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Kennzahlen

Finanzielle Kennzahlen in Mio. € 2023 2024 Veréanderung in %
Adjusted EBITDA Total (fortgefuhrte Geschéaftsbereiche) 634,8 643,8 1,4
Adjusted EBITDA Rental 638,1 626,4 -1,8
Adjusted EBITDA Value-add 10,6 20,7 95,3
Adjusted EBITDA Recurring Sales 1,3 1,4 7,7
Adjusted EBITDA Development -15,2 -4,7 -69,1
Adjusted EBITDA der aufgegebenen Geschaftsbereiche 44,6 50,4 13,0
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéftsbereiche) 546,1 504,2 -7.7

Adjusted EBT (fortgefuihrte Geschéftsbereiche)

pro Aktie in €** 1,38 1,27 -8,0

Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéftsbereiche)

nach Minderheiten 539,3 498,8 -7,5

Adjusted EBT (fortgefuihrte Geschéftsbereiche)

nach Minderheiten pro Aktie in €** 1,36 1,26 -7,5

Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties -3.722,2 -639,9 -82,8

Ergebnis vor Steuern (EBT) -3.419,3 -567,9 -83,4

Periodenergebnis -2.761,1 -591,0 -78,6

Operating Free Cash-Flow 267,2 552,6 >100

Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 384,8 725,5 88,5

Cashflow aus der Investitionstatigkeit 291,3 -77,8 -

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -658,9 -417,1 -36,7

Gesamtsumme Instandhaltung, Modernisierung,

Bestandsinvestitionen und Neubau* 450,1 455,1 1,1
davon Instandhaltungsleistungen 149,0 160,5 7.7
davon Modernisierung und Bestandsinvestitionen* 1159 1219 52
davon Neubau 185,2 172,7 -6,7

Bilanzielle Kennzahlen/Financial Covenants in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024 Veranderung in %

Verkehrswert des Immobilienbestands 24.461,1 23.971,9 -2,0

NAV 16.976,6 16.575,4 -2,4

NAV pro Aktie in €** 42,77 41,76 2,4

LTV in % 30,4 29,3 -1,0pp

Bereinigtes Net Debt/Adjusted EBITDA Total* 12,3x 11,2x -1,1x

ICR 6,8x 5,1x -1,7x

Nichtfinanzielle Kennzahlen 2023 2024 Veranderung in %

Anzahl eigene Wohnungen 139.847 139.507 -0,2

Anzahl verkaufte Wohnungen 374 1.389 >100
davon Recurring Sales 57 131 >100
davon Non Core/Sonstiges 317 1.258 >100

Anzahl neu gebauter Wohnungen* 339 1.929 >100
davon fiur den eigenen Bestand* 122 1.033 >100
davon fur den Verkauf an Dritte* 217 896 >100

Leerstandsquote in % 1,5 1,4 -0,1 pp

Monatliche Ist-Miete in €/m? 7,72 8,02 3,9

Mietsteigerung organisch in % 3,4 4.4 1,0 pp

Mitarbeiter, Anzahl 796 723 -9,2

*

*k

Vorjahreswerte 2023 vergleichbar geméaf aktueller Kennzahlendefinition 2024.
Basierend auf der gewichteten durchschnittlichen Anzahl der dividendenberechtigten Aktien.
*** Basierend auf den zum jeweiligen Stichtag dividendenberechtigten Aktien.
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Sehr geehrte Aktionarinnen

und Aktionire, liebe
Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter, sehr geehrte Damen

und Herren,

im Geschéftsjahr 2024 ist Deutsche Wohnen in ruhigeres
Fahrwasser zuriickgekehrt. Sinkende Immobilienwerte und
stark gestiegene Zinsen hatten in den Vorjahren noch unsere
ganze Aufmerksamkeit gefordert, worauf wir mit einer
hohen Kosten- und Kapitaldisziplin reagiert haben. Inzwi-
schen haben die Immobilienpreise die Talsohle erreicht.

Unser Kerngeschaft Vermietung verlief im Jahr 2024 den
Erwartungen entsprechend gut. Die Nachfrage nach Wohn-
raum ist vor allem in den Metropolen, in denen wir aktiv
sind, unverandert hoch. Unsere Kundinnen und Kunden sind
mit unserer Arbeit weiterhin zufrieden. Der Dank fir dieses
gute Zeugnis gilt unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
tern. Der hohe Zuspruch ist zusatzliche Motivation fiir uns,
auch im laufenden Jahr mit vollem Einsatz fiir unsere Kun-
dinnen und Kunden da zu sein.

Zu den besonderen Vorhaben des vergangenen Jahres zéhlte
die planmafige Verdufberung unserer Pflegesparte: Als
Ergebnis eines strategischen Reviews hatten wir beschlos-
sen, dass die Pflegeaktivitaten nicht mehr Teil unserer
Strategie sind. Dem folgte der Verkaufsprozess, den wir
effizient vorangetrieben haben und in diesem Januar erfolg-
reich abschliefden konnten. Im Herbst 2024 verauferten wir
27 Pflegeimmobilien der Katharinenhof-Gruppe mit der
dazugehorenden Betriebsplattform an den Standorten Berlin,
Hamburg, Brandenburg und Sachsen. Zum Jahresstart 2025
folgten 13 weitere Pflegestandorte unter dem Dach der
.Pflegen und Wohnen" in Hamburg. Somit haben wir unser
gesamtes selbst betriebenes Pflegeportfolio erfolgreich
verdufert.

Neben dem Pflegeportfolio veraufderten wir im Jahr 2024
insgesamt 1.389 Wohn- und Gewerbeeinheiten mit einem
Verkaufsvolumen von rund 275,7 Mio. € sowie Immobilien-
vorrate in Hohe von 248,3 Mio. €. Die Verkaufe realisierten

wir in Summe Uber dem bilanzierten Buchwert, was auch fir
die Werthaltigkeit unserer Immobilien spricht.

Wir wollen nun wieder verstarkt Development-Projekte
umsetzen. Dazu haben wir uns ebenfalls zukunftssicher
aufgestellt, indem wir uns im vergangenen Jahr den Zugang
zu weiteren Baugrundstilicken gesichert haben. Auf diesen
werden wir neue Wohnungen bauen und uns so effektiv an
der Linderung der Wohnungsknappheit beteiligen.

Parallel dazu haben wir unsere Developmentaktivitdten mit
denen von Vonovia zusammengefthrt. Mit den gebtindelten
Kompetenzen kénnen wir den Herausforderungen im
Wohnimmobiliensektor noch fokussierter, rascher und
effizienter begegnen.

Blicken wir auf die Geschéaftsentwicklung im Jahr 2024:

Unser Kerngeschaft entwickelte sich erwartungsgematf? gut.
Die Nachfrage nach Wohnraum bleibt weiterhin hoch, die
Mietentwicklung ist positiv. Die durchschnittliche Ist-Miete
stieg zum Stichtagsvergleich um 3,9 % auf 8,02 € pro m? Die
organische Mietsteigerung betrug 4,4 %. Dabei blieb unser
Wohnungsbestand mit einer Leerstandsquote von lediglich
1,4 % erneut nahezu vollvermietet. Dementsprechend stiegen
die Erlose im Segment Rental im Vorjahresvergleich um
2,6 % auf 832,8 Mio. €. Beeinflusst durch allgemeine Preis-
steigerungen erhohten sich unsere operativen Kosten im
Vorjahresvergleich. In der Folge lag das Adjusted EBITDA
Rental mit 626,4 Mio. € leicht unter dem Vorjahreswert.

Die Versorgung unserer Kundinnen und Kunden mit Kabel-
fernsehen, Internet, Telefondienstleistungen und Energie-
lieferungen entwickelte sich im Jahr 2024 positiv. Die
Verpachtung unseres Coax-Netzes bescherte uns einen
Sondereffekt, sodass die Segmenterldse im Bereich
Value-add gegeniiber dem Vorjahr um 26,2 % auf 36,6 Mio. €
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Olaf Weber
CFO

zulegten. Das Adjusted EBITDA Value-add verdoppelte sich
auf 20,7 Mio. €.

Auch im Segment Recurring Sales bauten wir die Erlose auf
29,1 Mio. € aus. Nach Berlicksichtigung von bereinigten
Verkehrswertabgangen blieb ein Adjusted EBITDA Recurring
Sales von 1,4 Mio. €. Das entspricht dem Vorjahresniveau.

Fur das Segment Development blieb das Umfeld 2024
schwierig: Wirtschaftliche Darstellbarkeit und das heraus-
fordernde Beschaffungsumfeld beeinflussten weiterhin die
Geschaftszahlen. Trotzdem stellten wir auch 2024 wieder
1.929 Wohneinheiten in nachgefragten Metropolregionen
fertig. In Neubau und Modernisierungen investierten wir
294,6 Mio. €; in die Instandhaltung flossen 160,5 Mio. €.

Unternehmen und Aktie — Brief des Vorstands

Eva Weif3
CDO

Lars Urbansky
CEO

Infolge der guten Entwicklung in den Segmenten sind auch
die konsolidierten Zahlen sehr zufriedenstellend: Das
Adjusted EBITDA Total der fortgeflihrten Geschaftsbereiche
stieg gegeniiber dem Vorjahr leicht um 1,4 % auf 643,8 Mio. €.
Das entsprechende Adjusted EBT lag mit 504,2 Mio. €
moderat unter Vorjahresniveau.

Das Unternehmen ist weiterhin stabil finanziert. Der Ver-
schuldungsgrad LTV verbesserte sich leicht (-1,0 Prozent-
punkte) und lag mit 29,3 % weiter auf niedrigem Niveau. Der
Verkehrswert unseres Immobilienbestands ging um 2,0 % auf
23.971,9 Mio. € zurlick, der NAV um 2,4 % auf 16.575,4 Mio. €.
Das fiihrte im Geschaftsjahr 2024 zu einem negativen
Ergebniseffekt in Hohe von 639,9 Mio. €. Wir sahen aber
eine deutliche Verlangsamung des Trends im Lauf des




Jahres. Die Wertentwicklung von Immobilien hat nach einer
starken Abwartsbewegung inzwischen die Talsohle erreicht.

Sehr geehrte Aktion&rinnen und Aktionare,

auf der aufderordentlichen Hauptversammlung der Deutsche
Wohnen SE am 23. Januar 2025 haben Sie einem Beherr-
schungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag zwischen der
Vonovia SE und der Deutsche Wohnen SE zugestimmt.
Damit wird die Deutsche Wohnen SE zuktinftig ihr Jahres-
ergebnis in Summe an die Vonovia SE abfiihren. Sollte
unsere Gesellschaft einen Verlust ausweisen, wird dieser
durch die Vonovia SE ausgeglichen. Als Aktionarinnen und
Aktiondre haben Sie die Wahlfreiheit zwischen einer
Garantiedividende in Hohe von netto 1,03 € je Aktie p. a. oder
die Maglichkeit, ihre Aktien zu einem Umtauschverhaltnis
von 0,7947 Vonovia-Aktien je Deutsche Wohnen-Aktie
anzudienen.

Wir danken Ihnen fir Ihr Votum, das mit rund 99 % des
anwesenden Grundkapitals auf der aufderordentlichen
Hauptversammlung eindeutig ausfiel. Dieser Vertrag fuihrt
uns im Gesamtkonzern noch enger zusammen und beg(ins-
tigt unsere gemeinsame Entwicklung am Markt.

Was erwartet uns im Jahr 2025? Wir blicken zuversichtlich
auf das Jahr 2025 - und auch auf die Zeit dariiber hinaus: Die
Deutsche Wohnen SE bewegt sich in einem Markt, der von
Megatrends getragen wird. Bezahlbarer Wohnraum wird in
Metropolregionen noch auf lange Zeit ein knappes Gut
bleiben. Wir werden alle Hande voll zu tun haben, diese
hohe Nachfrage mit unseren bestehenden und auch neu
gebauten Wohnungen zu decken. Wir leisten unseren
Beitrag, wir tragen dazu bei, die Wohnungsnot zu lindern.
Das haben wir in der Vergangenheit bewiesen und werden
wir auch kinftig weiterhin tun. Auf uns ist Verlass.

Hinzu kommt unser umfassendes Geschaftsmodell, das wir
stetig weiterentwickeln. Wir nutzen unsere gewachsene
Erfahrung und setzen die Méglichkeiten ein, die wir Gber die
Einbindung in den Vonovia Konzern in den vergangenen
Jahren gewonnen haben. Gemeinsam operieren wir auf einer
sehr strukturierten und effizienten Plattform.

Fur das laufende Jahr erwarten wir eine weitgehend stabile
Geschaftsentwicklung und ein Adjusted EBITDA Total
deutlich tber Vorjahresniveau. Die gute Entwicklung wird
getragen von positivem Mietwachstum und steigenden
Preiserwartungen im Segment Development. Das

Adjusted EBT wird u. a. aufgrund der stark gestiegenen
Fremdkapitalkosten moderat tiber dem Vorjahreswert liegen.

Des Weiteren erwarten wir flir das Jahr 2025 eine leichte
Steigerung unseres Unternehmenswerts und - ohne Beriick-
sichtigung marktbedingter Wertveranderungen - einen
leichten Anstieg des NAV pro Aktie.

Wir danken |hnen, verehrte Aktiondrinnen und Aktionare,
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, und unseren Unterneh-
menspartnerinnen und -partnern fir lhr Vertrauen und lhre
Mitarbeit im vergangenen Jahr. Wir freuen uns darauf, dass
Sie uns auch im laufenden Jahr begleiten.

Berlin, im Marz 2025
Mit freundlichen Grifsen

i

Lars Urbansky
Chief Executive Officer (CEO)

i

Olaf Weber
Chief Financial Officer (CFO)

Eva Weif}
Chief Development Officer (CDO)
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Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionire,

in einem Umfeld anhaltender gesellschaftspolitischer und
wirtschaftlicher Herausforderungen fiihrte der Vorstand die
Deutsche Wohnen SE auch im Jahr 2024 durch ein erfolgrei-
ches Geschéftsjahr. Die Themen Wohnraumversorgung und
Klima pragten weiterhin den Diskurs. Trotz aller Aufgaben,
die daraus fur die Wohnungswirtschaft resultieren, liefert
das Umfeld dem Konzern eine stabile Basis flr die erfolgrei-
che Umsetzung seines Geschéftsmodells. Wahrend sich die
gesellschaftlichen Megatrends weiter entfalten, bleiben die
regulatorischen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
anspruchsvoll.

Vor diesem Hintergrund entwickelten sich die Segmente in
Summe solide: Im Kerngeschéft Bewirtschaftung sicherte
die anhaltend hohe Nachfrage weiterhin einen stabilen
Cashflow. Wéhrenddessen spiegelten sich in den Segmenten
Value-add, Recurring Sales und Development unverandert
die komplexen Rahmenbedingungen wider. Die nach einge-
hender strategischer Analyse beschlossene Aufgabe der
Pflegeaktivitaten konnte in wesentlichen Teilen am Anfang
des laufenden Geschéftsjahres erfolgreich abgeschlossen
werden.

Auf der aufderordentlichen Hauptversammlung am 23. Januar
stimmten Sie als Aktion&rinnen und Aktionare mit 98,93%
des anwesenden Grundkapitals einem Beherrschung- und
Gewinnabfihrungsvertrag mit der Vonovia SE zu. Das fuhrt
uns im Gesamtkonzern noch einmal enger zusammen,
vereinfacht die Management-Entscheidungen und férdert
die operative und strategische Entwicklung der Deutsche
Wohnen.

Zusammenarbeit von Aufsichtsrat und Vorstand

Im Geschéftsjahr 2024 nahm der Aufsichtsrat die ihm nach
Gesetz, Satzung, Geschéaftsordnung und Deutschem Corpo-
rate Governance Kodex obliegenden Aufgaben mit grofser
Sorgfalt wahr. Wir berieten den Vorstand regelmafig bei
dessen Leitung des Unternehmens und Giberwachten laufend
seine Tatigkeit. Als Kontrollgremium waren wir in alle

Unternehmen und Aktie — Brief des Vorstands | Bericht des Aufsichtsrats

Entscheidungen, die fir das Unternehmen von grundlegen-
der Bedeutung waren bzw. sind, unmittelbar und frihzeitig
eingebunden.

Der Vorstand informierte unser Gremium regelmafig,
zeitnah und umfassend schriftlich und mundlich Gber alle
relevanten Fragen der Geschéftspolitik, der Unternehmens-
planung und -strategie, der Lage des Unternehmens ein-
schlieflich der Chancen und Risiken sowie liber Fragen des
Gangs der Geschafte, des Risikomanagements und der
Compliance. Abweichungen zwischen tatsachlicher und
geplanter Entwicklung wurden durch den Vorstand umfas-
send erlautert. Bedeutende Geschaftsvorgédnge stimmte der
Vorstand mit uns ab.

Auch aufderhalb der Aufsichtsrats- und Ausschusssitzungen
standen ich als Aufsichtsratsvorsitzender und die tbrigen
Aufsichtsratsmitglieder in regelmafsigem Austausch mit den
Vorstanden. Die besprochenen Themen betrafen u. a. die
strategische Ausrichtung des Unternehmens, die Geschafts-
entwicklung sowie operative Entscheidungen.

Fortbildung des Aufsichtsrats

Am 3. Dezember 2024 unterzogen sich alle Mitglieder des
Aufsichtsrats einer Schulung zum Thema ESG. In der Sitzung
legten die Partner der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Deloitte GmbH den Teilnehmern ausfthrlich die aktuellen
Regelungen und Auswirkungen der Corporate Sustainability
Reporting Directive (CSRD) dar, einschlieftlich der damit
verbundenen Uberarbeitung der Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung. Zu den Diskussionspunkten zéhlte auch die
Berichterstattung nach den European Sustainability Reporting
Standards (ESRS) im Hinblick auf den Risikomanagement-
prozess. In das Risikomanagement werden nach der Trans-
formation in deutsches Recht die Erhebung und Bewertung
der wesentlichen Auswirkungen der Unternehmenstatigkeit
auf Mensch und Umwelt sowie die Steuerung bzw. Darstel-
lung der nachhaltigkeitsbezogenen Risiken und Chancen fiir
das Unternehmen noch intensiver einzubeziehen sein.



Sitzungen und Beschliisse des Aufsichtsrats

Im Geschéftsjahr 2024 trat der Aufsichtsrat insgesamt

zehnmal zu Beratungen und Beschlussfassungen zusammen:

zweimal in Form einer Prasenzsitzung (Méarz und Mai),
funfmal im Rahmen einer Videokonferenz (Februar, Juli,
August, September und Dezember) und dreimal in hybrider
Form (August, September und Dezember). Viermal traf der
Aufsichtsrat Entscheidungen im schriftlichen Verfahren
(April, Juni, Juli und Dezember).

Die Teilnahmequote an den insgesamt zehn Aufsichtsrats-
und sechs Ausschusssitzungen im abgelaufenen Geschafts-
jahr ist in der nachstehenden Tabelle aufgeschliisselt. An den
Beschlussfassungen im schriftlichen Verfahren nahmen stets
alle Mitglieder des jeweiligen Gremiums teil. Zur Vorberei-
tung der Zusammenkinfte Gbermittelte der Vorstand dem
Aufsichtsratsgremium rechtzeitig umfassende und aussage-
kraftige schriftliche Berichte und Beschlussvorschlage.

Sitzungen des Aufsichtsrats und der Ausschiisse* im Geschiftsjahr 2024

Présidial- und

Mitglied Aufsichtsrat ~ Nominierungsausschuss Priifungsausschuss Quote (%)
Dr. Hef® 10/10 2/2 - 100
Coners 10/10 - 4/4 100
Hohlbein 10/10 - 4/4 100
Schauerte 8/10 2/2 - 83
Dr. Stetter 9/10 2/2 4/4 92
Trapp™* 8/10 2/2 4/4 88

Der Finanzausschuss nahm Beratungen und Entscheidungen im Umlaufverfahren vor.
** Vormals Schumacher.

