitarbeiter zu erftl-
len, so genannte Defined Benefit Plans. Es handelt sich ausschlieRlich um Endgehaltspldne. Alle Zusagen sind
unverfallbar. Mindestdotierungsvoraussetzungen bestehen in der Bundesrepublik Deutschland nicht. Ein
ausgesondertes Planvermogen gemaR IAS 19.8 und 57 (a) (iii) liegt nicht vor. Der Konzern finanziert intern
tber die laufende Ansammlung von Pensionsriickstellungen. Auf Grund des geringen Volumens der verblei-
benden Verpflichtungen bestehen hinsichtlich der Finanzierung der Zusagen keine wesentlichen Liquiditatsri-
siken fur die GAG.

Die Hohe der Pensionsverpflichtung (Anwartschaftsbarwert der Versorgungszusagen, Defined Benefit Obliga-
tions) wurde nach versicherungsmathematischen Methoden berechnet, fiir die Schatzungen unumgéanglich
sind. Dabei spielen neben den Annahmen zur Lebenserwartung folgende Pramissen eine Rolle:

Versicherungsmathematische Parameter 2014 2013
Abzinsungsfaktor 1,83% 3,11%
Gehaltstrend, einheitlich 2,25% 2,25%
Rententrend 2,00% 2,00%
Rechnungsgrundlagen Richttafeln 2005 G Richttafeln 2005 G
nach Prof. Dr. K. nach Prof. Dr. K.

Heubeck Heubeck
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Als frihestes Pensionsalter gilt nach dem RV-Altersgrenzenanpassungsgesetz 2007 fiir nicht schwerbehinder-
te Arbeitnehmer:

e die Vollendung des 63. Lebensjahres bei Mannern,

e die Vollendung des 60. Lebensjahres bei Frauen der Geburtsjahrgange bis einschlieRlich 1951,
ansonsten

e die Vollendung des 63. Lebensjahres.

Fur schwerbehinderte Arbeitnehmer erfolgt eine stufenweise Anhebung des frihestmoglichen Pensionie-
rungsalters von 60 Jahren fir die Geburtsjahrgénge bis einschlieRlich 1951 auf 62 Jahre fiir Geburtsjahrgange
ab 1964.

Die gewichtete durchschnittliche Laufzeit betragt 15,5 Jahre.

Der Abzinsungsfaktor hat zwingend fristenkongruenten Industrieanleihen erster Bonitdt zu entsprechen und
ist jahrlich anzupassen. Der Gehaltstrend soll kiinftige Gehaltssteigerungen berticksichtigen, die in Abhdngig-
keit von der Inflation, der Dauer der Zugehdrigkeit zum Unternehmen und Karrierespriingen stehen. Der
Rententrend stellt eine Schatzung der Rentensteigerungen dar.

Die Entwicklung der Pensionsriickstellung lasst sich wie folgt herleiten:

Entwicklung der Pensionsriickstellungen 2014 2013
EUR EUR
DBO (Anwartschaftsbarwert) 01.01. 45.908.920 46.992.743
Current Service Costs (laufender Dienstzeitaufwand) 524.006 519.222
Interest (Zinsaufwand) 1.392.401 1.335.289
Rentenzahlungen -2.255.545 -2.241.631
Versicherungsmathematischer Verlust (Vorjahr: Gewinn) 9.585.675 -696.703
DBO (Anwartschaftsbarwert) 31.12. 55.155.457
davon gegeniiber aktiven Anwértern 19.705.348 14.754.853
davon gegeniiber ausgeschiedenen Anwartern 1.768.186 1.291.074
davon gegeniiber Rentnern und Hinterbliebenen 33.681.923 29.862.993
davon unverfallbar 55.155.457 45.908.920

Aus den Pensionsverpflichtungen ergeben sich voraussichtlich folgende
Zahlungen in den néchsten 10 Jahren 23.443.694 23.121.378

davon innerhalb der nichsten 12 Monate 2.282.037 2.274.351

Der versicherungsmathematische Verlust in Hohe von TEUR 9.586 (Vorjahr: TEUR 697 Gewinn) resultiert aus
der Anderung finanzieller Annahmen in Héhe von TEUR 9.279 Verlust (Vorjahr: TEUR 21 Gewinn) sowie aus
erwartungsbedingten Anpassungen in Hohe von TEUR 306 Verlust (Vorjahr: TEUR 676 Gewinn).

Die DBO unterliegt zum 31.12.2014 folgenden Sensitivitaten:

B DBO neu Anderung Anderung DBO
GroBe %-Satz Anderung EUR DBO (%) EUR
Rechnungszins 0,25% 53.114.475 -3,70% -2.040.982
Rententrend 0,25% 55.516.264 0,65% 360.807
Gehaltstrend 0,25% 56.883.055 3,13% 1.727.598
Rechnungszins -0,25% 57.325.694 3,93% 2.170.237
Rententrend -0,25% 54.803.999 -0,64% -351.458
Gehaltstrend -0,25% 53.482.561 -3,03% -1.672.896

Die Verdnderung der DBO ergibt sich ausschlieRlich durch die Verdnderung des genannten Parameters bei
sonst gleichen Ausgangsbedingungen.
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Die Entwicklung der DBO in den letzten finf Jahren ist wie folgt:

EUR 2014 2013 2012 2011 2010
Barwert DBO 55.155.457 45.908.920 46.992.743  38.311.817 35.755.649
erfahrungsbedingte Anpassungen 306.231 -675.830 486.862 1.223.182 -1.195.267

Die voraussichtliche Pensionszahlung in 2015 betragt TEUR 2.282.

5.12 Verbindlichkeiten aus Vermietung

Die Verbindlichkeiten aus Vermietung sind alle kurzfristig und setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2014 31.12.2013

EUR EUR

Kautionen inkl. Treuhandverbindlichkeiten 27.575.129,35 26.870.827,03

Verbindlichkeiten aus noch abzurechnenden Betriebskosten 7.093.570,81 3.930.576,85

Sonstige Verbindlichkeiten 2.806.244,12 2.978.500,60
37.474.944,28

davon Treuhandverbindlichkeiten 27.575.129,35 26.870.827,03

Die Mietkautionen sind im Wesentlichen auf einem Treuhandsammelkonto angelegt.

Den Treuhandverbindlichkeiten stehen auf der Aktivseite der Bilanz unter der Position ,Sonstige Vermogens-
werte* Guthaben in derselben Hohe gegentiber.

Die noch nicht abgerechneten, umlagefahigen Betriebskosten werden saldiert mit den Betriebskostenvoraus-
zahlungen der Mieter.

5.13 Sonstige Verpflichtungen

Unter den langfristigen Verpflichtungen ist eine Rentenverpflichtung zum Barwert enthalten, die aus dem
Erwerb eines Grundstticks resultiert.

Zu den kurzfristigen Verpflichtungen zahlen die Verbindlichkeiten gegentiber den Finanzbehdorden.
5.14 Erhaltene Anzahlungen

Die erhaltenen Anzahlungen betragen TEUR 1.277 (Vorjahr: TEUR 8.467). Es handelt sich um Anzahlungen auf
BautrdgermalRnahmen sowie Betreuungsleistungen. Die Anzahlungen auf BautragermaRBnahmen werden nach
MaRgabe des Kaufvertrages geleistet, der in der Regel Vorauszahlungen nach Baufortschritt vorsieht.