Aufgabenschwerpunkte

Schwerpunkte unserer Aufsichtsratsarbeit bildeten im
Geschaftsjahr die Gberwachende Begleitung der Geschafts-
planung, der Geschéftsentwicklung sowie der Unterneh-
mensstrategie der Gesellschaft. Weitere eingehende Be-
trachtungen widmeten wir der Finanz- und Liquiditatslage,
den laufenden und in Planung befindlichen Baumafnahmen,
den Nachhaltigkeitsprozessen und der organisatorischen
Weiterentwicklung der Deutsche Wohnen SE.

Zwei Themen, die unsere Aufmerksambkeit im vergangenen
Jahr in besonderer Weise forderten, waren die Beteiligung
an der QUARTERBACK-Gruppe sowie die Umsetzung der
beschlossenen strategischen Verdufberung des Pflege-
portfolios.

Sitzungen

Am 27. Februar 2024 beriet der Aufsichtsrat per Videokonfe-
renz Uber die Beteiligung von Deutsche Wohnen an der
QUARTERBACK Immobilien AG. Vor dem Hintergrund der
angespannten Marktsituation erérterte unser Gremium die
potenziellen Folgen fir die Projektentwicklungen und
besprach einen Plan zur Anpassung der strategischen
Ausrichtung. Weitere Themen im Zusammenhang mit der
QUARTERBACK-Gruppe waren Restrukturierungsansatze
zur Sanierung des Bereichs Real Estate sowie die Neuaus-
richtung des Segments Neue Energie.

Am 19. Méarz trat unser Gremium zur Bilanz feststellenden
Sitzung zusammen. Wir billigten den Jahres- und Konzern-
abschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2023 nebst
Lagebericht und verabschiedeten den Bericht des Aufsichts-
rats. Ferner verabschiedeten wir den Abhangigkeitsbericht
und die Erklarung zur Unternehmensfihrung. Im Zuge der
Betrachtungen der operativen und wirtschaftlichen Ge-
schaftsentwicklung erérterten wir die Vorteile, die sich fir
Deutsche Wohnen aus der Geschéftsbesorgung durch die
Vonovia Gruppe ergeben. Ein strategischer Beratungspunkt
betraf die Fortfiihrung des Segments Pflege. In Vorbereitung
auf die ordentliche Hauptversammlung besprachen wir
Agenda und Beschlussvorschlage. Besprechungs- und
Beschlussthemen mit Personalbezug waren die Zielerrei-
chung fir den STl 2023, der Vergltungsbericht 2023, die
Festlegung der Zielgrofien fir den LTI 2024 bis 2027, die
Anpassung des Vorstandsvergiitungssystems aufgrund der
Anderung der Key Performance Indicators im Konzern, die
Anpassung der Vorstandsvertrage und die Vertragsverlange-
rung von CFO Olaf Weber.

Am 8. April beschloss unser Gremium im Umlaufverfahren
den Abschluss eines Dienstleistungsvertrags mit einem
externen Makler und dessen Beauftragung mit der Veraufe-
rung von Objekten aus dem Pflegeportfolio.
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Im Anschluss an die Hauptversammlung trat der Aufsichts-
rat am 6. Mai zur konstituierenden Sitzung zusammen. Das
Gremium wabhlte den Vorsitzenden und beriet tiber die
Besetzung der Ausschisse.

Am 10. Juni setzten wir die Beratung tiber die Ausschussbe-
setzung fort und trafen im Umlaufverfahren entsprechende
Entscheidungen.

Im Mittelpunkt einer Videositzung am 3. Juli standen Bera-
tungen und Beschlussfassungen zur QUARTERBACK Immo-
bilien AG und der nachhaltigen Beteiligungsrestrukturierung:
Mit Blick auf den Bereich Real Estate besprach das Gremium
den von der QUARTERBACK erarbeiteten Plan zum Verkauf
des Vermietungsbestands und ausgewahlter Projekte zur
Starkung der Liquiditat der QUARTERBACK Immobilien AG
sowie die Rolle der Deutsche Wohnen SE als potenzielle
Kauferin. Eine weitere Uberlegung war die Herauslésung des
Energiegeschafts aus der QUARTERBACK-Gruppe durch ein
Carve-out unter Nutzung der positiven Rahmenbedingungen
im Bereich neuer Energien. Unser Gremium beschloss den
Erwerb einer 40 %-Minderheitsbeteiligung sowie eine
Darlehensvergabe an die QUARTERBACK New Energy,
quotal zu dem Mitgesellschafter.

Am 26. Juli wahlte der Aufsichtsrat im Umlaufbeschluss
Frau Simone Trapp zur Vorsitzenden des Priifungsausschusses.

Nach eingehender Beratung genehmigte der Aufsichtsrat am
15. August im Rahmen einer Videokonferenz den Verkauf
von 25 eigenbewirtschafteten Pflegeheimen und des im Bau
befindlichen Pflegeheims in Berlin-Pankow sowie der Be-
triebsplattformen von Katharinenhof, Hamburger Senioren
Domizile und Deutsche Wohnen Care SE.

Am 26. August erteilten wir im Rahmen einer hybriden
Zusammenkunft die Zustimmung zum Verkauf von sieben
Wohnimmobilien-Projektentwicklungen der Deutsche
Wohnen-Gruppe in Leipzig, Dresden, Halle und Béblingen.
Zudem gaben wir die Einwilligung zur Bildung eines Joint
Ventures, das diese Projektentwicklungen, vier weitere
Objekte der Vonovia Gruppe sowie drei Objekte der
QUARTERBACK-Gruppe erwarb und an dem minderheitlich
die GSW Immobilien AG beteiligt ist.

In der Hybridsitzung am 12. September erérterte das
Gremium den Bericht zur Geschaftsentwicklung und beriet
zum Fortgang der Restrukturierung der Beteiligung an der
QUARTERBACK-Gruppe mit den wesentlichen Zielsetzungen
der Fortfiihrung der Geschaftstatigkeit der QUARTERBACK
bei angemessener Anpassung des Volumens der aktuellen
Developmentplattform sowie Riickftihrung der
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Gesellschafterdarlehen. Ein weiteres Thema war die Aktuali-
sierung der Geschaftsordnung fiir den Vorstand der Deutsche
Wohnen SE durch Anpassung der Wertgrenzen fur
zustimmungspflichtige Rechtsgeschafte.

Anknipfend an die vorausgegangenen Beratungen fasste der
Aufsichtsrat am 29. September den Beschluss zum Erwerb
wesentlicher Assets und Anteile von Tochtergesellschaften
der QUARTERBACK Immobilien AG gegen eine Ubernahme
bzw. Abl6sung von Finanzverbindlichkeiten sowie die
Zahlung eines Kaufpreises unter Verrechnung mit bestehen-
den Gesellschafterdarlehen.

Am 3. Dezember besprach unser Gremium den Bericht zur
Geschéftsentwicklung, das Budget fiir das Jahr 2025 sowie
den Funfjahresplan der Gesellschaft. Wir informierten uns
zum Fortgang des QUARTERBACK-Asset-Erwerbs und
nahmen die daftr erforderlichen Share und Asset Deals
einschlieflich der notwendigen Anpassungen in Art, Um-
fang und Finanzierung billigend zur Kenntnis. Wir erorterten
den Bericht zur Integration und Bewirtschaftung der von der
QUARTERBACK erworbenen Developmentprojekte. Ferner
berieten wir Uiber den anstehenden Abschluss eines Beherr-
schungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags zwischen der
Vonovia SE und der Deutsche Wohnen SE samt der den
Aktionéren der Gesellschaft anzubietenden Abfindung auf
der Grundlage eines borsenkurs- bzw. ertragswertbasierten
Umtauschverhéltnisses gegen Aktien von Vonovia. Die
Bescheinigung des Abschlusspriifers zur EMIR-Priifung
gemaf § 32 WpHG zum 31. Dezember 2023 fiir Deutsche
Wohnen nahmen wir zur Kenntnis.

Am 11. Dezember genehmigten wir im Umlaufbeschluss den
Umsetzungsstart des Neubauprojekts Schlichtallee 1in
Berlin-Lichtenberg im 1. Quartal 2025 als Development to
hold mit 158 Wohneinheiten und einer Wohnflache von rund
1.666 m? sowie 35 PKW-Stellplstzen.

Im Rahmen einer Videositzung am 14. Dezember erteilten
wir dem Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag mit
der Vonovia SE nach eingehender Beratung mit dem Gut-
achter und dem Vertragsprtifer unsere Zustimmung. Wir
nahmen die Vertragsberichte der Vorstande der Gesellschaf-
ten zur Kenntnis und verabschiedeten den Beschluss-
vorschlag fir die aufderordentliche Hauptversammlung zum
Unternehmensvertrag.



Arbeit der Ausschiisse

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Aufgaben bildet der
Aufsichtsrat Ausschisse, die jeweils mit vier Mitgliedern
besetzt sind. Im Berichtsjahr bestanden drei Ausschiisse:

> Prasidial- und Nominierungsausschuss mit den Mitglie-
dern Dr. Fabian Hef als Vorsitzendem, Peter Hohlbein (seit
10. Juni 2024), Christoph Schauerte, Simone Trapp,
Dr. Florian Stetter (bis 10. Juni 2024)

> Priifungsausschuss mit den Mitgliedern Simone Trapp als
Vorsitzende, Catrin Coners, Peter Hohlbein, Dr. Florian
Stetter

> Finanzausschuss mit den Mitgliedern Christoph Schauerte
als Vorsitzendem, Catrin Coners, Dr. Fabian Hef,
Peter Hohlbein (bis 10. Juni 2024), Dr. Florian Stetter (seit
10.Juni 2024)

Die Aufgaben der jeweiligen Ausschiisse werden ausfihrlich
in der Erklarung zur Unternehmensfiihrung beschrieben.

Grundsatzlich werden in den Ausschiissen die Beschlisse
des Aufsichtsrats und Themen vorbereitet, die im Aufsichts-
ratsplenum zu behandeln sind. Soweit gesetzlich zulassig,
wurden einzelnen Ausschiissen durch die Geschaftsordnung
oder durch Beschlisse des Aufsichtsrats Entscheidungs-
befugnisse tbertragen.

Die Ausschussvorsitzenden berichteten in den Aufsichts-
ratssitzungen regelmafig und umfassend tber die Inhalte
und Ergebnisse abgehaltener Ausschusssitzungen.

Prdsidial- und Nominierungsausschuss

Der Présidial- und Nominierungsausschuss kam im Berichts-
jahr zweimal zusammen (12. und 19. Mé&rz), einmal hybrid
und einmal in Prasenz. Der Ausschuss beriet iber die
Anpassung des Vorstandsverglitungssystems, da die Rahmen-
bedingungen im Immobiliensektor eine Differenzierung
zwischen rendite- und liquiditatsorientierten Steuerungs-
kennzahlen erforderten. Dementsprechend empfahl er

dem Aufsichtsrat, zukinftig auf die Kennzahlen Adjusted
Earnings Before Taxes (EBT) bzw. Operating Free Cash-Flow
(OFCF) abzustellen. Weitere Beratungs- und Empfehlungs-
themen betrafen die Aktualisierung der Geschaftsverteilung
im Vorstand sowie die Abgabe der aktualisierten Entspre-
chenserklarung. Im Rahmen der Personalangelegenheiten
besprach der Ausschuss die Wiederbestellung des CFO
Olaf Weber, die Festlegung der Zielerreichung des Vorstands
zum STl 2023, die Zielvereinbarung zum STl 2024, den
Vergltungsbericht 2023 sowie die Festlegung der Vorgaben
zum Long-Term-Incentive-Plan 2024 bis 2027 gemaf dem
neuen Vergltungssystem. Ferner bereitete der Ausschuss
den Vorschlag an die Hauptversammlung zur Wiederwahl
der Aufsichtsratsmitglieder Simone Trapp, Dr. Fabian Hef}
und Dr. Florian Stetter vor.

Priifungsausschuss

Der Prifungsausschuss (Audit Committee) traf sich im
Berichtsjahr zu vier Sitzungen (12. Mérz, 2. Mai, 5. August
und 7. November). In den Zusammenkiinften, von denen
zwei in Prasenz und zwei per Videokonferenz stattfanden,
behandelte er die fir ihn relevanten Gegenstande der
Aufsichtsratsarbeit. Dazu zéhlten die Vorprifung des
Jahresabschlusses, des Konzernabschlusses und der Zwi-
schenberichte der Deutsche Wohnen SE sowie die Er6rte-
rung des Risikomanagementsystems und der Revision. Der
Ausschuss tiberwachte die Tatigkeit der Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, besprach die Priifungsschwerpunkte und
arbeitete die Empfehlung an den Aufsichtsrat aus, der
Hauptversammlung als Abschlussprifer PwC Pricewater-
houseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Berlin, vorzuschlagen. Darliber hinaus beschéftigte sich der
Ausschuss eingehend mit der Einfihrung eines Case-
Management-Systems, dem Compliance-Programm und der
Prifung bzw. Einfiihrung eines konzerninternen KI-Systems.
Weitere Themen waren die Erorterung der wirtschaftlichen
Lage der QUARTERBACK-Gruppe, der Restrukturierung
innerhalb der Gruppe durch Bestandsverkaufe und
Darlehenstilgung sowie die Planung und Umsetzung der
Verauferung des Segments Pflege.

Finanzausschuss

Der Finanzausschuss traf im Berichtsjahr fiinf Beschlisse im
Umlaufverfahren (13. Mérz, 22. April, 2. Mai, 25. Juli und

10. Oktober): Er gab die Zustimmung zum Verkauf von drei
fremdbewirtschafteten Pflegeheimen. Er genehmigte die
Verauferung eines Developmentgrundstiicks in Berlin im
Rahmen eines Share Deals. Zudem bewilligte er die Refinan-
zierung eines grundpfandrechtlich besicherten Darlehens
und stimmte dem Verkauf eines 1.095 Wohn- und Gewerbe-
einheiten umfassenden Portfolios zu.

Zudem genehmigte er den Verkauf von vier Development-
Projekten an eine GmbH & Co. KG, an der die Tochtergesell-
schaft GSW Immobilien AG als Kommanditistin minderheit-
lich beteiligt ist. Diese KG erwarb zudem sechs weitere
Objekte der Vonovia Gruppe.
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Corporate Governance

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen SE ver-
pflichten sich den Prinzipien einer guten Corporate Gover-
nance. Auch im Berichtsjahr befassten sich die Mitglieder
des Aufsichtsrats sorgfaltig mit den Anforderungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK). Am

2. Marz 2025 verabschiedete das Gremium die jlingste
Entsprechenserklarung. Seit der letzten Entsprechenserkla-
rung vom Marz 2024 hat die Gesellschaft samtlichen, vom
Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil des Bundes-
anzeigers bekannt gemachten Empfehlungen der ,Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex"
in der am 27. Juni 2022 veroffentlichten Fassung mit Ausnah-
me von G.10 entsprochen, und sie wird den Empfehlungen
des Kodex mit Ausnahme von G.10 kiinftig entsprechen.

Gemafs der Empfehlung G.10 Satz 1 sollen die einem Vor-
standsmitglied gewéhrten variablen Vergiitungsbetrage von
ihm unter Berticksichtigung der jeweiligen Steuerbelastung
tberwiegend in Aktien der Gesellschaft angelegt oder
entsprechend aktienbasiert durch die Gesellschaft gewahrt
werden. Gemaf dem von der Hauptversammlung am
2.Juni 2022 gebilligten Verglitungssystem und dem der
Hauptversammlung am 6. Mai 2024 vorgelegten, angepass-
ten Vergltungssystem erhalten die Vorstande ihre Verg-
tung vollstéandig in bar ausgezahlt

L www.deutsche-wohnen.com/entsprechenserklaerung.

Von den sechs Aufsichtsratsmitgliedern waren im Berichts-
jahr drei Mitglieder als unabhangig anzusehen. Maégliche
Konflikte von Individualinteressen der Organmitglieder mit
den Unternehmensinteressen, die die Mitglieder des Auf-
sichtsrats unverziiglich offenzulegen hatten, traten im
Geschaftsjahr 2024 nicht auf.

Der Aufsichtsrat befasste sich mit der Angemessenheit des
eingerichteten Internen Kontrollsystems und priifte dessen
Wirksamkeit. Dabei Giberzeugte er sich, auch auf Basis von
Erorterungen mit dem Abschlusspriifer (in Bezug auf die
Rechnungslegung) sowie mit der Internen Revision, davon,
dass die eingerichteten technischen und organisatorischen
Vorkehrungen im Sinne von Kontrollen sicherstellen konn-
ten, das Unternehmen vor Schaden durch Vermégensverlust,
dolose Handlungen oder Fehlsteuerungen in allen wesent-
lichen Belangen zu bewahren. Als Mafstab dafiir wurden

u. a. auch die Prinzipien des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex der jlingsten Veroffentlichung aus dem

Jahr 2022 angesetzt. Somit kam der Aufsichtsrat zu dem
Schluss, dass das Interne Kontrollsystem in allen wesent-
lichen Belangen angemessen und wirksam ist.
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Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der Deutsche
Wohnen SE zum 31. Dezember 2024 und der Konzern-
abschluss sowie der zusammengefasste Lagebericht der
Gesellschaft wurden von dem durch die ordentliche Haupt-
versammlung am 6. Mai 2024 bestellten und vom Aufsichts-
rat beauftragten Abschlussprifer, der Pricewaterhouse-
Coopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Berlin,
geprift und mit einem uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerk versehen. Verantwortliche Prifungspartner waren
Michael Preifs und Dr. Frederik Mielke.

Der Jahresabschluss der Deutsche Wohnen SE und der
Konzernabschluss, der zusammengefasste Lagebericht der
Deutsche Wohnen SE und des Konzerns sowie die Priifungs-
berichte des Abschlussprifers wurden allen Aufsichtsrats-
mitgliedern sofort nach Aufstellung zur Verfligung gestellt.
Der Abschlussprifer hat an den Sitzungen des Priifungsaus-
schusses zur Erdrterung der Abschlussunterlagen fur die
Bilanz-Aufsichtsratssitzung teilgenommen. Er hat Gber die
wesentlichen Ergebnisse seiner Priifung, insbesondere
hinsichtlich der diesjahrigen Prifungsschwerpunkte, den
sogenannten Key Audit Matters, berichtet und ergénzende
Auskinfte erteilt.

Die Vorsitzende des Priifungsausschusses hat dem Auf-
sichtsrat in seiner Sitzung am 24. Marz 2025 umfassend
Uber den Jahresabschluss und die Abschlussprtifung berich-
tet. Zudem erlduterte der Abschlussprifer die wesentlichen
Ergebnisse seiner Priifung und stand den Aufsichtsrats-
mitgliedern fur ergédnzende Fragen und Auskiinfte zur
Verfugung.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss, den Konzernab-
schluss, den zusammengefassten Lagebericht, den Vor-
schlag firr die Verwendung des Bilanzgewinns sowie die
Priifungsberichte des Abschlusspriifers sorgfaltig geprift. Es
haben sich keine Einwendungen ergeben. Der Aufsichtsrat
hat daraufhin, der Empfehlung des Priifungsausschusses
entsprechend, den vom Vorstand aufgestellten Jahres- und
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2024 gebilligt. Der
Jahresabschluss ist damit festgestellt.

Der festgestellte Jahresabschluss weist einen Bilanzgewinn
aus. Der Aufsichtsrat schliefdt sich dem Vorschlag des
Vorstands Uber die Verwendung des Bilanzgewinns an.

Der ordentlichen Hauptversammlung wird vorgeschlagen,
fur das Geschaftsjahr 2024 eine Dividende von 0,04 € je
Inhaberaktie auszuschitten, einen Teil in andere Gewinnrtick-
lagen einzustellen und den verbleibenden Jahresiiberschuss
auf neue Rechnung vorzutragen.


https://ir.deutsche-wohnen.com/websites/dewohnen/German/4400/entsprechenserklaerung.html

Den vom Vorstand erstellten Bericht iber die Beziehungen
zu verbundenen Unternehmen der Deutsche Wohnen SE
sowie den Prifungsbericht des Abschlussprifers hierzu hat
der Aufsichtsrat ebenfalls geprft.

Es wurden keine Beanstandungen erhoben. Der Abschluss-
prifer hat dem Bericht des Vorstands tiber die Beziehungen
zu verbundenen Unternehmen folgenden uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk gemaf § 313 Abs. 3 AktG erteilt:

.Nach unserer pflichtméafigen Priifung und Beurteilung
bestatigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. beiden im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften die
Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war,

3. beidenim Bericht aufgefiihrten Maftnahmen keine
Umstande fiir eine wesentlich andere Beurteilung als die
durch den Vorstand sprechen.”

Wir schliefsen uns diesem Urteil an. Aufgrund unserer
eigenen Prifung sind gegen die Erklarung des Vorstands am
Schluss des Berichts liber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen keine Einwendungen zu erheben.

Personalia

In der ordentlichen Hauptversammlung am 6. Mai 2024
wurden Dr. Fabian He®, Dr. Florian Stetter und Simone Trapp
(vormals Schumacher) erneut in den Aufsichtsrat der
Gesellschaft gewahlt. In seiner im Anschluss an die Haupt-
versammlung abgehaltenen konstituierenden Sitzung wahlte
der Aufsichtsrat Dr. Fabian Hefs erneut zum Vorsitzenden
des Gremiums.

Schlusswort

Im Namen des Aufsichtsrats danke ich den Mitgliedern des
Vorstands sowie allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
der Deutsche Wohnen SE und samtlicher Konzerngesell-
schaften flir ihren erneut grofden Einsatz und ihre Leistungen
im abgelaufenen Geschéftsjahr.

Berlin, 24. Mé&rz 2025
Fur den Aufsichtsrat

Dr. Fabian Hef%
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Vorstand

Dem Vorstand der Deutsche Wohnen SE gehorten zum 31. Dezember 2024 drei Mitglieder an.

Lars Urbansky
Vorstandsvorsitzender (CEO)

Lars Urbansky wurde zum 1. April 2019 zum Mitglied des
Vorstands der Deutsche Wohnen SE bestellt und war

bis Ende 2021 als Chief Operating Officer tatig. Mit Wirkung
zum 1. September 2023 wurde er zum Vorsitzenden des
Vorstands (Chief Executive Officer/CEQ) berufen.

Lars Urbansky beendete im Jahr 2006 sein Studium der

Immobilienwirtschaft an der Fachhochschule Gelsenkirchen.

Er war von 1996 bis 2008 bei der GEHAG GmbH in Berlin
tatig und fihrte dort auch den Bereich Controlling. Seit dem
Jahr 2008 ist er in fihrenden Positionen fiir die Deutsche
Wohnen-Gruppe tatig. Von 2008 bis 2013 war er Leiter
Portfoliomanagement. Dies beinhaltete in der Zeit von 2009
bis 2012 auch den Akquisitions- und Verkaufsbereich. Seit
dem Jahr 2014 ist er zudem Geschaftsfihrer der Deutsche
Wohnen Immobilien Management GmbH und mitverant-
wortlich fur das bundesweite Servicenetz der Deutsche
Wohnen-Gruppe. In diesem wird der gesamte Vermietungs-
prozess und der kaufmannische und technische Quartiers-
service abgebildet.

Olaf Weber
Mitglied des Vorstands (CFO)

Olaf Weber ist zum 1. Januar 2022 zum Mitglied des Vor-
stands (Chief Financial Officer) von Deutsche Wohnen
bestellt worden.

Olaf Weber absolvierte nach seiner Ausbildung zum Bank-
kaufmann ein Studium an der Frankfurt School of Finance,
das er im Jahr 2002 als Diplom-Bankbetriebswirt abschloss.
Er war in der Zeit von 1998 bis 2007 bei der Deutschen
Bank AG als Vice President im Bereich Capital Market Sales
tatig. Im Jahr 2007 wechselte Herr Weber zur OBI Group
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Holding als stellvertretender Leiter Group Treasury und
leitete anschliefsend von 2011 bis 2013 die Bereiche Treasury
und Risiko-Controlling bei der EDE GmbH. Seit dem

Jahr 2013 ist er in flihrenden Positionen im Finanzbereich bei
der Vonovia SE und seit Januar 2025 als Leiter Beteiligungs-
management Klimainvestitionen tatig.

Eva Weif3
Mitglied des Vorstands (CDO)

Eva Weifs wurde mit Wirkung zum 1. September 2023 zum
Mitglied des Vorstands (Chief Development Officer) be-
stellt.

Eva Weif} ist gelernte Bankkauffrau und seit 1993 Immobi-
lienfachwirtin. Im Jahr 2015 wechselte Frau Weif5 zum
Immobilienprojektentwickler BUWOG Bautrager GmbH,
zunachst als Abteilungsleiterin Development und seit dem
Jahr 2020 als Geschéaftsfiihrerin. Zuvor war Eva Weifs bei
unterschiedlichen Wohnungsbauunternehmen in leitenden
Funktionen, u. a. als Prokuristin und Abteilungsleiterin
Development, tatig. Fir den erfolgreichen strategischen
Ausbau und die Platzierung von BUWOG als fiihrenden
deutschen Wohnimmobilienentwickler zeichnet sich Frau
Weifs verantwortlich. Sie ist Mitglied im Vorstand des ZIA
Regionalverband Ost, im Vorstand des BfW-Landesverbands
Berlin-Brandenburg, in der IHK-Vollversammlung und der
IHK-Etatkommission sowie dem DIHK-Ausschuss Bau- und
Immobilienwirtschaft.



Aufsichtsrat

Der aktuelle Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern.

Dr. Fabian Hef3
Vorsitzender
General Counsel/Leiter Recht, Vonovia SE

Dr. Florian Stetter
Stellvertretender Vorsitzender
Selbststandiger Immobilieninvestor

Catrin Coners
Leiterin Nachhaltigkeit, Vonovia SE

Peter Hohlbein
Geschéaftsfiihrender Gesellschafter, Hohlbein & Cie.
Consulting

Christoph Schauerte
Leiter Rechnungswesen, Vonovia SE

Simone Trapp
Senior Specialist Structured Finance, BMW AG

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Prdsidial- und Nominierungsausschuss

Dr. Fabian Hef, Vorsitzender

Peter Hohlbein (seit 10. Juni 2024)
Christoph Schauerte

Simone Trapp

Dr. Florian Stetter (bis 10. Juni 2024)

Priifungsausschuss
Simone Trapp, Vorsitzende
Catrin Coners

Peter Hohlbein

Dr. Florian Stetter

Finanzausschuss

Christoph Schauerte, Vorsitzender
Catrin Coners

Dr. Fabian Hef}

Peter Hohlbein (bis 10. Juni 2024)
Dr. Florian Stetter (seit 10. Juni 2024)
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Corporate Governance

In der Erklarung zur Unternehmensfihrung (zugleich
Corporate-Governance-Bericht) berichten Vorstand und
Aufsichtsrat flr das abgelaufene Geschaftsjahr geméaf

§§ 289f, 315d HGB bzw. gemaf Grundsatz 23 des Deutschen
Corporate Governance Kodex (DCGK, in der aktuellen
Fassung vom 28. April 2022) tber die Prinzipien der Unter-
nehmensfiihrung und zur Corporate Governance.

Die Erklérung beinhaltet die Entsprechenserklarung, die
Angabe zu Unternehmensfihrungspraktiken, die Beschrei-
bung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie
wesentliche Corporate-Governance-Strukturen. Die Erkla-
rung ist auch auf der 2 Internetseite Gffentlich zuganglich.
Geméafs § 317 Abs. 2 Satz 6 HGB sind die Angaben nach

§§ 289f, 315d HGB nicht in die Priifung durch den Abschluss-
prifer einbezogen.

Grundlagen
Grundverstindnis

Heute zeichnet sich eine erfolgreiche Unternehmenstatigkeit
vor allem durch die Akzeptanz des Geschaftsmodells bei
allen relevanten Interessengruppen aus, seien es die Kunden,
die Zivilgesellschaft und Offentlichkeit, die Kapitalgeber
oder die Geschaftspartner. Dabei nehmen die Integritat von
Managementhandlungen und die Nachhaltigkeit von Ge-
schaftsmodellen sowie die Wahrnehmung gesellschaftlicher
Verantwortung eine zunehmend entscheidende Rolle ein.
Dies gilt ohne Abstriche auch fir die Immobilienwirtschaft.

Jedes Fehlverhalten von Unternehmensfiihrungen fiihrt
regelmafdig auch zu einer gesetzlichen Verscharfung der
Regeln zur Corporate Governance, wie dies z. B. mit dem
Finanzmarktintegritatsstarkungsgesetz (FISG) erfolgt ist.
Um die Starkung des Vertrauens in den deutschen Finanz-
markt sicherzustellen, ist u.a. die Pflicht zur Errichtung eines
angemessenen und wirksamen Internen Kontrollsystems
(IKS) sowie eines entsprechenden Risikomanagement-
systems (RMS) fir bérsennotierte Aktiengesellschaften
eingefiihrt worden.

Unternehmen und Aktie — Aufsichtsrat | Corporate Governance

Aufsichtsrat und Vorstand von Deutsche Wohnen verstehen
unter Corporate Governance deshalb die verantwortungs-
bewusste Leitung und Uberwachung eines Unternehmens.
Vorstand und Aufsichtsrat bekennen sich umfassend zu den
Prinzipien der Corporate Governance, wie diese im Deut-
schen Corporate Governance Kodex niedergelegt sind.

Maf¥stibe der Unternehmensfiihrung

Diese Grundsatze stellen die Grundlage fiir einen nachhalti-
gen Unternehmenserfolg und damit die Richtschnur fiir das
Verhalten im Fiihrungs- und Unternehmensalltag dar. Eine
gute Corporate Governance starkt das Vertrauen unserer
Aktionéare, Geschéaftspartner, Mitarbeiter und auch der
Offentlichkeit in die Deutsche Wohnen SE. Sie erhéht die
Unternehmenstransparenz und starkt die Glaubwirdigkeit
unserer Unternehmensgruppe. Vorstand und Aufsichtsrat
wollen mit einer ausgewogenen Corporate Governance die
Wettbewerbsféhigkeit der Deutsche Wohnen SE sichern,
das Vertrauen des Kapitalmarktes und der Offentlichkeit in
das Unternehmen stérken und den Unternehmenswert
nachhaltig steigern. Corporate Governance, das Handeln
nach den Prinzipien verantwortungsvoller, an nachhaltiger
Wertschopfung orientierter Unternehmensfihrung, ist fir
die Deutsche Wohnen-Gruppe ein umfassender Anspruch,
der alle Bereiche des Unternehmens einbezieht.

Als grofse Immobiliengesellschaft sind wir uns der besonde-
ren Bedeutung unseres unternehmerischen Verhaltens flir
die Gesellschaft bewusst. Transparente Berichterstattung
und Unternehmenskommunikation, eine an den Interessen
aller am Unternehmen interessierten Parteien ausgerichtete
Unternehmensftihrung, die vertrauensvolle Zusammenarbeit
sowohl von Vorstand und Aufsichtsrat als auch der Mit-
arbeiter untereinander sowie die Einhaltung geltenden
Rechts sind wesentliche Eckpfeiler der Unternehmenskultur.

Uber eine Verhaltensrichtlinie stecken wir den ethisch-
rechtlichen Rahmen ab, innerhalb dessen wir handeln und
den wirtschaftlichen Erfolg sichern wollen. Im Vordergrund
steht ein fairer Umgang miteinander, aber insbesondere
auch ein fairer Umgang mit unseren Mietern, Geschaftspart-
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nern und Kapitalgebern. Die Verhaltensrichtlinie legt dar,
wie wir unsere ethisch-rechtliche Verantwortung als Unter-
nehmen wahrnehmen und ist Ausdruck unserer Unterneh-
menswerte.

Grundlegendes zur Unternehmensverfassung

Die Bezeichnung Deutsche Wohnen umfasst die Deutsche
Wohnen SE und ihre Konzerngesellschaften. Deutsche
Wohnen ist eine europédische Gesellschaft (SE) gemaf
deutschem AktG, SE-Gesetz und SE-Verordnung mit dem
Sitz in Berlin. Sie hat drei Organe: Hauptversammlung,
Aufsichtsrat und Vorstand. Deren Aufgaben und Befugnisse
ergeben sich aus der SE-Verordnung (SE-VO), dem Aktien-
gesetz (AktG) und der Satzung. Die Aktionére als die
Eigentlimer des Unternehmens iben ihre Rechte in der
Hauptversammlung aus.

Die Deutsche Wohnen SE ist nach dem sogenannten dualis-
tischen Fuhrungsprinzip mit einem Aufsichtsrat und einem
Vorstand organisiert. Im dualen Fiihrungssystem sind
Geschaftsleitung und Geschéftskontrolle streng voneinander
getrennt, sodass eine gleichzeitige Mitgliedschaft in beiden
Organen ausgeschlossen ist. Aufgaben und Verantwortlich-
keiten dieser beiden Organe sind gesetzlich im AktG jeweils
klar festgelegt. In Ubereinstimmung mit den mafgeblichen
Gesetzen, insbesondere der SE-VO und dem SE-Beteili-
gungsgesetz, setzt sich der Aufsichtsrat nur aus Vertretern
der Aktionare zusammen. Die Vertretung der Arbeitnehmer-
interessen erfolgt Giber die gesetzlich gebildeten Betriebsrate
innerhalb von Deutsche Wohnen und ist seit dem Jahr 2023
durch die Zustandigkeit des Konzernbetriebsrats fiir die
Vonovia Gruppe ergénzt.

Vorstand und Aufsichtsrat einer in Deutschland bérsen-
notierten Gesellschaft sind gesetzlich verpflichtet

(§161 AktG), einmal jahrlich zu erkléaren, ob den amtlich
veroffentlichten und zum Erklarungszeitpunkt mafigeblichen
Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex entsprochen wurde und wird.
Die Unternehmen sind aufberdem verpflichtet zu erklaren,
welche Empfehlungen des Kodex nicht angewendet wurden
oder werden und warum nicht. Die aktuelle Entsprechens-
erklarung ist fir mindestens fiinf Jahre giltig; die nicht mehr
aktuellen Entsprechenserklarungen sind auf der Internet-
seite der Gesellschaft zugénglich.

Der Vorstand berichtet in seiner Erklarung zugleich auch fur
den Aufsichtsrat, gemafs § 289f HGB und gematf? Grund-
satz 23 DCGK 2022, liber wichtige Aspekte der Unterneh-
mensfihrung.

Entsprechenserkliarung gemif § 161 AktG
zum DCGK

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen SE haben
sich mit der Erfiillung der Standards des Deutschen
Corporate Governance Kodex (,,Kodex") sorgfaltig befasst
und haben im Marz 2025 folgende Entsprechenserklarung
nach §161 Abs. 1 des AktG abgegeben:

Seit der letzten Entsprechenserklarung vom Marz 2024 hat die
Gesellschaft samtlichen, vom Bundesministerium der Justiz im
amtlichen Teil des Bundesanzeigers bekannt gemachten
Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corpo-
rate Governance Kodex" in der am 27. Juni 2022 veréffentlich-
ten Fassung, mit Ausnahme von G.1o entsprochen und sie wird
den Empfehlungen des Kodex mit Ausnahme von G.10 entspre-
chen.

Der Empfehlung G.10 wurde und wird nicht entsprochen.
Gemafs der Empfehlung G.1o Satz 1 sollen die einem Vor-
standsmitglied gewéahrten variablen Vergiitungsbetrage von
ihm unter Berticksichtigung der jeweiligen Steuerbelastung
Uberwiegend in Aktien der Gesellschaft angelegt oder
entsprechend aktienbasiert durch die Gesellschaft gewahrt
werden. Geméfs dem von der Hauptversammlung am

2. Juni 2022 gebilligten Vergiitungssystem und dem der
Hauptversammlung am 6. Mai 2024 vorgelegten, angepass-
ten Vergltungssystem erhalten die Vorstande ihre Vergu-
tung vollstandig in bar ausgezahlt.

Aktionire und Hauptversammlung

Aktionarsinformation: Aktionare kénnen sich auf unserer
Internetseite rechtzeitig und umfassend tiber unser Unter-
nehmen informieren und aktuelle wie auch historische
Unternehmensdaten abrufen. Deutsche Wohnen veroffent-
licht dort u.a. regelméfig die gesamte Finanzberichterstat-
tung, wesentliche Informationen Gber die Organe der
Gesellschaft (einschliefdlich der aktuellen Lebensliufe), die
Corporate-Governance-Dokumentation (Entsprechenserkla-
rung und Governance-relevante Richtlinien und Selbstver-
pflichtungen), ad-hoc-pflichtige Informationen sowie
Pressemitteilungen.

Directors’ Dealings: Informationen gemaf Art. 19 der
Marktmissbrauchsverordnung Giber meldepflichtige Wert-
papiergeschéfte der Fiihrungskrafte (Directors' Dealings/
Managers' Transactions) werden von Deutsche Wohnen
gemaf’ der Verordnung umgehend publiziert und auf der
Internetseite einsehbar gemacht.

Finanzkalender: Uber die Publikations- und Informations-

termine sowie den Zeitpunkt der jéhrlichen Hauptversamm-
lung konnen sich Aktionare und Finanzadressaten mittels
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eines regelmafig aktualisierten Finanzkalenders auf der
Webseite friihzeitig informieren.

Hauptversammlung und Stimmrechtsausiibung: Die Haupt-
versammlung entscheidet insbesondere tiber die Verwen-
dung des Bilanzgewinns, die Entlastung der Mitglieder des
Vorstands und des Aufsichtsrats, die Bestellung des Ab-
schlussprtfers, Satzungsanderungen sowie bestimmte
Kapitalmaftnahmen und wahlt im Wege der Einzelwahl die
Vertreter der Aktionare in den Aufsichtsrat.

Unsere Aktionare konnen ihr Stimmrecht selbst oder durch
einen Bevollmachtigten ihrer Wahl oder aber durch einen
weisungsgebundenen, von der Gesellschaft bestellten
Vertreter ausiiben. Unsere Aktionare haben auch die Mog-
lichkeit, ihre Stimmen im Wege der Briefwahl abzugeben; die
Einzelheiten hierzu sind in der jeweiligen Einladung zur
Hauptversammlung dargestellt.

Die gesamte Dokumentation zur Hauptversammlung sowie
die Méglichkeit zur Vollmacht- und Weisungserteilung an
den Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft sowie zur Abga-
be der Briefwahl sind auf der Internetseite fir jeden Aktionar
rechtzeitig verfligbar.

Aufgrund der positiven Erfahrungen der letzten Jahre wurde
fur die Hauptversammlung 2024 die gesetzliche Moglichkeit
der Abhaltung im virtuellen Format genutzt. Dieses Konzept
wird von Deutsche Wohnen weiterhin als sehr erfolgreich
beurteilt. Im Geiste der Digitalisierung und Nachhaltigkeit ist
der Hauptversammlung 2023 vorgeschlagen und von dieser
beschlossen worden, den Vorstand beschrankt auf die
nachsten finf Jahre zu ermachtigen, die Hauptversammlung
im virtuellen Format abzuhalten.

Vergitung der Flihrungsorgane: Gemaf AktG und DCGK
hat der Aufsichtsrat das von ihm beschlossene, geanderte
Vergttungssystem fur die Vorstandsmitglieder der Haupt-
versammlung 2024 zur Billigung vorgelegt, die mit 95,2 % der
Stimmen erteilt worden ist.

Mit 98,5 % ist der vom Abschlusspriifer gepriifte Vergi-
tungsbericht flir das Geschaftsjahr 2023 gebilligt und sodann
auf der Internetseite der Deutsche Wohnen SE &ffentlich
gemacht worden.