5.15 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind innerhalb eines Jahres fillig und beinhalten Ver-
pflichtungen aus Bauleistungen, Instandhaltungsarbeiten und Betriebskosten. Einbehalte fur Gewdhrleistung,
so genannte Sicherheitseinbehalte nach VOB, werden in der Regel durch Biirgschaften der Lieferantenbanken
abgel6st, so dass der genannte Betrag als kurzfristig ausgewiesen wurde.

Unter den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden die bis zum Jahresende angesammelten
Gleitzeitguthaben, nicht verfallbare Urlaubsanspriiche sowie vertraglich vereinbarte Abfindungsverpflichtun-
gen ausgewiesen.
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2014 2013
EUR EUR
Bauleistungen 28.953.345,28 12.855.973,31
Instandhaltungsarbeiten 2.044.277,11 1.180.413,27
Betriebskosten 2.994.968,77 3.733.443,91
Verbindlichkeiten aus laufender Rechnung 33.992.591,16
Einbehaltene Garantiebetrage/Sicherheitseinbehalte 2.056.078,53 2.010.617,64
Sachliche Aufwendungen 545.999,65 556.747,32
Grundstiickskiufe 0,00 5.029.000,00
Sonstige Lieferungen und Leistungen 2.085.555,78 2.102.519,07
Verbindlichkeiten aus sonstiger Rechnung 4.687.383,96 9.698.884,03

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

38.680.225,12

5.16 Steuerriickstellungen und sonstige Riickstellungen

27.468.714,52

Stand Inanspruch- Stand
Steuerriickstellungen 01.01.2014 nahme Aufldsung Zufiihrung 31.12.2014
EUR EUR EUR EUR EUR
Gewerbesteuer 1.360.800,00 0,00 -84.000,00 533.147,00 1.809.947,00
Kérperschaftsteuer 475.460,00 0,00 0,00 707.910,00 1.183.370,00
Ruickstellung gemaR § 37b EStG 76.000,00 -76.000,00 0,00 0,00 0,00
1.912.260,00 -76.000,00 -84.000,00 1.241.057,00 2.993.317,00
Die sonstigen Ruickstellungen haben sich wie folgt entwickelt:
Stand Inanspruch- Stand
01.01.2014 Zufiihrung nahme Auflésung Aufzinsung Abzinsung  31.12.2014
Sonstige Riickstellungen EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR
Bautrdgergeschéft 2.294.267,23 509.623,89 -158.427,69 0,00 0,00 -2.580,41  2.642.883,02
,Mieter werden Eigenttimer* 1.306.900,00 45.217,00 -57.317,00 0,00 0,00 0,00  1.294.800,00
Brandschutzmanahmen 1.003.584,55 0,00 -201.231,05 -700.000,00 16.415,45 0,00 118.768,95
Trinkwasserverordnung 118.000,00 0,00 -87.525,14 -30.474,86 0,00 0,00 0,00
Personal 289.999,00 367.260,00 -38.761,00 0,00 13.025,00 0,00 631.523,00
Kosten der Jahresabschlusserstellung,
-prifung, Offenlegung, Steuererklarungs-
prozess, Rechts- und
Beratungskosten 315.371,80 426.500,00 -240.306,25 -17.028,65 0,00 0,00 484.536,90
Prozessrisiken 1.366.400,00 386.000,00 -95.047,22 -375.452,78 0,00 0,00  1.281.900,00
Aufbewahrung von Geschéftsunterlagen 355.000,00 55.000,00 -70.000,00 0,00 7.000,00 0,00 347.000,00
7.049.522,58 1.789.600,89 -948.615,35 -1.122.956,29 36.440,45 -2.580,41 6.801.411,87

Von den sonstigen Riickstellungen sind TEUR 534 (Vorjahr: TEUR 1.076) langfristig. Es handelt sich um Riick-
stellungen fur zukiinftige Betriebspriifungen, die Aufbewahrung von Geschiftsunterlagen sowie das Bautréa-

gergeschdft.

Die Ruckstellung fur BrandschutzmaRnahmen umfasst die Verpflichtung, gemaR Landesbauordnung NRW
BrandschutzmaRnahmen zu installieren. Die beiden anderen wesentlichen Ruickstellungen fiir das Bautrager-
geschift und die Privatisierung von Wohnungen im Programm ,Mieter werden Eigentiimer* basieren auf der
vertraglichen Verpflichtung zur Erbringung von Bauleistungen.

Die Zufuihrung zu der Riickstellung fiir Prozessrisiken resultiert im Wesentlichen aus einem Baumangel im
Bautragergeschaft sowie aus Rechtsstreitigkeiten mit einem Architekten und der Baubehéorde.

Bautrdgergeschift

Es handelt sich um Rickstellungen fiir noch zu erbringende Leistungen flr bereits verkaufte Grundstticke.
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Mieter werden Eigentlimer

Die Gesellschaft fordert mit dem Konzept ,Mieter werden Eigenttiimer* seit 2003 den Verkauf von Mietwoh-
nungen vorrangig an die Mieter der betreffenden Wohnungen. Die Riickstellung weist insbesondere die Ver-
pflichtungen aus den in den Vertragen zugesagten, noch durchzufiihrenden RenovierungsmaBnahmen am
Gesamtobjekt aus, soweit diese auf die bereits verkauften Einheiten entfallen.

Personal

Stand Inanspruch- Stand
01.01.2014 Zufiihrung nahme Aufzinsung  Auflésung 31.12.2014
Personalriickstellungen EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Beihilfen an ehemalige
Vorstandsmitglieder 162.709 0 -38.761 6.994 0 130.942
Andere Personalriickstellungen 127.290 367.260 0 6.031 0 500.581
Gesamt 289.999 367.260 -38.761 13.025 0 631.523

Die Beihilfen fur den Vorstand werden ebenso wie die Jubildumszuwendungen mittels eines versicherungs-
mathematischen Gutachtens ermittelt. Die Beihilfen fiir ehemalige Vorstande beziehen sich auf Krankenver-
sicherungszuschsse.

Zu den Kosten des Jahresabschlusses zahlen die Kosten fiir die Erstellung der Steuererkldrungen durch den
Steuerberater, Steuerberatung in Zusammenhang mit dem Jahresabschluss, die Kosten der Abschlusspriifung,
die Kosten der Geschaftsberichte sowie die Verffentlichungskosten.

Die Bewertung und die damit einhergehende Ausiibung von Ermessensspielrdumen erfolgten unverandert
zum Vorjahr. Es haben sich keine materiellen Verdnderungen in der Art oder in den Parametern bei den sons-
tigen Riickstellungen ergeben.

5.17 Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Die Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten im Wesentlichen den Barwert des abgegrenzten Zinsvorteils
der erhaltenen Forderdarlehen zum Zeitpunkt der Darlehensgewdhrung.