Das Verglitungssystem des Aufsichtsrats der Deutsche

Wohnen SE ist in der Satzung geregelt. Es wurde von der
Hauptversammlung 2021 mit 99,3 % bestétigt.
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Der Aufsichtsrat

Aufgaben und Zustindigkeiten

Der Aufsichtsrat bestellt, Gberwacht und berat den Vorstand
und ist in Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fiir
das Unternehmen unmittelbar eingebunden. Der Aufsichts-
rat bt seine Tatigkeit nach Mafdgabe der gesetzlichen
Bestimmungen, der Satzung, seiner Geschaftsordnung und
seiner Beschlisse aus. Er besteht aus sechs Mitgliedern, von
denen drei durch die Hauptversammlung 2024 wieder-
gewahlt worden sind. Die Amtszeiten betragen zwei bis

drei Jahre.

Der Aufsichtsrat priift den Jahresabschluss und den zusam-
mengefassten Lagebericht inklusive der nichtfinanziellen
Konzernerklarung und stellt diesen fest. Er priift den Vor-
schlag fiir die Verwendung des Bilanzgewinns sowie den
Konzernabschluss und den zusammengefassten Lagebericht
auf Grundlage des vorbereitenden Berichts des Priifungs-
ausschusses und bestétigt diese. Uber das Ergebnis der
Prifung berichtet der Aufsichtsrat schriftlich an die Haupt-
versammlung.

Der Aufsichtsrat halt es angesichts der Abhangigkeit der
Deutsche Wohnen SE im Sinne des § 17 AktG fir angemes-
sen, wenn nunmehr mindestens die Halfte der Mitglieder
des Aufsichtsrats unabhangig ist. Dies erfullt der neubesetz-
te Aufsichtsrat, da namentlich Peter Hohlbein, Simone Trapp
und Dr. Florian Stetter als unabhangig anzusehen sind.
Gleiches gilt fir den Prasidial- und Nominierungsausschuss
sowie den Priifungsausschuss.

Der Aufsichtsratsvorsitzende leitet die Sitzungen und
koordiniert die Kommunikation. Die Mitglieder des Auf-
sichtsrats haben grundsatzlich gleiche Rechte und Pflichten.
Beschliisse des Aufsichtsrats werden vor allem in den
Aufsichtsratssitzungen, bei Bedarf aber auch im schriftlichen
Verfahren oder im Wege sonstiger Kommunikation gefasst.
Halbjahrlich finden mindestens zwei Sitzungen statt. Dane-
ben kann im Bedarfsfall und auf Grundlage der Geschéfts-
ordnung des Aufsichtsrats jederzeit auf Antrag eines Mit-
glieds oder des Vorstands eine Sitzung des Aufsichtsrats
oder seiner Ausschisse einberufen werden.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats verfligen insgesamt tiber
die zur ordnungsgemafen Wahrnehmung ihrer Aufgaben
erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen
Erfahrungen, wozu auch fir das Unternehmen bedeutsame
Nachhaltigkeitsfragen gehoren. Sie sind in ihrer Gesamtheit
mit der Immobilienwirtschaft als dem Sektor, in dem die
Gesellschaft tatig ist, vertraut. Mindestens ein Mitglied des
Aufsichtsrats verfligt tiber Sachverstand auf dem Gebiet der
Rechnungslegung sowie ein weiteres Mitglied auf dem
Gebiet der Abschlussprifung.



Jedes Aufsichtsratsmitglied achtet darauf, dass ihm fuir die
Wahrnehmung seines Mandats ausreichend Zeit zur Verfi-
gung steht.

Kein Aufsichtsratsmitglied nahm zum Zeitpunkt dieser
Erklarung eine Organfunktion oder Beratungsaufgaben bei
einem wesentlichen Wettbewerber des Unternehmens wahr

(siehe = Vermeidung von Interessenkonflikten).

Seit dem Jahr 2020 ist ein Regelprozess fiir Geschafte mit
nahestehenden Personen (sogenannte Related Party Trans-
actions) im Unternehmen verankert. Dieser beinhaltet die
regelmafdige Berichterstattung an die Hauptversammlung im
Rahmen des Aufsichtsratsberichts. Indem die Deutsche
Wohnen SE seit dem 30. September 2021 im Mehrheitsbesitz
der Vonovia SE steht, ist mit dem Prozess zur Erfassung von
Rechtsgeschaften und Maftnahmen mit verbundenen
Unternehmen, darzustellen im sogenannten Abhangigkeits-
bericht, parallel ein System zur Priifung von Geschaften mit
nahestehenden Personen und Unternehmen etabliert
worden. Die Mitglieder des Aufsichtsrats melden ihrerseits
umgehend etwaige Geschéfte, die sie oder ihnen naheste-
hende Personen mit der Gesellschaft abschlief3en. Ergan-
zend erfolgt zum Ende des Geschéaftsjahres eine darauf
bezogene Datenerhebung. Im Fall eines zustimmungspflich-
tigen Geschéfts wird der Aufsichtsrat selbst Uber die Zu-
stimmung befinden oder dies auf einen den gesetzlichen
Vorgaben entsprechend besetzten Ausschuss delegieren.
Furr eine Ubersicht der Transaktionen zwischen den naheste-
henden Unternehmen und der Deutsche Wohnen-Gruppe
siehe = [F42] Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und

Personen.

Selbstbeurteilung des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat bekennt sich zur Empfehlung des DCGK,
regelmafdig Effizienzprifungen durchzufiihren. Zuletzt
erfolgte eine Selbstevaluation durch schriftliche Befragung
der Mitglieder im Dezember 2023. Der seit dem Jahr 2022 im
Wesentlichen neu besetzte Aufsichtsrat hat anhand eines
qualifizierten Fragebogens intensiv die Art und Weise der
Kooperation sowie Erflillung der tibertragenen Aufgaben
diskutiert. Sowohl fir das Plenum als auch fiir die Ausschiis-
se wurde eine effektive, den Anforderungen von Aufsicht
und Beratung an die Gremientatigkeit umfanglich ent-
sprechende Arbeitsweise konstatiert (siehe — Bericht des
Aufsichtsrats).

Ausschiisse des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat bildet aus seiner Mitte einen Préasidial- und
Nominierungsausschuss, einen Priifungsausschuss und
einen Finanzausschuss. Weitere Ausschlisse werden bei
Bedarf gebildet. Ausschiisse bestehen aus mindestens drei
Mitgliedern des Aufsichtsrats (siehe = Bericht des Aufsichtsrats).

Die Ausschisse bereiten Themen vor, die im Aufsichtsrat zu
besprechen bzw. zu beschlief3en sind. Dartiber hinaus fassen
sie Beschlisse stellvertretend fur den Gesamtaufsichtsrat.
Grundlage fir die Ausschussarbeit war die Ubertragung von
Aufgaben und Kompetenzen im Rahmen der gesetzlichen
Vorgaben.

Der Préasidial- und Nominierungsausschuss besteht aus dem
Vorsitzenden des Aufsichtsrats und mindestens zwei
weiteren vom Aufsichtsrat zu wahlenden Mitgliedern. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrats ist Vorsitzender des Prasidial-
und Nominierungsausschusses. Gegenstand dieses Aus-
schusses ist insbesondere die Vorbereitung der Bestellung
von Vorstandsmitgliedern sowie der Wahlvorschlage von
Aufsichtsratsmitgliedern, die Beratung des Verglitungs-
systems, die Verteilung von Zustandigkeiten und die Ent-
scheidung im Falle von Rechts- und Darlehensgeschaften
mit Organmitgliedern und Interessenkonflikten.

Der Aufsichtsrat bestellt eines der Mitglieder des Priifungs-
ausschusses zum Vorsitzenden des Priifungsausschusses.
Bei der Wahl der Ausschussmitglieder soll der Aufsichtsrat
darauf achten, dass der Vorsitzende des Priifungsausschus-
ses Uber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der
Anwendung von Rechnungslegungsgrundsatzen und Inter-
nen Kontroll- und Risikomanagementsystemen und/oder in
der Abschlusspriifung verflgt. Der Ausschussvorsitzende
soll unabhéngig und kein ehemaliges Vorstandsmitglied der
Gesellschaft sein, dessen Bestellung weniger als zwei Jahre
vor seiner Bestellung zum Vorsitzenden des Priifungsaus-
schusses endete. Der Aufsichtsratsvorsitzende soll nicht den
Vorsitz im Prifungsausschuss innehaben. Ein Ausschussmit-
glied muss tber Erfahrungen in der Rechnungslegung und
eines Uber Erfahrung in der Abschlusspriifung verftigen. In
der Person von Simone Trapp mit langjahrigen Erfahrungen
im Rechnungswesen und Finanzbereich in globalen und
multinationalen Unternehmen sowie durch Dr. Florian
Stetter, der als Vorstandsvorsitzender und Geschéftsfihrer
von grofden prifungspflichtigen Kapitalgesellschaften
grundlegende und ausgepragt praktische Kenntnisse in der
Abschlusspriifung erworben hat, ist der Prifungsausschuss
sachverstandig im Bereich Rechnungswesen bzw. Ab-
schlusspriifung besetzt (siehe Tabelle — Qualifikationsprofil des
Aufsichtsrats). Der Priifungsausschuss befasst sich insbeson-
dere mit der Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses,
der Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems, des Risiko-
managementsystems und des Internen Revisionssystems,
der Abschlusspriifung sowie - falls kein anderer Ausschuss
damit betraut ist - der Compliance. Zur Rechnungslegung
und Abschlusspriifung gehéren auch die Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung und deren Priifung. Jedes Mitglied des
Prifungsausschusses kann tber den Ausschussvorsitzenden
unmittelbar bei den Leitern derjenigen Zentralbereiche, die
den Priifungsausschuss betreffen, Auskiinfte einholen.
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Der Priifungsausschuss bereitet die Beschlisse des Auf-
sichtsrats tber den Jahresabschluss (und ggf. den Konzern-
abschluss) vor und trifft anstelle des Aufsichtsrats die
Vereinbarungen mit dem Abschlusspriifer (insbesondere die
Erteilung des Prifungsauftrags, die Bestimmung von Prii-
fungsschwerpunkten und die Honorarvereinbarung). Der
Prifungsausschuss trifft geeignete Mafbnahmen, um die
Unabhangigkeit und Prifungsqualitat des Abschlusspriifers
zu beurteilen und zu Uberwachen und soll mit ihm insbeson-
dere die Einschatzung des Priifungsrisikos, die Prifungsstra-
tegie, -planung und -ergebnisse diskutieren. Der Priifungs-
ausschuss beschliefst ferner anstelle des Aufsichtsrats tiber
die Zustimmung zu Vertragen mit Abschlussprifern Gber
sogenannte Nichtprifungsleistungen.

Der Finanzausschuss besteht aus dem Aufsichtsratsvorsit-
zenden oder seinem Stellvertreter sowie mindestens zwei
weiteren Mitgliedern. Der Finanzausschuss bereitet die
Beschliisse des Aufsichtsrats tiber folgende Angelegen-
heiten vor:

> Grundsatze fiir Finanzierung und Investitionen, einschlief3-
lich Kapitalstruktur der Konzerngesellschaften und Divi-
dendenzahlungen;

> Grundsatze der Akquisitions- und Veraufterungspolitik,
einschlieBlich des Erwerbs und der Verdufberung einzelner
Beteiligungen von strategischer Bedeutung.

Der Finanzausschuss beschlieft anstelle des Aufsichtsrats
insbesondere allgemeine Leitlinien und Grundsatze zur
Umsetzung der Finanzstrategie, einschlief3lich Umgang mit
Wahrungsrisiken, Zins-, Liquiditats- und anderen Finanz-
risiken und Umgang mit Kreditrisiken und Umsetzung der
Fremdfinanzierungsgrundsatze, sowie tiber wesentliche
Geschafte hinsichtlich des Erwerbs und der Verauferung
von Immobilien sowie Gesellschaftsanteilen und der Unter-
nehmensfinanzierung.

Der Vorstand

Aufgaben und Zustiindigkeiten

Der Vorstand leitet das Unternehmen gemeinschaftlich und
in eigener Verantwortung und zum Wohle des Unterneh-
mensinteresses unter Beachtung der anwendbaren Rechts-
vorschriften, der Satzung und der Geschéaftsordnungen. Dies
beinhaltet die Berlicksichtigung der Belange der Aktionére,
der Arbeitnehmer und der sonstigen dem Unternehmen
verbundenen Gruppen und interessierten Parteien.

Der Vorstand wird vom Aufsichtsrat berwacht und beraten.

Er hat sich eine Geschéaftsordnung gegeben, und der Auf-
sichtsrat hat sie beschlossen. Der Vorstand hat einen
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Vorstandsvorsitzenden, der die Arbeit des Vorstands koordi-
niert und diesen gegenliber dem Aufsichtsrat vertritt.

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat regelmafig,
zeitnah und umfassend entsprechend den Grundsatzen einer
gewissenhaften und getreuen Rechenschaft nach Mafdgabe
des Gesetzes und der vom Aufsichtsrat festgelegten Be-
richtspflichten.

Der Vorstand legt die strategische Ausrichtung des Unter-
nehmens fest, stimmt sie mit dem Aufsichtsrat ab und setzt
sie um. Dabei sorgt er auch fir die Einhaltung der gesetz-
lichen Bestimmungen sowie der unternehmensinternen
Richtlinien. Der Vorstand sorgt ferner fiir die Einhaltung
eines angemessenen Risikomanagement- und Risiko-
Controlling-Systems. Fiir die dort einzubeziehenden Sozial-
und Umweltfaktoren und die damit verbundenen Risiken und
Chancen sowie Auswirkungen tragt der Chief Development
Officer die Ressortverantwortung.

Der Vorstand legt dem Aufsichtsrat aufterdem die Konzern-
planung fuir das kommende Geschéftsjahr sowie die mittel-
fristige und strategische Planung vor, die auch nachhaltig-
keitsbezogene Ziele umfasst. Uber wichtige Ereignisse, die
fur die Beurteilung der Lage und der Entwicklung oder fir die
Leitung des Unternehmens von wesentlicher Bedeutung
sind, sowie iiber etwaige auftretende Mangel in den Uber-
wachungssystemen unterrichtet der Vorstandsvorsitzende
den Aufsichtsratsvorsitzenden unverzuglich.

Der Vorstand bedarf bei bestimmten wichtigen Geschéften
der Zustimmung des Aufsichtsrats. Geschéafte und Mafinah-
men, die der Zustimmung des Aufsichtsrats bedtirfen, werden
dem Aufsichtsrat bzw. im Rahmen der delegierten Kompetenz
einem seiner Ausschisse rechtzeitig vorgelegt. Die Vor-
standsmitglieder sind verpflichtet, Interessenkonflikte dem
Aufsichtsrat gegentliber unverzlglich offenzulegen und die
anderen Vorstandsmitglieder hiertiber zu informieren.

Die Vorstandsmitglieder unterliegen einem umfassenden
Wettbewerbsverbot. Vorstandsmitglieder diirfen Neben-
tatigkeiten, insbesondere Aufsichtsratsmandate in konzern-
fremden Gesellschaften, nur mit Zustimmung des Aufsichts-
rats bernehmen.

Wesentliche Geschéfte zwischen dem Unternehmen einer-
seits und den Vorstandsmitgliedern sowie ihnen naheste-
henden Personen oder ihnen personlich nahestehenden
Unternehmungen andererseits bedirfen der Zustimmung
des Aufsichtsrats. Das zur Bewertung dieser Geschafte vom
Aufsichtsrat eingerichtete interne Verfahren ist im Abschnitt
— Der Aufsichtsrat dargelegt.
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Besetzung der Fithrungsorgane

Gemafs dem Deutschen Corporate Governance Kodex sind
der Aufsichtsrat und der Vorstand so zu besetzen, dass die
Organe bzw. ihre Mitglieder insgesamt Uber die zur ord-
nungsgemafen Wahrnehmung der Aufgaben erforderlichen
Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen verfiigen. Die
Anforderungen wurden mit Inkrafttreten des CSR-Richtlinie-
Umsetzungsgesetzes erweitert und gesetzlich fixiert. Der
Aufsichtsrat hat die Kriterien und Ziele fur die Besetzung der
Leitungs- und Aufsichtsorgane unter Berlicksichtigung der
oben genannten Vorgaben wie folgt beschlossen:

Besetzung des Aufsichtsrats

Zusammensetzung: Dem Aufsichtsrat der Deutsche
Wohnen SE als bérsennotiertem, aber nicht mitbestim-
mungspflichtigem Unternehmen sollen sechs Mitglieder
angehoren, die in angemessener Zahl unabhangig im Sinne
des Kodex sind. Alle Mitglieder sollen fir die Wahrnehmung
ihres Mandats ausreichend Zeit haben, sodass sie es mit der
gebotenen Regelmafigkeit und Sorgfalt wahrnehmen
kdnnen.

Bei den Wahlvorschldgen zu neu zu besetzenden Aufsichts-
ratspositionen an die Hauptversammlung soll der Aufsichts-
rat die fachlichen und persénlichen Voraussetzungen der zur
Wahl stehenden Kandidaten (s.u.) umfassend geprift haben
sowie die personlichen und geschaftlichen Beziehungen der
Kandidaten zum Unternehmen, zu den Organen der Gesell-
schaft und zu wesentlich an der Gesellschaft beteiligten
Aktionaren offenlegen. Als wesentlich beteiligt gelten
Aktionére, die direkt oder indirekt mehr als 10 % der stimm-
berechtigten Aktien der Gesellschaft halten. Die Wahlvor-
schlage orientieren sich dabei nicht an der Zugehorigkeit des
Kandidaten zu einer bestimmten am Unternehmen interes-
sierten Partei.

Weitere allgemeine und nach dem im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr geltenden DCGK bestimmte Kriterien fiir die
Zusammensetzung sind:

> Dem Aufsichtsrat sollen nicht mehr als zwei ehemalige
Mitglieder des Vorstands angehoren.

> Die Aufsichtsratsmitglieder sollen keine Organfunktion
oder Beratungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern
des Unternehmens austiiben.

> Sofern ein (designiertes) Mitglied einem Vorstand einer
bérsennotierten Gesellschaft angehért, soll es insgesamt
nicht mehr als zwei Aufsichtsratsmandate in konzern-
externen borsennotierten Gesellschaften oder in Auf-
sichtsgremien von konzernexternen Gesellschaften
wahrnehmen, die vergleichbare Anforderungen stellen.

> Als Altersgrenze ist die Vollendung des 75. Lebensjahres
zum Zeitpunkt der Bestellung zum Aufsichtsrat festgelegt.
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Kompetenzprofil: Der Aufsichtsrat der Deutsche Wohnen SE
soll so besetzt sein, dass eine qualifizierte Kontrolle und
Beratung des Vorstands durch den Aufsichtsrat sicherge-
stellt ist. Die zur Wahl in den Aufsichtsrat vorgeschlagenen
Kandidaten sollen aufgrund ihrer Kenntnisse, Fahigkeiten
und fachlichen Erfahrungen in der Lage sein, die Aufgaben
eines Aufsichtsratsmitglieds in einem bérsennotierten und
sich im internationalen Kapitalmarkt bewegenden Immo-
bilienunternehmen wahrzunehmen. Hinsichtlich ihrer
Personlichkeit sollen sich die zur Wahl vorgeschlagenen
Kandidaten durch Integritat, Professionalitat und Leistungs-
bereitschaft auszeichnen. Ziel ist es, dass der Aufsichtsrat in
der Gesamtbesetzung alle Kenntnisse und Erfahrungen
vereint, die der Konzern fiir die operative und wirtschaftliche
Weiterentwicklung von Deutsche Wohnen als wesentlich
erachtet.

Unabhangigkeit: Der Aufsichtsrat halt es angesichts der
Abhéngigkeit der Deutsche Wohnen SE im Sinne des

§17 AktG fur angemessen, wenn mindestens die Hélfte der
Mitglieder des Aufsichtsrats unabhangig ist. Wesentliche
und nicht nur voriibergehende Interessenkonflikte, z. B.
durch Organfunktionen oder Beratungsaufgaben bei wesent-
lichen Wettbewerbern des Unternehmens, sollen vermieden
werden. Ein Aufsichtsratsmitglied ist insbesondere auch
dann nicht als unabhangig anzusehen, wenn es in einer
personlichen oder einer geschaftlichen Beziehung zu der
Gesellschaft, deren Organen, einem kontrollierenden Aktio-
nar oder einem mit diesem verbundenen Unternehmen
steht, die einen wesentlichen und nicht nur voriibergehen-
den Interessenkonflikt begriinden kann.

Diversity: Bei den Wahlvorschlagen soll der Aufsichtsrat
zudem auf Vielfalt (Diversity) achten. Nach dem Gesetz fiir
die gleichberechtigte Teilhabe von Frauen und Mannern an
Fihrungspositionen in der Privatwirtschaft und im 6ffentli-
chen Dienst setzt sich der Aufsichtsrat zu mindestens 30%
aus Frauen und zu mindestens 30 % aus Mé&nnern zusam-
men. Es soll weiterhin mindestens eine Frau Mitglied des
Nominierungsausschusses sein. Der Aufsichtsrat von
Deutsche Wohnen soll beiden Kriterien im laufenden
Zielzeitraum entsprechen. Bei der Priifung potenzieller
Kandidaten fiir eine Neuwahl oder Nachbesetzung vakant
werdender Aufsichtsratspositionen sind qualifizierte Frauen
in den Auswahlprozess einzubeziehen und sollen bei den
Wahlvorschldgen angemessen berlicksichtigt werden.

Zielerreichung: Die voranstehend aufgeftihrten Ziele zur
Zusammensetzung des Aufsichtsrats sind erreicht. Die
Anzahl weiblicher Mitglieder im Aufsichtsrat betragt zwei
Mitglieder (33%). Simone Schumacher ist Mitglied des
Prasidial- und Nominierungsausschusses. Drei der sechs
Mitglieder des Aufsichtsrats sind nach seiner Einschatzung
unabhangig im Sinne der Ziffern C. 6 und C. 7 des DCGK.
Kein Aufsichtsratsmitglied gehorte dem Vorstand der
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Gesellschaft an oder hat ein Ndheverhaltnis im Sinne der
Ziffer C. 12 des DCGK zu einem wesentlichen Wettbewerber
des Unternehmens. Die Vorsitzende des Priifungsausschus-

ses ist sachversténdig auf dem Gebiet der Rechnungslegung.

Qualifikationsprofil des Aufsichtsrats

Die wesentlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen
Erfahrungen der Aufsichtsratsmitglieder sind in der nach-
stehenden Tabelle zusammengefasst dargestellt.

Schliisselkompetenzen & Erfahrungsfelder*

Internat.
Unab- Jahr Rechnungs- Manage- Nach-
hangig- Geburts- der Be- wesen, |Immo- ment, M&A, Investitions- Digitali- haltig-
Name keit jahr stellung Nationalitat Finanzen  bilien Strategie Recht Kapitalmarkt erfahrung sierung keit
Dr. Fabian Hef (Vor-
sitzender) nein** 1974 2022 Deutsch X X X X X
Dr. Florian Stetter Deult_sch und
(stellvertretender Osterrei-
Vorsitzender) ja 1964 2006 schisch X X X X X
Catrin Coners nein** 1968 2023 Deutsch X X X X X
Peter Hohlbein ja 1959 2022 Deutsch X X X X X
Christoph Schauerte nein** 1962 2022 Deutsch X X X X X
Simone Trapp ja 1983 2022 Deutsch X X X X X

*

Die Aufsichtsratsmitglieder konnten maximal finf Kompetenzfelder benennen.

*%

Unabhéngig von Gesellschaft und Vorstand, nicht unabhéngig von einem kontrollierenden Aktionar.

Besetzung des Vorstands

Zusammensetzung: Der Vorstand der Deutsche Wohnen SE
besteht geméfs Satzung aus mindestens zwei Mitgliedern.
Der Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder gemaf
Satzung und Gesetz. Der Aufsichtsrat kann einen Vorsitzen-
den des Vorstands sowie einen stellvertretenden Vorsitzen-
den des Vorstands ernennen. Die Entscheidungen des
Aufsichtsrats Giber die Zusammensetzung des Vorstands
sollen auf der Grundlage einer sorgféltigen Analyse der
bestehenden und zukilinftigen unternehmerischen Heraus-
forderungen erfolgen. Der Vorstand der Deutsche

Wohnen SE soll so besetzt sein, dass er als Leitungsorgan
die oben genannten grundlegenden Aufgaben umfassend
und sicher wahrnehmen kann. Er soll in der Gesamtbeset-
zung alle Kenntnisse und Erfahrungen so miteinander
vereinen, dass der Konzern die operativen und wirtschaft-
lichen Ziele im Sinne der Aktionare und der Ubrigen Stake-
holder wirksam und nachhaltig verfolgen kann. Die Zugeho-
rigkeitsdauer im Vorstand ist nicht auf einen bestimmten
Zeitraum begrenzt, jedoch endet der Dienstvertrag eines
Vorstands spatestens mit Vollendung des 67. Lebensjahres
des Vorstandsmitglieds.

Kompetenzprofil: Ein neu bestelltes Vorstandsmitglied soll
aufgrund seiner Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen
Erfahrungen in der Lage sein, die ihm zugeordneten Aufga-
ben in einem b&rsennotierten und sich im internationalen
Kapitalmarkt bewegenden Immobilienunternehmen sicher
wahrzunehmen. Es soll parallel zu einer guten fachlichen
auch Uber eine grundlegende allgemeine Qualifikation
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verfiigen und sich personlich durch Integritat, Professionali-
tat und Leistungsbereitschaft auszeichnen.

Unabhéngigkeit: Der Vorstand soll seine Fiihrungsaufgaben
frei von Interessenkonflikten wahrnehmen. Organfunktionen
oder Beratungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern
des Unternehmens sollen vermieden werden.

Diversity: Bei der Suche fir vakant werdende Vorstands-
positionen soll der Aufsichtsrat qualifizierte Frauen in den
Auswahlprozess einbeziehen und angemessen berticksichti-
gen. Das Geschlecht soll bei der Neubesetzung von Vor-
standspositionen keine Rolle spielen. Der Aufsichtsrat hat
fur den Vorstand die Zielgrofbenverpflichtung fiir den
Frauenanteil von mindestens 20 % fiir den aktuell bis zum
30. Juni 2025 laufenden Zeitraum beschlossen. Fiir den
Zielerreichungszeitraum bis 30. Juni 2025 hat der Vorstand
fur die ersten beiden Fiihrungsebenen unterhalb des Vor-
stands eine Zielgrofbe von 30 % fiir den Frauenanteil fest-
gelegt.

Zielerreichung: Die voranstehend aufgefiihrten Ziele zur
Zusammensetzung des Vorstands sind voll erfillt. Der
Vorstand besteht aus einer Frau und zwei Mannern, die den
Konzern mit ihrem Erfahrungs- und Kompetenzprofil ange-
messen flhren konnen. Der Frauenanteil in den ersten
beiden Fiihrungsebenen von Deutsche Wohnen unterhalb
des Vorstands betragt zum Zeitpunkt dieser Erklarung nun
28,6 %. Die Erreichung der Zielquote fir den Frauenanteil auf
den beiden Fiihrungsebenen erfordert weiterhin eine noch
konsequentere Nachfolgeplanung und Anwerbebemihun-
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gen, um Frauen aktiv zu férdern und ihnen Wege in Fiih-
rungspositionen, nicht nur im kaufméannischen, sondern
auch im technisch-handwerklichen Bereich zu 6ffnen.

Nachfolgeplanung: Der Vorstand und der Aufsichtsrat
befassen sich kontinuierlich mit der langfristigen Nachfolge-
planung fur den Vorstand. Auch im vergangenen Jahr hat der
Aufsichtsrat unter Beriicksichtigung der Uberlegungen des
Vorstands tber die Nachbesetzungen im Vorstandsgremium
und Uber langfristige Personalplanungen beraten.

Zusammenarbeit von Vorstand und
Aufsichtsrat

Der Vorstand stimmt die strategische Ausrichtung des
Unternehmens mit dem Aufsichtsrat ab und erértert mit ihm
turnusmafig den Stand der Umsetzung der Unternehmens-
strategie, die auch Nachhaltigkeitsthemen umfasst (siehe

—> Strategie). Aufberdem unterrichtet der Vorstand den
Aufsichtsrat regelméafig schriftlich und mindlich u. a. Gber
den Gang der Geschéfte und die Lage des Unternehmens.

So erhalt der Aufsichtsrat zeitnah und regelméfig vom
Vorstand detaillierte Unterlagen zur wirtschaftlichen Ent-
wicklung und zur aktuellen Unternehmenssituation sowie
einen Risikomanagement- sowie Compliance-Bericht, der
sich mit den wichtigsten Risiken fir das Geschaft bzw. dem
Compliance-Management der Deutsche Wohnen SE ausein-
andersetzt. Auf der Grundlage dieser Berichterstattung
Uberwacht der Aufsichtsrat, im Rahmen der delegierten
Kompetenzen auch seine Ausschiisse, die Geschaftsfiihrung
des Vorstands. Der Aufsichtsrat tagt regelméafig ohne den
Vorstand, soweit den Vorstand betreffende Personalangele-
genheiten zu beraten sind. Zu den die Zusammenarbeit
spiegelnden Verglitungsabreden siehe &2 Vergiitungsbericht.

Vermeidung von Interessenkonflikten

Interessenkonflikte von Vorstands- oder Aufsichtsratsmit-
gliedern, die dem Aufsichtsrat unverziglich offenzulegen
sind, traten im Berichtsjahr nicht auf. Rechtsgeschéfte, die
die Sorge der Befangenheit einzelner Aufsichtsratsmitglieder
begriindet hatten, standen nicht zur Beratung an. Rechtsge-
schéfte, insbesondere Kreditgeschafte mit Organmitgliedern
oder ihnen nahestehenden Personen, lagen neben dem
gemafd § 111¢c AktG veroffentlichten Darlehen an die

Vonovia SE keine vor.
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Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Berlin, ist der von der Hauptversammlung
gewahlte Abschlussprifer und Konzernabschlussprifer.

Den Jahresabschluss der Deutsche Wohnen SE stellen wir
nach den Vorschriften des HGB und des AktG auf, den
Konzernabschluss in Ubereinstimmung mit den in der EU
anzuwendenden International Financial Reporting Standards
(IFRS). Zusatzlich stellen wir entsprechend den Anforderun-
gen des HGB und des AktG einen zusammengefassten
Lagebericht auf. Die Rechnungslegung liegt in der Verant-
wortung des Vorstands. Der Jahresabschluss und der
Konzernabschluss sowie der zusammengefasste Lagebericht
werden vom Aufsichtsrat gepriift und festgestellt bzw.
gebilligt.

Neben dieser Rechnungslegung flir das Gesamtjahr erstellen
wir fir das 1. und 3. Quartal jeweils eine Zwischenmitteilung
sowie nach Abschluss des Halbjahres einen Halbjahresbe-

richt nach den Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes.

Sowohl die Zwischenmitteilungen als auch der Halbjahres-
bericht werden vom Vorstand dem Prifungsausschuss des
Aufsichtsrats vorgelegt und mit diesem erértert. Der Halb-
jahresbericht wird sodann veréffentlicht.

Deutsche Wohnen unterliegt gemafs den einschlagigen
Regelungen des Aktien- und Handelsrechts besonderen
Anforderungen an ein unternehmensinternes Risikomanage-
ment. Daher reicht unser Risikomanagement von der Risiko-
inventur Uber die Risikoanalyse und -bearbeitung bis hin zu
Mafinahmen zur Risikobegrenzung. Gemaf dem flr bérsen-
notierte Unternehmen geltenden § 317 Abs. 4 HGB beurteilt
PwC das Risikofriiherkennungssystem als Teil des Risiko-
managementsystems im Rahmen der Abschlussprifung.
Darlber hinaus dokumentieren wir unternehmensweit
einheitlich die internen Kontrollmechanismen und bewerten
regelmatfdig ihre Effektivitat.

Im zusammengefassten Lagebericht geben wir entsprechend
den Berichtspflichten gemafs §§ 289 Abs. 4, 315 Abs. 4 HGB
umfassend Auskunft Giber die wesentlichen Merkmale des
internen Kontroll- und Risikomanagementsystems im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess und den Kon-
zernrechnungslegungsprozess.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, einen Bericht Uiber die
Beziehung zu verbundenen Unternehmen nach § 312 AktG,
einen sogenannten Abhangigkeitsbericht, zu erstellen und
diesen durch den Abschlussprtifer priifen zu lassen (siehe
—> Bericht des Aufsichtsrats Und —> Wirtschaftsbericht).
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Deutsche Wohnen SE am

Kapitalmarkt

Kapitalmarktentwicklung und Deutsche
Wohnen Aktie

An den internationalen Kapitalmarkten dominierten auch im
Jahr 2024 die Themen Zinspolitik der fiihrenden Notenban-
ken sowie Erwartung der Investoren an die Zinsentwicklung.
Die ersten Leitzinssenkungen der US- und europaischen
Notenbanken flihrten dann auch zu Kursschiiben bis in das
3. Quartal. Als sich im 4. Quartal abzeichnete, dass die
nachsten Zinssenkungsschritte insbesondere in den USA
wohl langer auf sich warten lassen dirften oder gar aus-
bleiben kénnten, triibte sich die Stimmung und belastete
die Aktienmarkte zunehmend.

In diesem Umfeld schloss der MDAX mit -5,7 % und der
Immobilienindex EPRA Europe mit -7,1 %. Deutsche Wohnen
schloss nach einem recht wechselhaften Jahresverlauf mit
negativen 3,7 %. Aufgrund des vergleichsweise niedrigen
Handelsvolumens zeigt sich die Deutsche Wohnen Aktie
insgesamt anfalliger fur Volatilitat. Die Aktienkursentwick-
lung der Deutsche Wohnen Aktie wurde im 4. Quartal 2024
gepragt durch die Einleitung des Prozesses zum Abschluss
eines Beherrschungs- und Gewinnsabflihrungsvertrags

Entwicklung des Aktienkurses

Branchenentwicklung

in %

I 33,0
I 23,0

Banken
Versicherung
Telekommunikation
Medien I 18,1
Finanzdienstleistungen I 17,9
Industrielle Waren & Dienstleistungen NI 15,6
Reisen & Freizeit
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Technologie I 7.5
Konstruktion & Materialien I 71
Persdnlich & Haushaltswaren

Gesundheitswesen Il 4,6
Versorger H1,7

Ol & Gas 220
Immobilien

Chemische Industrie -6,3 N

Autos -8,6 I

Essen & Trinken -10,5 N

Grundl. Ressourcen

zwischen Vonovia SE und der Deutsche Wohnen SE, verof-
fentlicht am 18. September 2024. Mit Wirkung zum 27. De-
zember 2024 ist die Deutsche Wohnen Aktie im MDAX
notiert.
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Wie auch in den letzten Jahren beobachten wir im Jahr 2024
eine Diskrepanz zwischen der eher verhaltenen Kapital-
markteinschatzung einerseits und der sich aufhellenden
Stimmung am Wohnimmobilienmarkt andererseits. Wah-
rend der Kapitalmarkt Wohnimmobilientitel mit deutlichen
Abschlagen bepreist, erweisen sich die Wohnungsmarkte, in
denen wir aktiv sind, als vergleichsweise robust und haben
nach Einschatzung nahezu aller Experten die Talsohle
erreicht oder sogar durchschritten. Als Griinde sind hier
insbesondere das aus Eigentlimersicht glinstige Verhaltnis
zwischen Nachfrage und Angebot in urbanen Regionen, die
traditionell langfristigen Finanzierungen, steuerliche Aspekte
sowie die strukturelle Dynamik auf der Einnahmeseite zu
nennen. Zudem hat auch das Transaktionsvolumen wieder
splrbar zugenommen.

Unsere Antworten auf die wesentlichen langfristigen Mega-
trends - Klimawandel, Urbanisierung und demografische
Entwicklung - bleiben die dominierenden Treiber fur unser
Geschaft. Wir blicken optimistisch in die Zukunft und sind
zuversichtlich, auch weiterhin wirtschaftlich erfolgreich zu
sein.

Die Marktkapitalisierung von Deutsche Wohnen betrug zum
31. Dezember 2024 ca. 9,2 Mrd. €.

Aktionirsstruktur

Das nachfolgend abgebildete Diagramm zeigt die zuletzt von
Aktionaren gemeldeten Stimmrechte nach §$ 33, 34 WpHG,
bezogen auf das aktuelle Grundkapital. Zu beachten ist, dass
sich die zuletzt gemeldete Anzahl an Stimmrechten seitdem
ohne Entstehen einer Meldepflicht gegenliber der Gesell-
schaft innerhalb der jeweiligen Schwellenwerte geandert
haben konnte.

Die Vonovia SE halt zum 31. Dezember 2024 86,87 % (indi-

rekt und direkt) der Anteile von Deutsche Wohnen. Am
31. Dezember 2024 betrug der Streubesitz der Deutsche

Wesentliche Anteilseigner (per 31. Dezember 2024)

Wohnen Aktie 12,3 % nach Definition der Deutschen Borse.
Der Anteil eigener Aktien von Deutsche Wohnen belauft
sich auf 0,84 %. Die zugrunde liegenden Stimmrechtsmit-
teilungen sowie die entsprechenden von den Aktionaren
gemeldeten Finanzinstrumente oder sonstigen Instrumente
nach §§ 38, 39 WpHG finden Sie &2 online.

Hauptversammlung 2024

Die Aktionarinnen und Aktionare der Deutsche Wohnen SE
haben auf der ordentlichen Hauptversammlung am 6. Mai 2024
allen Tagesordnungspunkten mit grofser Mehrheit zuge-
stimmt. Auf der Hauptversammlung, die erneut virtuell
durchgeftihrt wurde, waren insgesamt rund 96 % des stimm-
berechtigten Grundkapitals vertreten. Hauptaktionarin ist
mit knapp 87 % die Vonovia SE. Die Abstimmungsergebnisse
sind im Einzelnen auf &2 www.deutsche-wohnen.com/hv zu finden.

Informationen zur Aktie (Stand 31. Dezember 2024)

Gesamtaktienanzahl 400.296.988

Davon eigene Aktien  3.362.003

Grundkapital 400.296.988 €
ISIN DEOOOAOHNS5C6
WKN AOHNS5C
Borsenktirzel DWNI

Aktienart Inhaberaktien

General Standard, Frankfurter Wertpapierbérse,

Amtlicher Markt Xetra

Indizes MDAX, EPRA/NAREIT

0,84 % Eigene Aktien

Free Float \

gem. Deutsche Borse

86,87 % Vonovia
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Grundlagen des Konzerns

Makrookonomische Rahmenbedingungen
durch Geopolitik bestimmt

Geopolitische Gegebenheiten waren auch im Jahr 2024
wieder bestimmend fiir die makro6komischen Rahmenbe-
dingungen.

Der russische Angriffskrieg in der Ukraine halt unverdndert
an und bekam durch den Einsatz nordkoreanischer Einheiten
eine neue Dimension der Eskalation. Die Spannungen in
Ostasien um die Eigenstandigkeit Taiwans sind ein weiterer
Faktor der globalen Beunruhigung fiir die globalen Lieferketten
weit Uber die Beflirchtung einer kriegerischen Eskalation
hinaus. Dies gilt genauso fir die Spannungen in und um
Korea. Bereits die Corona-Pandemie hat ein kritisches
Hinterfragen der Globalisierung ausgelost.

Diese Faktoren haben zu erheblichen Verwerfungen in den
globalen Volkswirtschaften geftihrt und damit auch zu
Verwerfungen auf den Kapitalmarkten, insbesondere getrie-
ben durch Zinserh6hungen in der Folge stark gestiegener
Inflationsraten. Das Jahr 2024 startete mit einem Zehnjahres-
Euro-Zinssatz von 2,52 %; Ende des Jahres betrug dieser
Zinssatz 2,37 %. Insgesamt sind die Kapitalmérkte seit der
Corona-Pandemie und dem russischen Angriffskrieg auf die
Ukraine von hohen Volatilitaten geprégt.