2014 2013

EUR EUR

Barwert abgegrenzter Zinsvorteil Férderdarlehen 194.925.739,58 220.715.109,32
Mieten Januar des Folgejahres 2.829.036,05 3.066.031,09
Vorausbezahlte Mietzuschiisse 308.647,18 332.852,02
Vorausbezahlte Baukostenzuschiisse 1.609.542,00 1.710.120,00

199.672.964,81 225.824.112,43
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5.18 Buchwerte der finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten

Die Buchwerte sowie deren Auswirkung auf die Gesamtergebnisrechnung der finanziellen Vermégenswerte
und Verbindlichkeiten nach IAS 39 haben sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

Bilanz Bilanz GuVv GuVv

2014 2013 2014 2013

EUR EUR EUR EUR
Finanzielle Vermégenswerte
Bis zur Endfélligkeit gehaltene
Finanzinvestitionen 187.153,16 164.806,04 39.768,89 12.228,76
Kredite und Forderungen 62.697.408,47 64.422.332,67 -295.421,32 -677.061,68
Zur VerauRerung verfligbare
finanzielle Vermogenswerte 15.450,21 15.494,26 80,00 210,00

Summe finanzielle Vermo-
genswerte 62.900.011,84 64.602.632,97 -255.572,43 -664.622,92

Finanzielle Verbindlichkeiten
Zu fortgefuhrten Anschaffungs-
kosten bewertete finanzielle

Verbindlichkeiten 1.589.776.429,14  1.499.944.746,23 -54.432.558,48 -52.863.185,87
Zum Fair Value bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten 573.982,50 1.086.174,81 0,00 0,00

Summe finanzielle Verbind-
lichkeiten 1.590.350.411,64 " o B0E o pk oS -54.432.558,48 -52.863.185,87

Bei den Krediten und Forderungen handelt es sich im Wesentlichen um Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
dquivalente. Zu berticksichtigen ist, dass es sich bei den Darlehen tiberwiegend um niedrig verzinsliche Dar-
lehen zur Finanzierung 6ffentlich geférderter Wohnimmobilien handelt, aus deren Gewéhrung sich fur die
GAG umfangreiche Beschrankungen hinsichtlich der Vermietung der geférderten Immobilien ergeben.

Die Bilanzposten entsprechen den Klassen der finanziellen Vermégenswerte und Schulden, da die in den
Bilanzposten zusammengefassten Instrumente die gleichen Eigenschaften und Merkmale aufweisen. Bei allen
Klassen von finanziellen Vermogenswerten und Schulden, mit Ausnahme der zu fortgefuihrten Anschaffungs-
kosten bewerteten Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern (Darlehen), stel-
len die Buchwerte angemessene Ndherungswerte fiir den beizulegenden Zeitwert dar.

Die oben dargestellten Nettogewinne und -verluste wurden erfolgswirksam erfasst. Hinsichtlich der zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten bewerteten Verbindlichkeiten werden die Nettoverluste durch Zinsaufwendun-
gen und Ausbuchungen beeinflusst. Hinsichtlich der anderen Kategorien werden die Nettogewinne und
-verluste durch erfolgswirksame Zinsertrage, Zinsaufwendungen, Wertminderungen sowie durch Ausbuchun-
gen beeinflusst. Zu im sonstigen Ergebnis erfassten Wertanderungen, die im Konzern ausschlieRlich hinsicht-
lich eines Derivats vorliegen, verweisen wir auf Textziffer 5.19.

In den Nettoverlusten aus Krediten und Forderungen sind Aufwendungen fur Wertberichtigungen auf Forde-
rungen von TEUR 1.435 (Vorjahr: TEUR 1.764) enthalten.

Die beizulegenden Zeitwerte der Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern
wurden durch die Abzinsung der zukiinftigen Zahlungsstrome der Darlehen mit der aktuellen Zinsstruktur-
kurve fir vergleichbare Darlehen ermittelt. Die Diskontierung erfolgte auf der Basis der von der GAG Gruppe
tatsdchlich am Kapitalmarkt erzielbaren Konditionen unter Beriicksichtigung der Bonitat. Die Buchwerte und
die beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente haben sich wie folgt entwickelt:
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Buchwert beizulegender Stufe gem.
Zeitwert IFRS 13.72
2014 2013 2014 2013
EUR EUR EUR EUR

Sonstige Ausleihungen (Arbeitge-
berdarlehen) 187.153,16 164.806,04 187.153,16 164.806,04 Stufe 3
Andere Finanzanlagen 15.450,21 15.494,26 15.450,21 15.494,26 Stufe 3
Sonstige Vermdgenswerte 6.313,11 217.806,38 6.313,11 217.806,38 Stufe 3
Forderungen aus Vermietung 1.384.364,70 1.337.782,88 1.384.364,70 1.337.782,88 Stufe 3
Forderungen aus Grundstiicksver-
kiufen 801.800,00 418.707,33 801.800,00 418.707,33 Stufe 3
Forderungen aus Betreuungstatig-
keit 182.482,26 110.400,38 182.482,26 110.400,38 Stufe 3
Forderungen aus anderen Lul 0,00 0,00 0,00 0,00 Stufe 3
Sonstige Vermodgenswerte 32.461.728,51 32.096.599,71 32.461.728,51 32.096.599,71 Stufe 3
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
dquivalente 27.860.719,89 30.241.035,99 27.860.719,89 30.241.035,99 Stufe 1
Summe Finanzinstrumente Aktiva 62.900.011,84 64.602.632,97 62.900.011,84 64.602.632,97
Verbindlichkeiten Kreditinstitute
und andere Kreditgeber 1.507.876.333,19 1.433.756.701,30 1.718.967.130,82 1.482.972.939,27 Stufe 2
Ausgleichszahlung auRenstehende
Gesellschafter 3.058.659,00 2.113.950,00 3.058.659,00 2.113.950,00 Stufe 3
Verbindlichkeiten aus Vermietung 37.474.944,28 33.779.904,48 37.474.944,28 33.779.904,48 Stufe 3
Verbindlichkeiten aus LuL 38.680.225,12 27.468.714,52 38.680.225,12 27.468.714,52 Stufe 3
Sonstige Verpflichtungen, Ubrige >1) 1.778.126,82 1.646.079,04 1.778.126,82 1.646.079,04 Stufe 3
Sonstige Verpflichtungen, Ubrige <1 908.140,73 1.179.396,89 908.140,73 1.179.396,89 Stufe 3
Verbindlichkeiten aus Derivaten 573.982,50 1.086.174,81 573.982,50 1.086.174,81 Stufe 2
Summe Finanzinstrumente Passiva 1.590.350.411,64 © EETox Bk oo 1.801.441.209,27 1.550.247.159,01

Die jeweiligen Stufen werden wie folgt definiert:

Stufe 1: Notierte Preise (unbereinigt) auf aktiven Markten fur identische Vermogenswerte und Schulden.

Stufe 2: Bewertungsparameter, bei denen es sich nicht um die in Stufe 1 bericksichtigten notierten Preise
handelt, die sich aber fur den Vermégenswert oder die Verbindlichkeit entweder direkt (d.h. als Preis) oder
indirekt (d.h. als Ableitung von Preisen) beobachten lassen.