Zu diesem Szenario addierten sich im Jahr 2024 politische
Unwaégbarkeiten durch die deutsche Regierungskrise und die
Présidentenwahl in den USA. Ungeachtet dieser politischen
Gegebenheiten zeichnet sich insgesamt tendenziell eine
Wahlerbewegung hin zu einer verstarkt rechtsgerichteten
autoritaren Politik mit zunehmendem Nationalismus und
weg von den liberalen Gesellschaftsmodellen der vergange-
nen 50 Jahre ab, wie die meisten Wahlen auch und gerade in
der westlichen Hemisphare zeigen. Auch die damit einher-
gehenden Beflirchtungen und Erwartungen eines bevorste-
henden Protektionismus und Nationalismus befeuerten die
Volatilitaten an den Kapitalmarkten und treffen auf aktuelle
Wachstumsschwéchen in Asien, Europa und Amerika.
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Der globale Klimawandel hat sich durch extreme Unwetter
in Spanien, Osterreich, der Schweiz sowie Italien im

Jahr 2024 sowie die Brande in Los Angeles im Januar 2025
wieder nachdricklich in das Bewusstsein gebracht. Kriege,
Klimawandel und globale Wohlstandsungleichgewichte
fihren zu den aktuellen Migrationsstromen.

Fur die Immobilienwirtschaft haben insbesondere die
volatilen Zinsen einen erheblichen Einfluss auf die Ge-
schaftsmodelle und die Bemessung der Unternehmenswer-
te. Politische Klarheit hinsichtlich der Bauvorschriften, der
Mietergesetzgebung, der Umweltstandards, der Energiepoli-
tik und der wohnungspolitischen Férderung ist bedeutend
fir die Beurteilung der Lage und die Prognosen der Immobi-
lienunternehmen sowie deren strategischen und operativen
Antworten auf die Zukunftsfragen.

Die Megatrends Klimawandel und Nachhaltigkeit, demo-
grafischer Wandel sowie Wohnungsknappheit sind derzeit
gemeinsam mit der fortschreitenden Digitalisierung dagegen
die konstanten Koordinaten wirtschaftlichen Handelns. Dazu
addierte sich die weiter 6ffnende Schere zwischen Woh-
nungsnachfrage und Wohnungsangebot.

Deutsche Wohnen konnte durch ihre robuste Aufstellung
den vergangenen Krisenjahren trotzen und sieht sich flr
neues Wachstum entlang der Megatrends gut geristet. Die
bilanziellen Kennzahlen und die Ratings sind stabil, die
Verkaufsprogramme zur Starkung der Innenfinanzierung
kénnen zurtickgefahren werden, der Abwertungszyklus
scheint beendet und das Unternehmen ist fur die zukiinfti-
gen Jahre strategisch und operativ gut aufgestellt.
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Das Unternehmen

Das Geschéaftsmodell von Deutsche Wohnen ist die Bereit-
stellung und Vermietung von gutem, zeitgerechtem und vor
allem bezahlbarem Wohnraum sowie dessen Bewirt-
schaftung.

Deutsche Wohnen entwickelt den Immobilienbestand durch
aktives Portfoliomanagement fort. Dazu zahlt neben Ankauf,

Dimensionen der Nachhaltigkeit bei Deutsche Wohnen

Verkauf und Modernisierung auch der Bau neuer Wohnun-
gen fur den Eigenbestand und den Verkauf an Dritte.

Das beschriebene Geschaftsmodell stiitzt sich dabei auf die
in hohem Maf3e digitalisierte Bewirtschaftungsplattform
sowie die ebenfalls hoch digitalisierte Developmentplatt-
form von Vonovia zum Management der kompletten Wert-
schopfungskette.

Beitrag zu Klimaschutz und
CO,-Reduktion im Immobilien-
bestand und Neubau.

und zukunftsfahige Quartiers-

entwicklung.

Attraktive und faire Arbeits-
umgebung flr unsere vielfaltige

Belegschaft.

Verantwortung gegentiber Mietern
und Gesellschaft durch faire Preise,
bedarfsgerechten Wohnraum

G

Governance

Nachhaltige Unternehmens-
fihrung und verantwortungsvolles
Wirtschaften mit verlasslicher
Compliance.

Ziel ist es, das Geschaftsmodell langfristig zukunftsfahig
auszurichten und dabei zur Lésung der aktuellen Nachhal-
tigkeitsziele insbesondere durch nachhaltigen Neu- und
Umbau und die CO,-Reduktion im Bestand durch Innovatio-
nen beizutragen.

Deutsche Wohnen orientiert sich dabei an den ESG-Dimen-
sionen der Nachhaltigkeit, namlich am Klimaschutz und der
Umwelt (E) durch den Beitrag zur CO,-Reduktion, an der
Gesellschaft (S) durch verantwortliches Handeln gegenlber
allen Interessengruppen und an der Governance (G) durch
nachhaltige, verlassliche und verantwortungsvolle Unterneh-
mensfiihrung. Ubergeordnet ist dabei weiterhin der Quar-
tiersgedanke.

Das Geschéaftsmodell von Deutsche Wohnen zahlt damit
positiv auf die drangenden gesellschaftspolitischen Heraus-
forderungen der Wohnungsknappheit und des Klimaschut-
zes ein.

Deutsche Wohnen bewirtschaftet einen Wohnungsbestand
von rund 140.000 eigenen Wohnungen. Der Gesamtver-
kehrswert zum 31. Dezember 2024 betrug 24,1 Mrd. € und
das Nettovermdogen belief sich auf 16,6 Mrd. €.

Zusammengefasster Lagebericht — Grundlagen des Konzerns

Die Urspriinge von Deutsche Wohnen reichen zuriick bis ins
Jahr 1863 mit den Immobilienbestanden der Pensionskasse
Hoechst. Uber die im Jahr 1924 gegriindete gemeinniitzige
GEHAG verfligt Deutsche Wohnen Uber herausragende
Bestande der Architekturgeschichte mit Werken des Bau-
haus und des Expressionismus, die den Quartiersgedanken
mit pragten, neue Wohnkonzepte umfassten und sogar
Eingang in das UNESCO-Weltkulturerbe gefunden haben.
Exemplarisch sind hier die Siedlungen ,Hufeisensiedlung”,
Wohnstadt Carl Legien”, die ,Weifte Stadt” sowie die
.Ringsiedlung Siemensstadt” zu nennen.

Die Quartiere als Hauptgestaltungsfelder einer sozial
verantwortlichen Wohnungswirtschaft sollen unter Beteili-
gung der Mieter durch bedarfsgerechten Wohnraum die
Kundenzufriedenheit erhéhen und aufberdem zur Integration
unserer immer vielfaltigeren Gesellschaft beitragen.
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Unternehmensstruktur

Die Deutsche Wohnen SE als Muttergesellschaft des
Deutsche Wohnen Konzerns ist in der Rechtsform einer
dualistischen SE organisiert. Diese wird von einem Vorstand
geleitet, der die Geschéfte eigenverantwortlich fihrt und die
strategische Ausrichtung des Konzerns bestimmt. Die
Umsetzung erfolgt in enger Abstimmung mit dem Aufsichts-
rat, der vom Vorstand regelmafig Gber den Geschéfts-
verlauf, die Strategie sowie liber potenzielle Chancen und
Risiken informiert wird. Der Aufsichtsrat (iberwacht die
Tatigkeiten des Vorstands.

Der Unternehmenssitz der Deutsche Wohnen SE ist in
Deutschland. Der eingetragene Firmensitz ist Berlin. Die
Hauptgeschaftsstelle befindet sich in Mecklenburgische
Strafe 57, 14197 Berlin.

Zum 31. Dezember 2024 gehorten 155 rechtliche Einheiten
bzw. Gesellschaften (davon 154 im Inland) zur Unterneh-
mensgruppe von Deutsche Wohnen. Eine detaillierte
Anteilsbesitzliste der Deutsche Wohnen SE ist im Konzern-
anhang aufgefiihrt.

Die Deutsche Wohnen SE nimmt im Konzern die Funktion
der Managementholding wahr. In dieser Rolle ist sie fur die
Festlegung und Verfolgung der Gesamtstrategie und die
Umsetzung in unternehmerische Ziele verantwortlich. Sie
tbernimmt fiir die Gruppe Ubergeordnete Bewirtschaf-
tungs-, Projektentwicklungs-, Finanzierungs-, Dienstleis-
tungs- und Koordinationsaufgaben. Zudem verantwortet sie
das Fuihrungs-, Steuerungs- und Kontrollsystem sowie das
Risikomanagement der Gruppe. Ferner ist die Verantwortung
fur Nachhaltigkeitsfragen in der Deutsche Wohnen SE
zentral angesiedelt; sie koordiniert diese fiir die gesamte
Gruppe.

Zur Wahrnehmung der Managementfunktionen bedient sich
Deutsche Wohnen sowohl eigener Servicegesellschaften
wie auch externer Dienstleister, vornehmlich Vonovia, mit
der umfangreiche Geschéaftsbesorgungsvertrage gemafs
Drittvergleichsgrundsatzen, insbesondere flr die kaufmanni-
schen und operativen Unterstltzungsfunktionen, abge-
schlossen wurden.

Durch die Btindelung von Unternehmensfunktionen auf einer
einheitlichen Bewirtschaftungs- und Developmentplattform
mit Vonovia erzielt der Konzern Harmonisierungs-, Standar-
disierungs- und Skaleneffekte und erspart somit den Kon-
zerngesellschaften das Unterhalten eigener Funktionen.

Mit einem leistungsfahigen Organisationsmodell, optimier-
ten Prozessen, der eindeutigen Fokussierung auf den
Servicegedanken und damit auf unsere Kunden sowie einer
klaren klimaschutzorientierten Investitionsstrategie legen
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wir die Grundsteine fiir ein nachhaltiges Wirtschaften vor
dem Hintergrund berechtigter Interessen eines privatwirt-
schaftlichen Unternehmens.

Dariiber hinaus wird Deutsche Wohnen im Rahmen von
Neubau- und Developmentmaftnahmen, Nachverdichtung
und Aufstockung neue Wohnungen bauen, um insbesondere
der steigenden Nachfrage in den Metropolregionen gerecht
zu werden. Der Neubau wird auf Basis eines Geschaftsbe-
sorgungsvertrags tber die Developmentaktivitaten von
Vonovia und der Marke BUWOG betrieben. Hierdurch kann
Deutsche Wohnen ein umfassendes Produkt- und Prozess-
Know-how im Bau und in der Entwicklung von Wohnbau-
projekten vorweisen. Das Developmentgeschaft wird im
Wesentlichen lber Projektgesellschaften gesteuert. Im
Jahr 2024 erfolgte die Entflechtung von der Development-
plattform der 40 %-Beteiligung an der QUARTERBACK und
die Uberfiihrung auf die BUWOG-Plattform.

Die Steuerung des operativen Geschéfts orientiert sich an
den strategischen Ansatzen des Unternehmens und erfolgt
iber die Segmente Rental, Value-add, Recurring Sales und
Development.

Die Strategie

Die seit Jahren bei Deutsche Wohnen verfolgte Unterneh-
mensstrategie hatte sich bewahrt und wies einen hohen
Reifegrad und eine hohe Flexibilitat auf. Sie hat das Geschéft
und den Wachstumspfad der vergangenen Jahre getragen
und hat sich in den vergangenen Krisenjahren als robust
erwiesen.

Die Strategien von Deutsche Wohnen und Vonovia zeigten
einen hohen Grad an Komplementaritat und bildeten so die
Basis fiir den Zusammenschluss der beiden Unternehmens-
gruppen. Im sogenannten Business Combination Agreement,
der Grundsatzvereinbarung zum Zusammenschluss, wurde
vereinbart, die beiden komplementaren Strategien zu
harmonisieren, um fiir beide Unternehmensgruppen Sy-
nergiepotenziale zu erschliefsen, um so Mehrwert im Sinne
eines gemeinsamen nachhaltigen Handelns zu schaffen.

Diese Strategie wurde in den vergangenen Krisenjahren im
Sinne einer Stakeholder-Value-Strategie verfeinert und
fokussiert sowie ganzheitlicher formuliert, wodurch die
Bedeutung aller wesentlichen Interessengruppen Beriick-
sichtigung fand.

Durch die Uberarbeitung der Wesentlichkeitsanalyse im
Konzernverbund geméaf der ESRS (European Sustainability
Reporting Standards der EU) und die Ableitung der Chancen
und Risiken sowie der Einfllisse aus der Unternehmenstatig-
keit auf die Interessengruppen wurde weitere Transparenz
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geschaffen und die Basis fiir eine noch starker integrierte
Unternehmenstatigkeit gelegt.

Die bedeutenden Werttreiber der Strategie

In diesem Kontext hat der Vorstand die Strategie in seine
bedeutsamsten Werttreiber aufgeschliisselt:

1. Die hocheffiziente Bewirtschaftungsplattform

2. Die optimierte Kapitalstruktur und vorteilhafte Kapital-
kosten

3. Die Orientierung der Investitionen an den Megatrends
Der Wertbeitrag des Developmentgeschafts

5. Die effiziente Kapitalallokation

Dabei werden verstarkt auch die Einfllsse auf nachhaltig-
keitsbezogene Auswirkungen berlcksichtigt.

(1) Uber die gemeinsame Nutzung der skalierbaren Bewirt-
schaftungsplattform mit VVonovia und deren hochdigitalisier-
ten Prozessen kénnen die Wohneinheiten unter Ausnutzung
von Skalen- und Harmonisierungseffekten optimiert bewirt-
schaftet werden. Damit verbunden ist unmittelbar eine
ausgepragte Fixkostendegression und gleichzeitig die Sicher-
stellung einer gleichbleibend hohen Qualitat.

Die weiteren Entwicklungen in der Digitalisierung er6ffnen
auch zuktnftig weitere Effizienzpotenziale sowohl in den
Prozessen wie auch in der Verwertung von Gebdudestamm-
und Gebadudebewegungsdaten. Der sogenannte digitale
Zwilling steht fir die Auflésung und Abbildung von Gebau-
den in digitaler Form zur unternehmensweiten Weiterver-
wertung.

Das Spektrum der Weiterverarbeitung der digitalen
Gebaudedaten reicht von einem weiter verbesserten Service-
level fur die Kunden Uber die passgenaue Formulierung der
nachhaltigen Investitionsmaftnahmen bis hin zu einer
sogenannten ,predictive maintenance”, insbesondere von
Heizungen und Aufziigen.

(2) Eine optimierte Kapitalstruktur und damit vorteilhafte
Kapitalkosten sichern die Finanzierung mit Eigen- und
Fremdkapital langfristig ab und damit auch nachhaltig das
kapitalintensive Geschéft eines Wohnimmobilienunterneh-
mens zur Gewahrleistung einer dem Risiko angemessenen
Rendite.

Die vornehmliche Starkung der Innenfinanzierung stellt die
Basis flr Investitionen zur Adressierung der Herausforde-
rungen aus den Megatrends dar. Die Beibehaltung eines
sogenannten Investment Grade Ratings stellt unverandert
ein wesentliches Ziel dar. Die Auswahl an Fremd- oder
Eigenmittelfinanzierung orientiert sich opportunistisch an
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Die Werttreiber unserer Strategie

1 Hocheffiziente
Bewirtschaf-
tungsplattform

2 Optimierte
Kapitalstruktur
& Kapitalkosten

Mitarbeiter &
Kunden-
zufriedenheit

3 Investmentpro-

Nachhaltigkeit &

gramm bedient ESG

Megatrends

4 Wertbeitrag
Development

5 Effiziente
Kapital-
allokation

den aktuellen Eigenkapital- oder Fremdkapitalmarktbedin-
gungen.

(3) Bei den Investitionen entlang der Megatrends ist zu
unterscheiden in

> Investitionen in Neubau zur Linderung der Wohnungs-
knappheit,

> Investitionen in die Optimierung bestehender Wohnbe-
stande durch Modernisierung und altersgerechten Umbau,

> Investitionen in Klimaschutz zur CO,-Reduzierung und in
Quartierszusammenhange zur Férderung der Mieter-
zufriedenheit.

Dabei missen alle Investitionen den geanderten Renditekri-
terien Rechnung tragen.

(4) Das Developmentgeschaft dient unmittelbar der Verrin-
gerung der Wohnungsknappheit durch die gezielte Erweite-

rung der Eigenbestande wie auch der unmittelbaren Ertrags-
realisierung im Drittgeschaft.

Die Produktpalette umfasst den Verkauf einzelner Eigen-
tumswohnungen und den Verkauf von Projekten an Investo-
ren (to sell) einerseits und den Bau von Mietwohnungen fiir
den Eigenbestand und den Neubau auf bestehenden Grund-
stlicksreserven im Bestand (to hold) andererseits. Auch das
Developmentgeschaft orientiert sich am Quartiersgedanken
und an den Aspekten der Nachhaltigkeit.
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Garant fur den Wertbeitrag des Developmentgeschafts ist
die effiziente Umsetzung der Projekte auf Basis der Develop-
mentplattform entlang der gesamten Wertschopfungskette.
Die Wertschopfungskette reicht von der Akquisition von
Baugrundstlicken tber die Entwicklung, Planung, Realisie-
rung und Vermarktung der Projekte.

Dabei hat das Developmentgeschaft die aktuellen Heraus-
forderungen an die gestiegenen Renditehirden wie die
Herausforderungen an eine effiziente Kapitalbindung zu
erfillen.

(5) Weiterer entscheidender Werttreiber ist die effiziente
Kapitalallokation. Aufgrund der aktuellen Renditeanforde-
rungen basierend auf den erhohten Kapitalkosten ist die
Starkung des Eigenkapitalanteils und die Fokussierung auf
die Innenfinanzierung als ein bedeutender Werttreiber
identifiziert worden, der die Moglichkeiten an renditeorien-
tierten nachhaltigen Investitionen optimiert. Die Rendite
sowie die Innenfinanzierungskraft determinieren die tat-
sachliche Kapitalallokation.

Aufgrund der durch Inflation und Zinsanstieg gepragten
Kapitalmarktbedingungen der vergangenen Krisenjahre und
der damit im Zusammenhang stehenden hoheren Kapital-
kosten musste Deutsche Wohnen eine Portfoliobereinigung
durch Verkaufe sowie die Etablierung von Joint-Venture- und
Fonds-Strukturen vornehmen, um eine verbesserte Kapital-
struktur mit einer nachhaltigen Innenfinanzierung zu errei-
chen. In diesem Kontext wurden auch die Pflegeaktivitaten
einer strategischen Analyse unterworfen mit dem Ergebnis,
diese zu veraufsern.

Mit einer aktuell eintretenden Normalisierung des Zins-
niveaus sieht sich Deutsche Wohnen auf Basis der optimier-
ten Kapital- und Portfoliostruktur fiir neues Wachstum
aufgestellt. Die notwendigen konkreten Initiativen wurden in
die bestehende Strategie eingearbeitet.

Eine Initiative betrifft die Erhéhung der Profitabilitat durch
gezieltes Reengineering mit Blick auf die Kostenstrukturen.

Der erneute Ausbau des Developmentgeschiafts stellt eine
wesentliche Initiative der Strategie dar. Im Fokus der Neu-
bauinitiativen steht dabei ein am Marktbedarf orientiertes
Produktportfolio mit Flexibilitat in der Verwertungsstrategie
(Development to hold/ Development to sell). Im Rahmen
der weiterhin erforderlichen Optimierung der Baukosten
setzt Deutsche Wohnen u. a. auf das ,Basishaus”, um
nachhaltigen und bezahlbaren Wohnraum flr unterschied-
liche Zielgruppen zu bauen.
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Eine weitere Initiative adressiert die verstarkte Umsetzung
technologischer Maoglichkeiten in der Immobilienwirtschaft.
Hier ist als eine Initiative die serielle Modernisierung zu
nennen.