Stufe 3: Bewertungsparameter fur Vermodgenswerte und Verbindlichkeiten, die nicht auf beobachtbaren

Marktdaten beruhen.

Der Wertminderungsaufwand fir finanzielle Vermogenswerte wird unter Ziffer 5.7 dargestellt.

Die finanziellen Vermégenswerte sind in den folgenden 2014 2013
Bilanzpositionen enthalten: EUR EUR
Langfristige Vermdgenswerte

Sonstige Ausleihungen 187.153,16 164.806,04
Andere Finanzanlagen 15.450,21 15.494,26
Forderungen und sonstige Vermégenswerte 6.313,11 217.806,38

Summe langfristige Verpflichtungen

Kurzfristige Vermégenswerte

208.916,48 398.106,68

Forderungen aus Vermietung 1.384.364,70 1.337.782,88
Forderungen aus Grundstiicksverkdufen 801.800,00 418.707,33
Forderungen aus Betreuungstatigkeit 182.482,26 110.400,38
Sonstige Vermdgenswerte 32.461.728,51 32.096.599,71
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 27.860.719,89 30.241.035,99

Summe kurzfristige Vermogenswerte

Summe finanzielle Vermégenswerte

62.691.095,36 64.204.526,29
62.900.011,84 64.602.632,97
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Die finanziellen Verbindlichkeiten sind in den folgenden
Bilanzpositionen enthalten:

Langfristige Verpflichtungen

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern 1.360.710.440,99 1.289.210.439,31
Verbindlichkeiten aus Derivaten 573.982,50 1.086.174,81
Ubrige Verbindlichkeiten 1.778.126,82 1.646.079,04

Summe langfristige Verpflichtungen

Kurzfristige Verpflichtungen

1.363.062.550,31 1.291.942.693,16

Ausgleichszahlung an auBenstehende Gesellschafter 3.058.659,00 2.113.950,00
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern 147.165.892,20 144.546.261,99
Verbindlichkeiten aus Vermietung 37.474.944,28 33.779.904,48
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 38.680.225,12 27.468.714,52
Ubrige Verbindlichkeiten 908.140,73 1.179.396,89

227.287.861,33 209.088.227,88
1.590.350.411,64 1.501.030.921,04

Summe kurzfristige Verpflichtungen

Summe finanzielle Verbindlichkeiten

Im Folgenden werden die finanziellen Verbindlichkeiten nach Félligkeit dargestellt:

1bis5
Verbindlichkeiten 31.12.2014 (EUR) Buchwert Nominalwert bis zu 1 Jahr Jahre iiber 5 Jahre
Verbindlichkeiten gegen Kreditinstitu-
te und andere Kreditgeber 1.507.876.333,19 1.597.769.831,75 45.866.857,68  216.728.600,56 1.335.174.373,51
Verbindlichkeiten aus Derivaten 573.982,50 573.982,50 573.982,50 0,00 0,00
Verbindlichkeiten aus Vermietung 37.474.944,28 37.474.944,28 37.474.944,28 0,00 0,00
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 38.680.225,12 38.680.225,12 38.680.225,12 0,00 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 5.744.926,55 5.744.926,55 3.966.799,73 1.778.126,82 0,00
Summe 1.590.350.411,64 1.680.243.910,20 126.562.809,31 218.506.727,38 1.335.174.373,51
1bis 5
Verbindlichkeiten 31.12.2013 (EUR) Buchwert Nominalwert bis zu 1 Jahr Jahre iiber 5 Jahre

Verbindlichkeiten gegen Kreditinstitu-
te und andere Kreditgeber

1.433.756.701,30

1.580.137.327,27

70.540.904,71

183.130.812,53

1.326.465.610,03

Verbindlichkeiten aus Derivaten 1.086.174,81 1.086.174,81 0,00 1.086.174,81 0,00
Verbindlichkeiten aus Vermietung 33.779.904,48 33.779.904,48 33.779.904,48 0,00 0,00
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen 27.468.714,52 27.468.714,52 27.468.714,52 0,00 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 4.939.425,93 4.939.425,93 3.293.346,89 1.646.079,04 0,00

Summe

1.501.030.921,04

1.647.411.547,01

135.082.870,60

185.863.066,38

1.326.465.610,03

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern werden vorzeitig abgeldst, wenn
vertragsrechtliche Moglichkeiten der GAG bestehen, insgesamt eine Verbesserung des Finanzergebnisses zu
erreichen (siehe auch Ziffer 4.10). Ein signifikant friherer Mittelabfluss kann entstehen, wenn die GAG Dar-
lehen vorzeitig ablost, um niedrigere Marktzinsen zu nutzen. Dartber hinaus sind signifikant abweichende

Betrage nicht zu erwarten.

5.19 Verbindlichkeiten aus Derivaten

Im Rahmen des Erwerbs von Immobilien wurde zum 01.01.2009 ein revolvierendes Kurzfristdarlehen mit
einem Zinsswap Uber TEUR 11.711 Gbernommen, der rein wirtschaftlich gesehen zu einer Festzinsposition
fuhrt. Da die Zinsen am Berichtsstichtag deutlich unter dem tibernommenen Zins liegen, hat der Swap einen
negativen beizulegenden Zeitwert. Dieser betrug zum Zeitpunkt der Ubernahme TEUR 1.394. Die Bewertung
zum Bilanzstichtag ergab einen negativen beizulegenden Zeitwert von TEUR 574. Da es sich hierbei um einen
Cashflow Hedge handelt, wurden die Wertschwankungen im sonstigen Ergebnis erfasst. Die Bewertung er-
folgte durch die Hypothekenbank Frankfurt AG nach dem Black-Scholes-Modell. Die Verringerung der Ver-
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bindlichkeit im Berichtsjahr in Hhe von TEUR 512 wurde im sonstigen Ergebnis ausgewiesen. Die Laufzeit
des Zinsswaps endet am 31.12.2015.

6. Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die flussigen Mittel im Laufe des Berichtsjahres durch Mittelzu- und
-abfliisse verdndert haben, sowie die Herkunft und Verwendung der Zahlungsstréme.

Dabei werden Mittelzu- und -abflusse aus der laufenden Geschiftstatigkeit sowie aus Investitions- und Finan-
zierungstatigkeit unterschieden.

Der in der Kapitalflussrechnung betrachtete Finanzmittelfonds entspricht den flissigen Mitteln in der Bilanz,
also Kassenbestidnde sowie Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks, soweit sie innerhalb von drei Monaten
verfligbar sind, ohne die in der Bilanz ausgewiesenen Treuhandguthaben.

Die Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungstatigkeit werden zahlungsbezogen ermittelt. Der Cash-
flow aus laufender Geschiftstatigkeit wird demgegentiber vom Ergebnis vor Steueraufwendungen indirekt
abgeleitet.

Im Cashflow aus der Finanzierungstadtigkeit sind gezahlte Dividenden von TEUR 8.183 (Vorjahr: TEUR 16.393)
enthalten.