Katalysatoren im Sinne einer erfolgreichen Umsetzung der
Strategie ist und bleibt dabei das aktive dynamische
Management der Kapitalallokation, die Verfligbarkeit von
Mitarbeitern mit den notwendigen Fahigkeiten, die Effizienz
in der Wertschopfungskette und des Einkaufs, die sozial-
und gesellschaftspolitische Akzeptanz des Geschafts-
modells von Deutsche Wohnen und der gezielte Einsatz
neuer Technologien einschliefdlich kiinstlicher Intelligenz.
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Chancen und Risiken

Struktur und Instrumente des
Risikomanagements

Das Marktumfeld und die gesetzlichen bzw. regulatorischen
Rahmenbedingungen von Deutsche Wohnen verdndern sich
stetig. Deutsche Wohnen stellt sich darauf ein, indem sie
ihre Strategie und in Verbindung damit ihre Geschéaftstatig-
keit kontinuierlich weiterentwickelt. Auch auf ESG-Einflisse
der verschiedensten Anspruchsgruppen stellt sich Deutsche
Wohnen mit einer Justierung der entsprechenden ESG-Ziele
ein. Mit diesen Veranderungen ergeben sich regelmafsig wei-
tere Chancen und Risiken bzw. kann sich die Auspragung
bereits erkannter Chancen und Risiken &ndern.

Deutsche Wohnen hat daher zum Erkennen, Bewerten und
Steuern aller flir das Unternehmen (und fir Umwelt und
Gesellschaft) relevanten Risiken ein umfassendes Risiko-
management implementiert. Damit werden Gefdhrdungs-

Fiinf Sdulen des Risikomanagements bei Deutsche Wohnen

potenziale verringert, der Fortbestand des Unternehmens
gesichert, die strategische Weiterentwicklung des Unter-
nehmens unterstiitzt sowie verantwortungsvolles und
unternehmerisches Handeln geférdert.

Risiken sind mogliche Ereignisse oder Entwicklungen, die
eine negative Auswirkung auf die erwartete wirtschaftliche
Entwicklung des Unternehmens haben kénnen und damit zu
einer negativen Abweichung zur Kurzfristplanung (Budget
und Forecasts) sowie zur Mittelfristplanung (Fiinfjahresplan)
fuhren. Auch Abweichungen von den geplanten ESG-Ziel-
setzungen des Unternehmens bergen Risiken fiir die wirt-
schaftliche Entwicklung.

Chancen sind mogliche Ereignisse oder Entwicklungen, die
eine positive Auswirkung auf die erwartete wirtschaftliche
Entwicklung haben kénnen und damit zu einer positiven
Abweichung zur Kurzfristplanung (Budget und Forecasts)

Vorstand

(Strategie, Vorgaben/Ziele, Kontrollumfeld, Monitoring)

Controlling

> Budget
> Forecast
> Ergebnisse

Operative Bereiche

> Performance-
Management

> Technische
Integritat

Compliance
Officer

> Richtlinien,
Vorschriften

> Vertrage

> Kapitalmarkt-
Compliance

> Datenschutz

Operative Bereiche
> Regelkonformes

Verhalten
sicherstellen

Controlling

> Risiko-
management-
prozess

> Risikobericht-
erstattung

Operative Bereiche

> Risikoidentifikation
und -bewertung
> Risikosteuerung

3 Risikomanagement- 4 Internes 5 Interne Revision
system Kontrollsystem

IT

> Prozess-
dokumentation

Rechnungswesen

> Rechnungs-
legungsbezogenes
IKS

Operative Bereiche

> Dokumentation
der Kernprozesse

> Kontrollaktivitaten

> Control Self
Assessment

Interne Revision

> Prozessorientierte
Prifungen

> Risikoorientierte
Prafung

Operative Bereiche

> Prozess-
verbesserungen
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sowie zur Mittelfristplanung (Flinfjahresplan) fiihren. Aus
Abweichungen von den ESG-Zielsetzungen des Unterneh-
mens kénnen sich auch Chancen ergeben. Fur die interne
Steuerung erfolgt keine Quantifizierung der Chancen.

Das Risikomanagement von Deutsche Wohnen basiert auf
einem integrierten Risikomanagementansatz mit flinf
Saulen.

(1) Performance-Management

Eine detaillierte Unternehmensplanung sowie die entspre-
chende Berichterstattung tiber Abweichungen der operati-
ven und finanziellen Kennzahlen aus dem Controlling bilden
die Basis des im Unternehmen eingesetzten Frithwarn-
systems. Es analysiert die Geschaftsentwicklung im Ab-
gleich mit den im Aufsichtsrat gebilligten Planen und im
Vergleich zum Vorjahr. Weiterhin werden regelmafig
Prognosen erstellt, die die Auswirkung moglicher Risiken
und Chancen auf die Geschaftsentwicklung in angemesse-
ner Weise ber(icksichtigen.

Die Berichterstattung umfasst detaillierte monatliche
Controlling-Reports gegentiber dem Vorstand und Auf-
sichtsrat. Das operative Geschaft wird durch regelmafig
erstellte Kennzahlenreports abgebildet. Auf Basis dieser
Reports bzw. der darin enthaltenen Soll-/Ist-Abweichungen
werden Gegenmafinahmen eingeleitet und umgesetzt und in
den anschliefsenden Berichtsperioden auf ihre Wirksamkeit
hin Uberprift.

(2) Compliance-Management

Compliance beschreibt das regelkonforme Handeln von
Unternehmen, ihrer Organe und Mitarbeiter. Die Einhaltung
gesetzlicher Vorschriften und Befolgung interner Richtlinien
ist fir den Vorstand die Grundlage seiner Unternehmensfiih-
rung und -kultur. Es sollen die Integritat von Mitarbeitern,
Kunden und Geschaftspartnern gewahrleistet und mogliche
negative Folgen fiir das Unternehmen (und fir Umwelt und
Gesellschaft) vermieden werden.

Die Unternehmensfiihrung und -kontrolle von Deutsche
Wohnen leitet sich aus den mafdgeblichen gesetzlichen
Bestimmungen, der Satzung und den Geschaftsordnungen
von Aufsichtsrat und Vorstand ab. Sie bilden die Grundlage
fur unternehmensinterne Regeln und Richtlinien, deren
Einhaltung von einem zentralen Compliance-Management-
System Uiberwacht und einem Richtlinienmanagement
verwaltet wird, das im Bereich Compliance und Datenschutz
angesiedelt ist.
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In den Richtlinien sind klare Organisations- und Uberwa-
chungsstrukturen mit festgelegten Verantwortlichkeiten und
entsprechend eingerichteten Kontrollen beschrieben. Das
rechtskonforme Verhalten aller Mitarbeiter innerhalb der
Geschéftsprozesse wird durch geeignete Kontrollmafinah-
men und die Aufsicht der Fiihrungskrafte sichergestellt.
Darlber hinaus ist ein Compliance-Management-System
nach IDW Standard PS 980 etabliert und eine zentrale
Verantwortungsfunktion, der Chief Compliance Officer,
ernannt, um insbesondere Compliance-Risiken zu identifizie-
ren, geeignete Mafdnahmen zur Vermeidung und Aufde-
ckung dieser Risiken zu ergreifen und auf festgestellte
Compliance-Risiken angemessen zu reagieren (Compliance-
Programm). Er Ubernimmt gleichzeitig auch die Funktion des
Menschenrechtsbeauftragten des Unternehmens.

Wesentliche inhaltliche Kernpunkte des Compliance-
Management-Systems sind der Verhaltenskodex (Code of
Conduct), der sich an ethischen Werten und gesetzlichen
Vorgaben orientiert und die Eigenverantwortlichkeit der
Mitarbeiter starkt, die Compliance-Richtlinie sowie ein
Geschéftspartnerkodex, der Anforderungen an Vertragspart-
ner des Unternehmens stellt. Ein externer Ombudsmann
sowie eine Compliance-Hotline bei der externen Kanzlei
GSK Stockmann stehen fiir sémtliche Compliance-Fragen
zur Verfligung. Erganzt werden diese Systeme um einen
anonymen Whistleblower-Kanal in sechs Sprachen. Alle
Hinweisgeberkanale stehen nicht nur den Beschéftigten,
sondern auch allen externen Personengruppen zur Verfi-
gung wie Kunden und Geschaftspartnern.

(3) Risikomanagementsystem

Die Strategie von Deutsche Wohnen ist nachhaltig und
langfristig ausgerichtet. In Verbindung damit verfolgt
Deutsche Wohnen eine konservative Risikostrategie. Dies
bedeutet nicht die Minimierung von Risiken, sondern das
Fordern von unternehmerischem und verantwortungsvollem
Handeln einhergehend mit der notwendigen Transparenz
moglicher Risiken.

Das Risikomanagementsystem unterstitzt das tagliche
Handeln aller Mitarbeiter im Rahmen des Leitbilds von
Deutsche Wohnen. Es stellt die friihzeitige Erkennung,
Bewertung, Steuerung und Uberwachung aller Risiken sicher,
die Uiber die im Performance-Management verarbeiteten
kurzfristigen finanziellen Risiken hinaus im Konzern existie-
ren und nicht nur die Ertrags- und Vermoégenslage, sondern
auch immaterielle Werte gefahrden kénnen.
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Das Risikomanagementsystem berlicksichtigt explizit
Nachhaltigkeitsrisiken. Im Rahmen der Einflihrung der
Berichterstattung nach den European Sustainability Repor-
ting Standards (ESRS) wurde im Zuge der Wesentlichkeits-
analyse die Erhebung und Bewertung der Auswirkungen der
Unternehmenstéatigkeit auf Menschen und die Umwelt sowie
der nachhaltigkeitsbezogenen Risiken und Chancen fir das
Unternehmen in den Risikomanagementprozess integriert.
Somit werden potenzielle Gefahren, die den Unternehmens-
wert, die Unternehmensentwicklung oder Menschen und die
Umwelt beeintrachtigen konnen, frithzeitig erkannt. Das Risi-
komanagement berticksichtigt umfeld- und unternehmens-
spezifische Friihwarnindikatoren und bezieht die regionalen
Kenntnisse und Wahrnehmungen unserer Mitarbeiter ein.

Organisatorisch ist das Risikomanagement unmittelbar beim
Vorstand angesiedelt. Er tragt die Gesamtverantwortung
und entscheidet tber die Aufbau- und Ablauforganisation
des Risikomanagements und die Ausstattung mit Ressour-
cen. Das Risikomanagementsystem wird operativ vom Leiter
Controlling gefiihrt, der verantwortlich fiir das Risiko-
Controlling ist. Er ist dem Chief Financial Officer (CFO)
zugeordnet. Das Risiko-Controlling stoft den software-
gestitzten, periodischen Risikomanagementprozess an und
konsolidiert und validiert die gemeldeten Risiken. Zudem
validiert es die risikosteuernden Mafinahmen und tber-
wacht deren Umsetzung. Das Risiko-Controlling definiert
gemeinsam mit den jeweiligen Risikoverantwortlichen
Frihwarnindikatoren zur Uberwachung der tatsachlichen
Entwicklung bei bestimmten Risiken.

Risikoverantwortlich sind die Filhrungskréafte der ersten
Ebene unterhalb des Vorstands, die auch auf Vonovia Ebene
fur das entsprechende Segment/Ressort verantwortlich sind.
Sie ibernehmen die Identifizierung, Bewertung, Steuerung,
Uberwachung, Dokumentation und Kommunikation aller
Risiken in ihrem Verantwortungsbereich. Zudem erfolgt die
Risikoerfassung und -meldung aller Risiken im Risiko-Tool
des Unternehmens in den vorgegebenen Berichtszyklen.

Auf der Basis einer halbjahrlich angestofsenen Risikoinventur
- jeweils im 1. und 3. Quartal eines Geschéftsjahres - erstellt
das Risiko-Controlling einen Risikoreport fiir den Vorstand
und den Aufsichtsrat. Zudem simuliert es wesentliche
Risikoentwicklungen und deren Auswirkungen auf die
Unternehmensplanung und -ziele. Der Vorstand verabschie-
det die dokumentierten Ergebnisse des Risikomanagements,
berticksichtigt diese bei der Unternehmenssteuerung und
berichtet diese an den Aufsichtsrat. Der Prifungsausschuss
des Aufsichtsrats Uiberwacht die Wirksamkeit des Risiko-
managements.

Zusammengefasster Lagebericht — Chancen und Risiken

Sollten bedeutsame Risiken, also Risiken mit spirbarer
Auswirkung auf die Geschaftsentwicklung (Risiken mit
einem moglichen Verlust im Adjusted EBT von mehr als
15 Mio. € bzw. einem moglichen bilanziellen Verlust von
mehr als 180 Mio. €) unvermittelt auftreten, werden diese
ad hoc direkt an den Vorstand und Aufsichtsrat berichtet.

Im Rahmen des Jahresabschlussprozesses werden die im

3. Quartal erhobenen Risiken vom Risiko-Controlling auf ihre
Aktualitat Uberpriift und, soweit erforderlich, fortgeschrie-
ben und um neu identifizierte Risiken ergénzt. Neue Risiken
kénnen sich im Rahmen der Budget- und Fiinfjahresplanung
ergeben. Diese werden im Planungsprozess bilateral zwi-
schen dem Risiko-Controlling und den jeweiligen Risiko-
verantwortlichen abgestimmt und bewertet.

In das Risikomanagementsystem von Deutsche Wohnen ist
ein Simulationsmodell zur Risikotragféhigkeit integriert. Im
Rahmen dieser Analyse bewertet das Risikomanagement
jahrlich bzw. anlassbezogen die Abhangigkeiten zwischen
den bedeutsamen Risiken und legt die Parameter zur Risiko-
aggregation fest. Zur Bestimmung der Gesamtrisikoposition
des Unternehmens wird ein Monte-Carlo-Simulationsmodell
auf Basis der fir die Risiken relevanten statistischen
Verteilungsfunktionen eingesetzt. Die sich ergebende
Gesamtrisikoposition wird der Risikotragfahigkeit des
Unternehmens im Hinblick auf Zahlungsunfahigkeit und
Uberschuldung gegentibergestellt. Extremszenarien von
ausgewahlten bedeutsamen Risiken werden zudem im
Rahmen der Unternehmensplanung simuliert. Dabei werden
stets die Auswirkungen auf die Steuerungskennzahlen sowie
die finanzierungsbezogenen Kennzahlen betrachtet. Die
Ergebnisse der Simulationen werden mit dem Vorstand
diskutiert. Planung und Risikomanagement liegen dabei im
Bereich Controlling in einer Hand.

Das Risikomanagementsystem unterliegt der regelmafigen
Aktualisierung und Weiterentwicklung sowie der Anpassung
an Veranderungen im Unternehmen. Die Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems wird regelmafig analysiert.

Das Risikomanagement betrachtet alle Aktivitaten entlang
des Risikomanagementprozesses, d. h. die

> Risikoidentifikation,

> Risikobewertung,

> Aggregation der Risiken,
> Risikosteuerung und

> Risikolberwachung.
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In Anlehnung an das COSO-Rahmenwerk ist zur Risiko-
identifikation ein Risikouniversum mit den vier Hauptrisiko-
kategorien Strategie, Regulierungsumfeld und gesetzliche
Rahmenbedingungen, operatives Geschaft und Finanzierung
(inklusive Rechnungslegung und Steuern) definiert. [hnen ist
jeweils ein strukturierter Risikokatalog zugeordnet.

Bei der Risikobewertung werden ertragswirksame und
bilanzwirksame Risiken unterschieden. Ertragswirksame
Risiken haben eine negative Auswirkung auf die nachhaltige
Ertragskraft des Unternehmens und damit auf das Adjusted
EBITDA der jeweiligen Segmente sowie den Adjusted EBT. In
der Regel sind diese Risiken auch liquiditatswirksam. Bilanz-
wirksame Risiken haben keine Auswirkung auf den Adjusted

EBT, aber sehr wohl auf die Vermdégenspositionen sowie
grundsatzlich auch auf das Periodenergebnis und den NAV.
Diese kénnen auch nicht liquiditatswirksam sein, z. B.
aufgrund einer reinen Auswirkung auf Immobilienwerte.

Eine Risikobewertung ist, wenn moglich, immer quantitativ
vorzunehmen. Grundsatzlich ist bei der Risikobewertung von
einer Worst-Case-Betrachtung auszugehen. Sofern dies aber
nicht oder nur schwer moglich ist, ist eine qualitative Zuord-
nung anhand einer detaillierten Matrix vorzunehmen. Die
Klassifizierung der erwarteten Schadenshéhe erfolgt in finf
Klassen, wobei die Wertgrenzen fiir ertragswirksame Risiken
im Zuge der Umstellung des Steuerungssystems von Group
FFO auf Adjusted EBT entsprechend angepasst wurden:

Kategorie Klasse Beschreibung Ertragswirksam* Bilanzwirksam*
Maglicher Verlust von >270,0 Mio. € Méglicher bilanzieller Verlust

Sehr hoch 5 Existenziell fir das Unternehmen vom Adjusted EBT von >3.600 Mio. €

Bedrohliche Auswirkungen auf die

Geschaftsentwicklung, vorherige

Geschaftslage mittelfristig nicht Moéglicher Verlust von 135,0-270,0 Mio. €  Mdglicher bilanzieller Verlust
Hoch 4 wiederherstellbar vom Adjusted EBT von 1.800-3.600 Mio. €

Beeintrachtigt voriibergehend die Maoglicher Verlust von 54,0-135,0 Mio. € Méglicher bilanzieller Verlust
Wesentlich 3 Geschaftsentwicklung vom Adjusted EBT von 720-1.800 Mio. €

Geringe Auswirkung, moglicherweise

splrbar in der Geschaftsentwicklung ~ Maoglicher Verlust von 15,0-54,0 Mio. € Méglicher bilanzieller Verlust
Spiirbar 2 eines oder mehrerer Jahre vom Adjusted EBT von 180-720 Mio. €

Unwesentliche Auswirkungen auf die ~ Mdoglicher Verlust von 1,5-15 Mio. € Moglicher bilanzieller Verlust
Gering 1 Geschaftsentwicklung vom Adjusted EBT von 24-180 Mio. €

* Maéglicher finanzieller Verlust tiber funf Jahre, entsprechend dem Planungshorizont der Mittelfristplanung.

Die erwartete Eintrittswahrscheinlichkeit der Risiken ist in
funf Klassen aufgeteilt.

Wahr-
scheinlich-
Kategorie Klasse Definition keit
Sehr wahr- Es ist davon auszugehen, dass das Ri-
scheinlich 5 siko im Betrachtungszeitraum eintritt. ~ >95%
Wahr Es ist wahrscheinlich, dass das Risiko
scheinlich 4 im Betrachtungszeitraum eintritt. 60-95 %
Das Risiko kann im Betrachtungs
Moglich 3 zeitraum eintreten. 40-59 %
Unwahr- Es ist unwahrscheinlich, dass das Risi-
scheinlich 2 ko im Betrachtungszeitraum eintritt. 5-39%
Es ist sehr unwahrscheinlich, dass das
Sehr unwahr- Risiko im Betrachtungszeitraum ein-
scheinlich 1 tritt. <5%
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Fur jedes Risiko werden die erwarteten Schadenshéhen und
Eintrittswahrscheinlichkeiten vor Mafinahmen (brutto) bzw.
nach Mafinahmen (netto) innerhalb der festgelegten
Bandbreiten klassifiziert, in einem Risiko-Tool dokumentiert
und dort in eine Heatmap tberfuhrt. Mafdgeblich fiir das
Risiko-Reporting ist die Nettobewertung und die Einordnung
der Risiken in die Netto-Heatmap mit je fiinf Klassen bei
Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadenshche.
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Als Top-Risiken werden die in die roten bzw. gelben Felder
eingeordneten Risiken angesehen. Diese werden an den
Aufsichtsrat berichtet und im Rahmen des externen Repor-
tings veroffentlicht. Die den roten Feldern zugeordneten
Risiken werden als fuir das Unternehmen bedrohliche bzw.
existenzgefahrdende Risiken eingeordnet. Die den gelben
Feldern zugeordneten Risiken sind bedeutsam fiir das
Unternehmen. Rote und gelbe Risiken werden einem intensi-
ven Monitoring durch den Vorstand und Aufsichtsrat
unterzogen. Die den griinen Feldern zugeordneten Risiken
sind fur das Unternehmen von untergeordneter Bedeutung.