7. Segmentberichterstattung

Die Identifikation der Segmente erfolgt entsprechend der vom Vorstand zur Steuerung genutzten internen
Berichterstattung. Diese wiederum orientiert sich an der Relevanz der unterschiedlichen Produkte und Dienst-
leistungen. Hierbei grenzen sich die Immobilienbewirtschaftung, die Bestandsverkdufe und das Bautragerge-
schéft voneinander ab. Im Bereich der Immobilienbewirtschaftung sind die Vermietung und Verwaltung des
eigenen Bestandes und der Bestdnde von Dritten zusammengefasst. Der Bereich der Bestandsverkdufe fasst
die Aktivitdten des Verkaufsprogramms ,,Mieter werden Eigentiimer" und sonstige Bestandsverkdufe zusam-
men. Das Bautragergeschaft gibt die Entwicklung von Grundstticken mit dem Ziel der Vermarktung von Eigen-
tumswohnungen, Reihenhdusern, Doppelhaushélften und Einfamilienhdusern wieder.

Eine separate Berichterstattung tiber geografische Gebiete wird wegen der rein regionalen Tatigkeit im Stadt-
gebiet von KoIn nicht vorgenommen. In keinem der angegebenen Segmente besteht ein berichtenswerter
Abhdngigkeitsgrad zu einem speziellen Kunden.

Die Zuordnung von Umsdtzen und Aufwendungen sowie Vermdgenspositionen zu den einzelnen Segmenten
erfolgt auf Basis der zur internen Steuerung verwendeten Controllinginformationen. Als MaRstab fur die
Bewertung der Ertragskraft eines Segments verwendet das Unternehmen einheitlich die betriebswirtschaftli-
che Kennzahl EBITDA (Ertrag vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen). Das Immobilienvermogen, das im Seg-
ment ,Bestandsverkdufe* zu Umsdtzen fuhrt, wird bis zur VerduRerung dem Segment ,Immobilienbewirt-
schaftung” zugeordnet. Durch die Wahl des EBITDA als BewertungsmaRstab sind unter anderem Abschrei-
bungen, Zinsergebnis und Steueraufwendungen nicht in der Betrachtung der Segmentergebnisse enthalten.

Zentral anfallende Kosten werden analog der internen Steuerung nicht den operativen Segmenten zugerech-
net, sondern sind separat im Zentralbereich (Overhead) ausgewiesen.

Immobilien- Bestands- .

Segmentbericht 2014 (TEUR) bewirtschaftung  Bautrédger verkdufe Zentralbereich Uberleitung Summe

Umsatzerlose 303.423 22.530 0 3.038 -3.585 325.405
Bestandsverdnderungen 0 6.630 0 0 0 6.630
Andere aktivierte Eigenleistungen 0 0 0 0 141 141
Sonstige betriebliche Ertrige 9.348 126 9.510 433 0 19.417
Materialaufwand -132.322 -27.360 -37 -6 2.933 -156.792
Zuwendungen an Arbeitnehmer -18.936 -633 0 -13.767 0 -33.336
Sonstige betriebliche Aufwendungen -4.668 121 -840 -12.122 511 -16.997
EBITDA 156.845 1.413 8.634 -22.425 0 144.467




GAG-Konzern

Immobilien- Bestands- .

Segmentbericht 2013 (TEUR) bewirtschaftung  Bautréger verkiufe Zentralbereich Uberleitung Summe

Umsatzerldse 299.376 17.804 0 3.022 -3.117 317.085
Bestandsveranderungen 0 -2.491 0 0 0 -2.491
Andere aktivierte Eigenleistungen 0 0 0 0 0 0
Sonstige betriebliche Ertrage 6.502 271 14.709 999 0 22.480
Materialaufwand -131.308 -13.628 -103 -87 3.117 -142.009
Zuwendungen an Arbeitnehmer -16.706 -613 -253 -13.969 0 -31.542
Sonstige betriebliche Aufwendungen -9.451 -314 -1.170 -11.485 0 -22.420
EBITDA 148.414 1.028 13.182 -21.521 0 141.103

Auf Grund von Anpassungen in der internen Berichterstattung an die zentralen Entscheidungstrager erfolgte
die konsequente Anpassung der Segmentberichterstattung an die neue interne Berichterstattung. Die Vor-
jahresvergleichszahlen wurden entsprechend angepasst. Eine wesentlich verdnderte Aussage der Segmentbe-
richterstattung ist hiermit nicht verbunden. Ebenso wurde die Segmentzuordnung nicht verdndert.

8. Sonstige Erlduterungen

8.1 Haftungsverhiltnisse, sonstige finanzielle Verpflichtungen und Eventual-
verbindlichkeiten

Die GAG, die Grubo und die GBA haben zur Sicherstellung durchzufiihrender MaBnahmen aus stadtebauli-
chen Vertragen oder ErschlieBungsvertragen sowie fiir Bieterverfahren bei Grundstiicksangeboten gegentiber
der Stadt KoIn Avalkredite tiber insgesamt TEUR 3.305 (Vorjahr: TEUR 4.057) aufgenommen.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die GAG hat als Mutterunternehmen die Verwaltungsraumlichkeiten des Konzerns in der Josef-Lammerting-
Allee 20-22 seit dem 1. November 2003 mit einer festen Laufzeit bis zum 31. Oktober 2018 angemietet. Es
besteht eine Verldngerungsoption.

Die Summe der Mindest-Leasingzahlungen aus diesem und zahlreichen anderen Mietverhdltnissen (Pkw,
Betriebs- und Geschéaftsausstattung) setzt sich nach Falligkeiten wie folgt zusammen:

Nominale Mietzahlungsverpflichtungen TEUR
féllig innerhalb eines Jahres (2015) 1.913
féllig zwischen 1 und 5 Jahren (2016-2019) 5.183
féllig nach mehrals 5 Jahren (ab 2020) 0

7.096

Bei der GAG wurde fr zukinftige Instandhaltungs- einschlieRlich Modernisierungsmafnahmen ein umfang-
reiches, mehrjghriges Programm aufgestellt. Die Finanzierung ist teilweise durch branchentbliche Fremd-
finanzierung und teilweise durch Mittelzuflisse aus den zukinftigen Jahresergebnissen und aus Grundstucks-
verkdufen vorgesehen. Aus begonnenen BaumaBBnahmen ergeben sich nach Abzug der unter den Positionen
»Anlagen im Bau“ und ,Grundstticke mit Wohnbauten® bereits aktivierten Betrage bis zur Fertigstellung der
Neubauten beziehungsweise ModernisierungsmalRnahmen Restverpflichtungen in Hohe von TEUR 66.529
(Vorjahr: TEUR 72.223). Diese werden insbesondere durch noch nicht valutierte und noch aufzunehmende
langfristige Kredite und vorhandene Liquiditatsreserven gedeckt. Die Gesellschaft erwartet, dass die Zahlun-
gen Uberwiegend innerhalb der nachsten drei Jahre féllig werden.

Investitionen nach dem Bilanzstichtag (in Durchfiihrung befindliche und geplante BaumalRnahmen) werden
insbesondere durch noch nicht valutierte und noch aufzunehmende langfristige Kredite und vorhandene
Liquiditatsreserven gedeckt.
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8.2 Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen sowie
Abhéngigkeitsbericht

Mit nahestehenden Personen im Sinne des IAS 24 gab es keine geschéftlichen Transaktionen mit Ausnahme
der im Folgenden dargestellten Geschaftsbeziehung zur Stadt KéIn.

Geschiftsbeziehungen mit der Stadt Koln 2014 2013
EUR EUR
Bilanz

Forderungen aus Vermietung

Stadt Koln aus rtickstdndiger Miete und Umlagen, fur die
die Stadt K&ln auf Grund von Belegungsrechten haftet 501.103,60 447.809,62

Sonstige Vermdgenswerte
Forderungen an die Stadt K6In aus Gewdhrleistungsverpflichtungen 398.201,77 390.676,63
davon fillig innerhalb der ndchsten 12 Monate 398.201,77 390.676,63

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern

Ungesicherte Darlehen der Stadt Kéln 46.747.674,29 47.521.418,55
GuVv

Umsatzerlse aus der Hausbewirtschaftung

Aufwendungsbeihilfen und Zuschiisse der Stadt KéIn 134.320,00 159.609,00
Ertrdge aus Belegungsrechtsvertrag Stadt KéIn 3.281.729,18 3.599.891,66

Finanzierungsaufwendungen

Zinszuschuss der Stadt fur stadtisches Sonderprogramm 680.231,97 752.778,30

Sonstige Angaben

Darlehen, die durch Biirgschaften der Stadt Koln gesichert sind
- gegenliber Kreditinstituten und anderen Kreditgebern 634.185.847,46  644.451.756,53

Dividendenzahlungen
- von der GAG 7.378.315,00  14.756.630,00
- von der Grubo 2.113.950,00 1.398.400,00

AuBerdem wurde von der GAG ein Bericht tiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gemaR §312
AktG erstellt. Er bildet die Transaktionen der Konzernunternehmen untereinander und zu den Unternehmen,
an denen die Stadt K&ln beteiligt ist, ab. Die Prifung hat zu keinen Beanstandungen gefhrt.

Bei den im Abhédngigkeitsbericht genannten Geschaftsvorfillen handelt es sich im Wesentlichen um den Bele-
gungsrechtsvertrag zwischen der Stadt Koln einerseits und GAG beziehungsweise Grubo andererseits. Die
Wohnungsgesellschaften raumen der Stadt Koln fur die im Vertrag genannten Objekte Belegungsrechte ein
und verpflichten sich, mit den von der Stadt Kdln benannten Wohnungssuchenden Mietvertrége ab-
zuschlieBen. Die Stadt K&In verpflichtet sich im Gegenzug zur Ubernahme anfallender Kosten bei Leerstand
und Mietriickstdnden sowie durch die Mieter verursachter Instandhaltungsaufwendungen.

Transaktionen mit Tochterunternehmen (Vorjahr: einschlieRlich der MGAG KG als SPE) sind vollstandig elimi-
niert worden. Transaktionen mit dem assoziierten Unternehmen mk gab es im Berichtsjahr nicht.
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8.3 Gesamtbeziige von Aufsichtsrat und Vorstand

Beim Management in Schlusselpositionen gemaR 1AS 24.9 handelt es sich bei der GAG um die Mitglieder des
Aufsichtsrates und des Vorstandes.

Die Gesamtbezlige der Mitglieder des Vorstandes belaufen sich im Geschaftsjahr 2014 auf TEUR 978 (Vor-
jahr: TEUR 893). Zu der detaillierten und individualisierten Aufgliederung der Gesamtbeziige des Vorstandes
verweisen wir auf die Ausfihrungen im Verglitungsbericht in Abschnitt 7 des Lageberichtes.

Im Berichtsjahr erhielten frihere Mitglieder des Vorstandes Gesamtbeziige von TEUR 623 (Vorjahr:
TEUR 602).

Die Pensionsverpflichtungen gegeniiber fritheren Mitgliedern des Vorstandes und ihren Hinterbliebenen sind
mit TEUR 10.894 (Vorjahr: TEUR 9.926) zurlickgestellt.

An Mitglieder des Aufsichtsrates wurden im Berichtsjahr insgesamt EUR 75.057,50 (Vorjahr: EUR 71.760,00)
an Bezligen gezahlt, in diesen Zahlungen sind die Sitzungsgelder sowie sonstige Aufwandsentschadigungen
enthalten:

Mitglied Beziige

EUR
Jochen Ott Vorsitzender 10.250,00
Barbara Moritz 1. stellv. Vorsitzende 6.375,00
Martina Richter 2. stellv. Vorsitzende 7.625,00
Uwe Arentz 3.750,00
Michael Evert 3.000,00
Michael Frenzel 4.000,00
Bernd Graber 4.250,00
Ossi Helling 3.750,00
Helmut Jung bis zum 02.09.2014 4.750,00
Niklas Kienitz seit dem 02.09.2014 2.250,00
Karina Kébnik 3.250,00
Elmar Lieser 3.750,00
Gisela Manderla 3.750,00
Dr. Franz Georg Rips 5.500,00
Ralph Sterck 3.750,00
Michael Zimmermann 5.057,50
Gesamt 75.057,50

Im Berichtsjahr hat die Gesellschaft Annuitdtendarlehen zu den folgenden Konditionen an Organmitglieder
gewdhrt:

Frau Kobnik
Darlehen per 31.12.2014 EUR 1.913,60
Ursprungsbetrag EUR 14.000,00
Zinssatz 5%
Tilgung einschl. Zinsen pro Monat EUR 103,13
Laufzeit bis Juli 2016

Ansonsten wurden Darlehen und Kredite an Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates nicht ausge-
reicht. Kein Mitglied des Geschéftsfihrungs- und des Aufsichtsorgans hat einer Gesellschaft des Konzerns
Darlehen oder Kredite gewdhrt.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes werden unter Ziffer 8.8 genannt.

8.4 Honorare an den Abschlusspriifer

Fur die Abschlusspriifung 2014 betragen die Aufwendungen fiir den Abschlusspriifer EUR 350.700 (Vorjahr:
EUR 375.600). Furr sonstige Beratungsleistungen sind Aufwendungen in Hohe von EUR 41.250 (Vorjahr:
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EUR 12.063) angefallen. Fiir sonstige Bestatigungsleistungen sind in diesem Jahr Aufwendungen in Hohe von
EUR 27.300 (Vorjahr: EUR 31.500) angefallen. Die Aufwendungen fiir Steuerberatungsleistungen betragen
EUR 51.485 (Vorjahr: EUR 272.461).

8.5 Angaben zu Risiken und Risikomanagement

Zu den Risiken und dem Risikomanagementsystem verweisen wir auf den Risikobericht innerhalb des Lagebe-
richts der Gesellschaft und die dortigen Ausfiihrungen zum Risikomanagementsystem auf der Seite 20.

8.6 Ereignisse nach dem Schluss des Geschiftsjahres

Vorgdnge von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschaftsjahres liegen nicht vor.

8.7 Erkldarung der GAG zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemaR
§ 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat der GAG haben die entsprechende Erklarung zu den Empfehlungen der ,Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex" abgegeben und auf der Internetseite der GAG
unter www.gag-koeln.de dauerhaft zugénglich gemacht.

8.8 Informationen zu den Organen

Mitglieder des Aufsichtsrates

Jochen Ott

Vorsitzender

Mitglied des Landtages NRW

Stellv. Vorsitzender im Aufsichtsrat Flughafen K6In/Bonn GmbH

Mitglied im Aufsichtsrat der GWG Rhein-Erft

Mitglied im Aufsichtsrat der Wohnungsgesellschaft der Stadtwerke K&In mbH
Mitglied im Verwaltungsrat des Bau- und Liegenschaftsbetriebs des Landes NRW
Mitglied im Aufsichtsrat Hafen und Guterverkehr Kéln AG

Mitglied im Aufsichtsrat der RheinCargo GmbH & Co. KG

Stellv. Mitglied im Rundfunkrat des WDR

Barbara Moritz

1. stellv. Vorsitzende, Lehrerin, pensioniert

Mitglied des Verwaltungsrates der Sparkasse K6InBonn

Stellv. Vorsitzende des Aufsichtsrates der KéInMesse GmbH

Mitglied des Aufsichtsrates der Stadtwerke K6In GmbH

Mitglied des Aufsichtsrates von modernes kéln Gesellschaft fur Stadtentwicklung mbH
Mitglied des Aufsichtsrates moderne stadt Gesellschaft zur Férderung des Stadtebaues

und der Gemeindeentwicklung mbH

Martina Richter

2. stellv. Vorsitzende

Freigestellte Betriebsratsvorsitzende bei der GAG

Uwe Arentz
Leiter GAG-Kundencenter
Staatl. geprifter Hochbautechniker
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Michael Evert
Selbststandiger Rechtsanwalt

Mitglied im Aufsichtsrat der GEWOG-Porzer Wohnungsbaugenossenschaft eG

Michael Frenzel
Kfm. Angestellter
Mitglied des Aufsichtsrates moderne stadt Gesellschaft zur Férderung des Stadtebaues

und der Gemeindeentwicklung mbH

Bernd Graber
Leiter GAG-Kundencenter

Ossi Helling

Verwaltungsangestellter bei der Universitat zu KéIn

Mitglied des Aufsichtsrates bei der KGAB gGmbH

Vorsitzender des Aufsichtsrates bei der SBK Sozial-Betriebe-K&In gGmbH

Helmut Jung
Selbststandiger Versicherungsmakler, pensioniert

Mitglied im Verwaltungsrat der Stadtentwdsserungsbetriebe K&ln, AGR

Niklas Kienitz

Geschiftsfiihrer der CDU-Fraktion im Rat der Stadt KéIn

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates moderne stadt Gesellschaft zur Férderung des
Stadtebaus und der Gemeindeentwicklung mbH

Mitglied des Aufsichtsrates der K6InMesse GmbH
Mitglied des Aufsichtsrates K6InKongress GmbH

Karina K6bnik

Kauffrau der Grundstiicks- und Wohnungswirtschaft bei der GAG

Elmar Lieser

Abteilungsleiter Sozialmanagement bei der GAG

Gisela Manderla
Selbststandige Umweltberaterin

Mitglied des Bundestages

Dr. Franz Georg Rips
Selbststandiger Rechtsanwalt

Aufsichtsratsvorsitzender der DMB-Rechtsschutzversicherung AG

bis zum 02.09.2014

seit dem 02.09.2014
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Ralph Sterck

Hauptgeschéftsfihrer FDP NRW

Mitglied des Aufsichtsrates der Stadtwerke K6In GmbH

Mitglied des Verwaltungsrates der Sparkasse KéInBonn

Mitglied des Aufsichtsrates der AVG GmbH

Mitglied des Aufsichtsrates moderne stadt Gesellschaft zur Férderung des Stadtebaues

und der Gemeindeentwicklung mbH

Michael Zimmermann

Leiter des Amtes des Oberbiirgermeisters der Stadt K&In

Vorsitzender des Aufsichtsrates Hafen und Guterverkehr Kéln AG

Mitglied des Aufsichtsrates modernes k&ln Gesellschaft fur Stadtentwicklung mbH
Stellv. Vorsitzender im Aufsichtsrat der HTAG Héfen und Transport AG

Mitglied im Aufsichtsrat moderne stadt Gesellschaft zur Férderung des Stadtebaues
und der Gemeindeentwicklung mbH

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates RheinCargo GmbH & Co. KG

Mitglied des Verwaltungsrates der Sparkasse KéInBonn

Mitglieder des Vorstandes

Uwe Eichner (Vorsitzender)

Dipl.-Okonom

Mitglied des Aufsichtsrates modernes k&ln Gesellschaft fir Stadtentwicklung mbH
Vorsitzender des Aufsichtsrates modernes kéIn Gesellschaft fiir Stadtentwicklung mbH

Kathrin Méller

Dipl.-Ingenieurin

Architektin

Geschéftsfuihrerin modernes kéln Gesellschaft fir Stadtentwicklung mbH
Mitglied im Aufsichtsrat der Wohnbau GmbH, Miinchen

Sybille Wegerich
Dipl.-Betriebswirtin

Kdln, den 12. Marz 2015

Uwe Eichner Kathrin Moller

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

bis zum 21.09.2014
seit dem 22.09.2014

bis zum 30.06.2014
seit dem 01.07.2014

bis zum 30.06.2014

Wir haben den von der GAG Immobilien AG, Kéln, aufgestellten Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz,
Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie
den Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepriift. Die Aufstellung
von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwor-
tung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefuhrten Prifung eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzuge-

ben.
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Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung vorgenom-
men. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzuftihren, dass Unrichtigkeiten und Verst6Re, die sich auf
die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungs-
vorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshand-
lungen werden die Kenntnisse tber die Geschéftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Um-
feld des Konzerns sowie die Erwartungen tiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung wer-
den die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die
Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Prufung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungs-
grundsdtze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Ge-
samtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prufung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernab-
schluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsach-
lichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des von der GAG Immobi-
lien AG, KoIn, aufgestellten Konzernabschlusses. 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.

Koln, den 12. Marz 2015

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

zur Muhlen Schneider
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer

Gewinnverwendungsvorschlag

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den Bilanzgewinn des Geschaftsjahres 2014 wie folgt zu verwenden:

Ausschiittung einer Dividende von EUR 0,50 je Stiickaktie

auf das dividendenberechtigte Grundkapital (Stand 31.01.2015) EUR 8.173.547,50
Einstellung in andere Gewinnriicklagen EUR 10.000.000,00
Gewinnvortrag EUR 430.190,99
Bilanzgewinn EUR 18.603.738,49

Der Gewinnverwendungsvorschlag bericksichtigt die 382.680 von der Gesellschaft unmittelbar oder mittel-
bar gehaltenen eigenen Aktien (Stand: 31. Januar 2015), die gemaR §§ 71b, 71d AktG nicht dividendenbe-
rechtigt sind.

Bis zum Tag der Hauptversammlung kann sich durch weiteren Erwerb oder VerduRerung eigener Aktien die
Zahl der dividendenberechtigten Aktien verringern oder erhchen. In diesem Fall wird bei unveranderter Aus-
schiittung in Hohe von EUR 0,50 je dividendenberechtigter Aktie der Hauptversammlung ein entsprechend
angepasster Gewinnverwendungsvorschlag unterbreitet werden. Die Hohe des Gewinnvortrages andert sich
in diesem Fall entsprechend.
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Beschluss iiber die Verwendung des Bilanzgewinns

Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung am 25.03.2015 die Verwendung des Bilanzgewinns 2014 wie folgt
beschlossen:

Ausschuttung einer Dividende von EUR 0,50 je Stiickaktie

auf das dividendenberechtigte Grundkapital (Stand 31.01.2015) EUR 8.173.547,50
Einstellung in andere Gewinnriicklagen EUR 10.000.000,00
Gewinnvortrag EUR  430.190,99
Bilanzgewinn EUR 18.603.738,49

Die Gewinnverwendung beriicksichtigt, dass am 31.01.2015 382.680 Aktien von der Gesellschaft unmittel-
bar gehalten wurden. Diese Aktien sind nicht dividendenberechtigt, §§ 71b, 71 d Abs. 1 AktG. Soweit bis zum
Tag der Hauptversammlung eine Verdnderung dieses Bestandes an nicht dividendenberechtigten Aktien
eintritt, wird der Hauptversammlung bei unveranderter Ausschittung in Hohe von EUR 0,50 je Sttickaktie ein
entsprechend angepasster Beschlussvorschlag unterbreitet.

Erklarung des Vorstandes

Der Vorstand der GAG Immobilien AG tragt die Verantwortung fur die Aufstellung, die Vollstandigkeit und
die Richtigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts sowie die sonstigen im Geschéftsbericht
gegebenen Informationen.

Dem entsprechend erkldren wir gemaR § 37y Nr. 1 WpHG i. V. m. §§ 297 Abs. 2 Satz 4 und 315 Abs. 1 Satz 6
HGB:

»Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemdR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Konzernabschluss ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieflich des Ge-
schéftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Ent-
wicklung des Konzerns beschrieben sind.*

Kdln, den 12. Mérz 2015

Der Vorstand

Uwe Eichner Kathrin Moller

Entsprechenserkldarung 2015

GemalR § 161 AktG sind Vorstand und Aufsichtsrat einer bérsennotierten Aktiengesellschaft verpflichtet,
jéhrlich darzulegen, inwiefern den Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex“, veroffentlicht durch das Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil des Bundesanzeigers,
entsprochen wurde und wird oder von welchen Empfehlungen abgewichen wurde bzw. wird. Vorstand und
Aufsichtsrat der GAG Immobilien AG erkldren, dass den derzeit giiltigen Empfehlungen der ,Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex“ in der Fassung vom 24. Juni 2014 mit den unten aufge-
fuhrten Abweichungen seit Veroffentlichung der Empfehlungen im Bundesanzeiger am 30. September 2014
entsprochen wurde und in Zukunft entsprochen wird.

e  Selbstbehalt bei D&O-Versicherungen (Ziffer 3.8 Abs. 3 DCGK)

Der Deutsche Corporate Governance Kodex empfiehlt in Ziffer 3.8, bei Abschluss einer D&O-Versicherung
einen der gesetzlichen Regelung furr Vorstande entsprechenden Selbstbehalt fiir den Aufsichtsrat der Gesell-
schaft zu vereinbaren. Die GAG Immobilien AG verfligt bereits seit mehreren Jahren tber eine D&O-
Versicherung ohne organspezifischen Selbstbehalt fur den Aufsichtsrat, so dass der Empfehlung nicht ent-
sprochen wird. Verantwortungsvolles Handeln ist fir alle Organmitglieder selbstverstandliche Pflicht und
wird fir die Mitglieder des Aufsichtsrats nach Ansicht der GAG Immobilien AG durch Vereinbarung eines
entsprechenden Selbstbehalts nicht zusatzlich gefordert.
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e Altersgrenze fur Vorstande (Ziffer 5.1.2 Abs. 2 S. 3 DCGK)

GemaR Ziffer 5.1.2 Abs. 2 S. 3 DCGK soll der Aufsichtsrat fiir Vorstandsmitglieder eine Altersgrenze festle-
gen. Der Aufsichtsrat der GAG Immobilien AG sieht keinen Anlass fiir starre Altersgrenzen und wird seine
Personalentscheidungen nach sachgerechten Erwagungen jeweils individuell treffen.

e Nominierungsausschuss (Ziffer 5.3.3 DCGK)

Der Aufsichtsrat hat keinen Nominierungsausschuss gebildet, der ausschlieRlich mit Vertretern der Anteils-
eigner besetzt ist und dem der Aufsichtsrat fiir dessen Wahlvorschldge an die Hauptversammlung geeignete
Kandidaten vorschldgt. Der Empfehlung in Ziffer 5.3.3 des Deutschen Corporate Governance Kodex liegt der
Gedanke zugrunde, dass in Form eines transparenten, planvollen Verfahrens geeignete Kandidaten fiir den
Aufsichtsrat gefunden werden sollen. In Anbetracht der Anteilseignerstruktur der GAG Immobilien AG und
der bestehenden Bindungen fuir die Besetzung des Aufsichtsrats wird dieser Empfehlung nicht entsprochen.

e Konkrete Ziele fur die Zusammensetzung des Aufsichtsrats (Ziffer 5.4.1 Abs. 2 und 3 DCGK)

Der Aufsichtsrat soll gemaR Ziffer 5.4.1 Abs. 2 Deutscher Corporate Governance Kodex fiir seine Zusammen-
setzung konkrete Ziele benennen, die unter Beachtung der unternehmensspezifischen Situation die interna-
tionale Tatigkeit des Unternehmens, potentielle Interessenkonflikte, die Anzahl der unabhédngigen Aufsichts-
ratsmitglieder im Sinn von Ziffer 5.4.2, eine festzulegende Altersgrenze fur Aufsichtsratsmitglieder und Viel-
falt (Diversity) berticksichtigen. Diese konkreten Ziele sollen insbesondere eine angemessene Beteiligung von
Frauen vorsehen. GemaR Ziffer 5.4.1 Abs. 3 DCGK sollen Vorschldge des Aufsichtsrats an die zustdndigen
Wahlgremien diese Ziele berticksichtigen und die Zielsetzung und der Stand der Umsetzung sollen im Corpo-
rate Governance Bericht veréffentlicht werden. Im Interesse des Unternehmens wird sich der Aufsichtsrat bei
seinen Wahlvorschldgen an die Hauptversammlung jeweils allein von den Kenntnissen, Fahigkeiten und
fachlichen Erfahrungen, aber nicht vom Geschlecht oder einer starren Altersgrenze leiten lassen. Feste Ziel-
groRen, die zu einem bestimmten Zeitpunkt erreicht werden sollen, sind aus diesem Grund nicht vorgesehen.

Koln, im Februar 2015

Der Vorstand Der Vorsitzende des Aufsichtsrates