Im Rahmen einer aktiven Risikosteuerung erfolgt eine
Fokussierung auf die wesentlichen (roten und gelben)
Risiken. Erforderliche konkrete Maftnahmen zur Risikosteue-
rung wurden vereinbart und in ein regelméafiges Monitoring
durch das Risiko-Controlling eingebracht.

Eine regelmafbige Risikoliberwachung durch das Risiko-
Controlling stellt sicher, dass Maftnahmen zur Risiko-

steuerung planmafig umgesetzt werden.

(4) Internes Kontrollsystem

Das Interne Kontrollsystem (IKS) umfasst die Grundsatze,
Verfahren und Regelungen, die darauf ausgerichtet sind, die
Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der Geschéaftstatigkeit
zu unterstitzen, die Ordnungsmaigkeit und Verlasslichkeit
der internen und externen Rechnungslegung zu gewahrleis-
ten sowie die Einhaltung der fiir das Unternehmen mafbgeb-
lichen rechtlichen Vorschriften zu sichern.

Zusammengefasster Lagebericht — Chancen und Risiken

Alle wesentlichen Prozesse von Deutsche Wohnen werden
erhoben und mithilfe einer Prozessmanagement-Software-
|6sung an zentraler Stelle dokumentiert. Diese Dokumenta-
tion verdeutlicht neben den relevanten Prozessschritten
wesentliche Risiken und Kontrollen im Sinne eines prozess-
orientierten Internen Kontrollsystems. Sie ist die verbind-
liche Basis flir anschliefbende Bewertungen, Priifungen
und die Berichterstattungen an die Organe der Deutsche
Wohnen SE tiber die Wirksamkeit des IKS im Sinne des
§107 Abs. 3 S. 2 AktG.

Die Gesamtverantwortung fiir die Ausgestaltung und
Umsetzung des IKS liegt beim Vorstand von Deutsche
Wohnen. Der Vorstand delegiert diese Verantwortung an
Prozess- und Kontrollverantwortliche. Die fachliche Weiter-
entwicklung des IKS wird von der Internen Revision unter-
stiitzt, erganzend zur vollstandigen Wahrnehmung ihrer
originaren Revisionsaufgaben. Die fachliche Betreuung der
Dokumentations-Software wird von der Internen Revision
wahrgenommen, die administrative Betreuung liegt in der IT.

Ziel des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems ist die Gewahrleistung einer
gesetzes- und ordnungsmaéfigen Finanzberichterstattung im
Sinne der einschlagigen Vorschriften. Dabei ist das rech-
nungslegungsbezogene interne Kontroll- und Risiko-
managementsystem in das konzernweite tibergreifende
Risikomanagementsystem eingebettet.

Die Verantwortung fiir die Abschlusserstellung ist organisa-
torisch im Bereich des Chief Financial Officers (CFO) und
hier im Bereich Rechnungswesen angesiedelt. Der Bereich
Rechnungswesen nimmt dementsprechend die Richtlinien-
kompetenz fir die Anwendung der einschlagigen Rech-
nungslegungsvorschriften wie auch fir die inhaltlichen und
zeitlichen Schritte im Abschlusserstellungsprozess wahr.

Organisatorisch und systemtechnisch erfolgen die
Abschlussarbeiten fir alle in den Konzernabschluss einbe-
zogenen Gesellschaften sowie die Konzernabschluss-
erstellungsarbeiten in den dafiir zentral geschaffenen
Shared-Service-Centern, was eine konsistente und stetige
Anwendung der Rechnungslegungsvorschriften in einem
einheitlichen Abschlusserstellungsprozess sicherstellt.
Darlber hinaus wird durch die Shared-Service-Center-
Funktionen sichergestellt, dass Anderungen in den Anforde-
rungen inhaltlich und organisatorisch in den Abschluss-
erstellungsprozess transformiert werden.
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Die Rechenwerke der in den Konzernabschluss einbezoge-
nen Gesellschaften sind im Wesentlichen in einer IT-tech-
nischen SAP-Umgebung angesiedelt. Vereinzelt verfligen
Konzerngesellschaften tber eigene Buchwerke und entspre-
chende IT-Systeme. Sie unterliegen im Wesentlichen ein-
heitlichen Kontenplanen, Kontierungsvorgaben, Prozessen
und Prozesskontrollen. Dabei wird dem Gebot der Funktions-
trennung und dem Vier-Augen-Prinzip in angemessener
Weise durch préaventive wie auch nachgelagerte Kontrollen
Rechnung getragen. Die Tochtergesellschaften der Deutsche
Wohnen-Gruppe melden ihre Daten im Rahmen eines
IT-gestutzten strukturierten Datenerfassungsprozesses an
das Konzernrechnungswesen.

Die relevanten Abschlussdaten der einzelnen Gesellschaften
werden Uber eine integrierte und automatisierte sowie mit
umfangreichen Validierungsregeln ausgestattete Schnitt-
stelle fiir das SAP-Konsolidierungsmodul zur Weiterver-
arbeitung zum Konzernabschluss bereitgestellt. Hinsichtlich
der Zugriffe auf die Rechenwerke existiert ein Berechti-
gungskonzept, das auf das jeweilige Stellenprofil des Mit-
arbeiters abgestimmt ist.

Neu akquirierte Gesellschaften werden in einem strukturier-
ten Integrationsprozess in das interne Kontrollumfeld
einbezogen und damit IT-technisch und abschlussprozess-
technisch integriert.

Im Anschluss an die Abschlusserstellung werden der
Jahres- und der Konzernabschluss nebst zusammengefass-
tem Lagebericht dem Priifungs-, Risiko- und Compliance-
Ausschuss des Aufsichtsrats vorgelegt. Der Priifungs-,
Risiko- und Compliance-Ausschuss gibt dem Aufsichtsrat
dann die Empfehlung fiir die Feststellung bzw. Billigung.
Diese Priufung erfolgt u. a. nach Erérterung mit dem Wirt-
schaftspriifer und unter Zugrundelegung des Bestatigungs-
vermerks. Der Priifungs-, Risiko- und Compliance-Ausschuss
ist laufend in die Erstellung und Fortentwicklung des rech-
nungslegungsrelevanten internen Kontroll- und Risiko-
managementsystems eingebunden.

(5) Interne Revision

Die Priafungen der Internen Revision nimmt die Konzernrevi-
sion Vonovia flir Deutsche Wohnen vor. Organisatorisch ist
die Konzernrevision dem Chief Executive Officer (CEO)
Vonovia unterstellt. Bei Deutsche Wohnen ist die Interne
Revision der CDO unterstellt. Der jahrliche Prifungsplan
basiert auf einer risikoorientierten Bewertung der relevanten
Prifungsfelder des Deutsche Wohnen Konzerns und wird
vom Vorstand und vom Priifungsausschuss des Aufsichts-
rats genehmigt.
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Im Rahmen der unterjahrig durchgefiihrten Priifungen liegt
der Fokus auf der Bewertung der Wirksamkeit der Kontroll-
und Risikomanagementsysteme, auf Prozessverbesserungen
im Sinne einer Risikominimierung sowie auf der Nachhaltig-
keit des unternehmerischen Handelns. Daneben werden in
Abstimmung mit dem Vorstand entsprechende anlassbezo-
gene Sonderprtfungen durchgefihrt.

Die internen Berichte liegen regelmafig dem Vorstand, den
Verantwortlichen des gepriften Bereichs sowie bei wesent-
lichen und schwerwiegenden Feststellungen dem Risiko-
manager und bei Relevanz dem Compliance Officer vor. Der
Prifungsausschuss erhalt quartalsweise eine Zusammenfas-
sung der Priifungsergebnisse und der ergriffenen Maftnah-
men. Der Umsetzungsstand der abgestimmten Mafsnahmen
wird laufend nach zeitlicher Falligkeit Giberwacht sowie an
Vorstand und Prifungsausschuss quartalsweise berichtet.
Die Abstellung schwerwiegender Feststellungen wird im
Rahmen einer Follow-up-Prifung verifiziert.

Aktuelle Risikoeinschitzung

Im Geschéftsjahr 2024 erfolgte jeweils im 1. und 2. Halbjahr
eine planmafige Risikoinventur. Das Risikoreporting wurde
dem Vorstand und dem Priifungsausschuss vorgelegt. Zum
Jahresende 2024 erfolgte eine Fortschreibung/Aktualisie-
rung der Risikoinventur des 2. Halbjahres. Aufberplanméfiige
Ad-hoc-Risikomeldungen gab es im Geschaftsjahr 2024 und
bis zur Bilanzaufstellung nicht.

Gesamteinschiitzung der Risikosituation

Zum Jahresende 2024 wurden fiir Deutsche Wohnen 69
(2023: 73) Einzelrisiken erfasst. Insgesamt sind zum Jahres-
ende 2024 nach aktueller Einschatzung keine existenz-
gefédhrdenden oder bedrohlichen Risiken fir Deutsche
Wohnen erkennbar.

Der Vorstand von Deutsche Wohnen sieht zum Zeitpunkt
der Erstellung dieses Berichts keine Risiken im Zusammen-
hang mit der zukiinftigen Geschéaftsentwicklung, denen das
Unternehmen nicht in angemessener Weise entgegenwirken
kann oder die sich bestandsgefahrdend auf die Ertrags-,
Vermdégens- und/oder Finanzlage von Deutsche Wohnen
auswirken kénnten.

Das Ergebnis der Risikotragfahigkeitsanalyse 2024 ergab,
dass fiir den Fortbestand von Deutsche Wohnen in der
Funfjahressicht keine aktuelle Gefédhrdung besteht. Damit
ergibt sich insgesamt keine Verdnderung gegentiber der
Risikobewertung zum Jahresende 2023.
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Zum Jahresende 2024 erfolgte eine Quantifizierung der zu
modellierenden Risiken sowie eine detaillierte Analyse der
Zusammenhange zwischen einzelnen Top-Risiken sowie
ausgewahlten griinen Risiken.

Es wurden sieben (2023: neun) gelbe Risiken fiir das Unter-
nehmen sowie 62 (2023: 64) weitere griine Risiken ermittelt.
Im Einzelnen ergibt sich folgendes Bild je Risikokategorie:

Regulie-
Operatives rungs- Finan-
Risiko Strategie = Geschaft umfeld zierung Summe
4(5) om 303) 7(9)
. 7(8) 30(28) 17 (19) 8(9) 62 (64)
Summe 7(8) 34 (33) 17 (20) 1(@2) 69 (73)

Risiken aus dem operativen Geschift

Im operativen Geschéft sehen wir zum Jahresende 2024 die
nachstehend erlduterten vier (2023: fiinf) gelben Risiken.

Aus der Geschaftsbeziehung von Deutsche Wohnen zu
Vonovia kann sich ein ,Dienstleister-/Ausfallrisiko” erge-
ben. Dies umfasst operative Risiken aus der Geschéaftsbesor-
gung sowie Risiken aus Energiedienstleistungen und Risiken
aus Finanzierung/Gesellschafterdarlehen. Das ertragswirk-
same Risiko wurde zum Ende des Berichtszeitraums 2024
mit einer erwarteten Schadenshéhe von >270,0 Mio. €
(2023: >225,0 Mio. €) und einer erwarteten Eintrittswahr-
scheinlichkeit von <5% (2023: <5 %) bewertet.

Die im Segment Rental gehaltenen Wohnimmobilien werden
regelmafdig einer Bewertung unterzogen. Einzelheiten dazu
sind im Kapitel = [D 251 Investment Properties beschrieben.
Durch sich dndernde Rahmenbedingungen an den Immobi-
lien- und Kapitalmérkten kénnen zuktinftige Marktentwick-
lungen wie Inflation und steigende Zinsen das Risiko einer
Abwertung der Immobilien mit sich bringen. Sinkende
Immobilienwerte wiirden zu einem steigenden Verschul-
dungsgrad (LTV) fihren und kénnten damit negative Effekte
auf die Kapitalbeschaffung haben. Das bilanzwirksame
operative Risiko ,Zukiinftige Marktentwicklung fiihrt zur
Abwertung der Immobilien” wurde mit einer erwarteten
Schadenshéhe von 720,0 - 1.800,0 Mio. € (2023:

720,0 - 1.800,0 Mio. €) und einer erwarteten Eintrittswahr-
scheinlichkeit von 5 - 39 % (2023: 5 - 39 %) bewertet.

Zusammengefasster Lagebericht — Chancen und Risiken

Hinsichtlich der Verwertung unserer Developmentprojekte
sehen wir ein Risiko, dass sich insbesondere durch deutlich
gestiegene Baukosten und dadurch deutlich gestiegene
Verkaufspreise oder Miete der Verkauf von Neubauten
sowie die Vermietung von Neubauwohnungen schwieriger
realisieren lasst. Wir haben unsere Planung fiir Neubauin-
vestitionen entsprechend angepasst. Das als gelbes, ertrags-
wirksames Risiko erfasste operative Risiko ,Verwertungs-
risiko Development” wurde mit einer Schadenshéhe von
135,0 - 270,0 Mio. € (2023: 12,5 - 225,0 Mio. €) und die
erwartete Eintrittswahrscheinlichkeit mit 40 - 59 % (2023:
40 - 59%) bewertet. Um frithzeitig auf Veranderungen in
den Mérkten reagieren zu kénnen, werden regelmafig
fundierte Marktstudien und Marktanalysen erstellt und in
Verbindung mit Berichten anerkannter Immobilienexperten
analysiert. Identifizierte Marktanderungen werden bei der
Analyse des Immobilienportfolios berticksichtigt und
beeinflussen somit mafRgeblich die Verkaufsplanung.

Das ertragswirksame Risiko ,,Projektkostenrisiko Develop-
ment” wird mit einer Schadenshéhe von 54,0 - 135,0 Mio. €
(2023: 45,0 - 12,5 Mio. €) und einer erwarteten Eintritts-
wahrscheinlichkeit von 5 - 39 % (2023: 5 - 39 %) bewertet.
Um derartige Risiken bereits vor dem Erwerb neuer Grund-
stiicke erkennen und samtliche Risiken im Zusammenhang
mit rechtlichen, steuerlichen, wirtschaftlichen, technischen
und sozialen Fragen bewerten zu kénnen, sind entsprechend
abgestufte Due-Diligence-Priifungen unter Einbindung
unabhéangiger Experten im Akquisitionsprozess des Bereichs
Development vorgesehen. Darlber hinaus minimiert der
Bereich Development diese Risiken, indem er Projekte erst
nach intensiven Priifungen (Altlastenkataster) und Wirt-
schaftlichkeitsanalysen startet und diese wahrend der
gesamten Projektdauer mit regelméfiigen Kostenkontrollen
sowie darauf aufbauenden Abweichungsanalysen begleitet.

Die Entwicklung des Angebots und der Nachfrage nach
Wohnimmobilien hat einen mafbgeblichen Einfluss auf die
realisierbaren Immobilienpreise und damit unmittelbar einen
Effekt auf den Adjusted EBITDA im Segment Recurring Sales
und auf den Erfolg bei Non-Core-Verkaufen. Im Laufe des
Geschéftsjahres wurde die Portfolioclusterung von Deutsche
Wohnen Uberarbeitet. Auf dieser Basis wird in der aktuellen
Unternehmensplanung von einem reduzierten Verkaufs-
volumen flir das Segment Recurring Sales ausgegangen.

Das bisherige gelbe ertragswirksame operative Risiko ,Sich
verschlechternde Marktsituation auf dem Wohnungstrans-
aktionsmarkt beziiglich Verkauf von Wohnungen (Markt-
sicht)/Entgangene Chance des optimalen Verkaufspreises
(Prozesssicht)” wurde mit einer erwarteten Schadenshéhe
von 15,0 - 54,0 Mio. € (2023: 12,5 - 225,0 Mio. €) und einer
erwarteten Eintrittswahrscheinlichkeit von 5 - 39 % (2023:
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5 -39 %) volumenbedingt auf ein griines Risiko herabgestuft.
Zur Begrenzung und Uberwachung des Risikos wurde neben
einem Prozess fiir die optimale Preisfindung eine regel-
maéfiige Berichterstattung zu Absatzmengen und Preisen
sowie eine regelméafige Uberpriifung von Zielpreisen und
Verkaufsvolumenzielen durch das Portfolio-Controlling
implementiert.

Risiken aus Regulierungsumfeld und gesetzlichen
Rahmenbedingungen

Durch Anderungen beim Regulierungsumfeld sowie bei
gesetzlichen Rahmenbedingen kénnen sich fir alle Ge-
schaftssegmente von Deutsche Wohnen Risiken ergeben.
Aktuell ist kein (2023: ein) wesentliches gelbes Risiko
erfasst.

Das Bundeskabinett hat am 13. November 2024 die Ande-
rung der Gefahrstoffverordnung verabschiedet, welche mit
Veranderungen beim Risikokonzept fiir krebserzeugende
Gefahrstoffe und mit erganzten Pflichten fir Tatigkeiten mit
Asbest einhergeht. Der urspriinglich geplante Generalver-
dacht auf Asbest fiir alle vor dem Jahr 1993 fertiggestellten
Gebaude sowie die Einfihrung von grundsatzlichen Erkun-
dungspflichten fir Gebaudeeigentimer sind nicht beschlos-
sen worden. Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass
das Risiko durch die verabschiedete Gesetzesanderung
deutlich gemindert wurde. Die Anderung der Gefahrstoff-
verordnung hat einen moglichen Einfluss auf alle techni-
schen Prozesse von Deutsche Wohnen (u. a. Kleinreparatu-
ren, Leerwohnungssanierung, Grof3instandsetzung,
Modernisierung). Zur Risikomitigation wurde im Jahr 2024
ein umfangreiches Projekt gestartet, um die notwendigen
Prozess- und Systemanpassungen zusammenzutragen, die
im Rahmen der Gesetzesverabschiedung nun weiter tber-
prift werden. Ein Abschluss und damit eine Quantifizierung
soll bis zum Ende des 1. Halbjahres 2025 erfolgen. Das Risiko
«Novellierung der Gefahrstoffverordnung” wurde daher
zum Ende des Berichtszeitraums 2024 insgesamt von gelb
auf grin herabgestuft. Die Bewertung erfolgte weiterhin
qualitativ mit einer geringen (2023: wesentlichen) Schadens-
hohe sowie einer Eintrittswahrscheinlichkeit von 60 - 95 %
(2023: 60 - 95 %).

38

Risiken aus Finanzierung

Im Bereich der Finanzierung sehen wir zum Jahresende 2024
die nachstehend erlauterten drei (2023: drei) gelben Risiken.

Ein weiterer Anstieg der Kapitalmarktzinsen kann Risiken fiir
das Wachstum von Deutsche Wohnen mit sich bringen und
dazu fihren, dass geplante Investitionen gekiirzt, ausgesetzt
oder gestrichen werden. Zudem kann eine steigende Zins-
last aufgrund einer unglinstigen Zinsentwicklung zu einem
geringeren Wachstum oder sogar einem Sinken des
Adjusted EBT fuihren. Da das aktualisierte Zinsniveau in der
Planung beriicksichtigt wurde, wurde das als gelbes, ertrags-
wirksames Risiko erfasste Finanzierungsrisiko ,Unglinstige
Zinsentwicklung"” im Jahr 2024 gemafs aktueller Einschatzung
mit der erwarteten Schadenshéhe von 135,0 - 270,0 Mio. €
(2023: 112,5 - 225,0 Mio. €) und mit einer erwarteten Ein-
trittswahrscheinlichkeit von 5 - 39 % (2023: 5 - 39 %) erfasst.
Neben der Diversifizierung der Fremdkapitalinstrumente
sowie einem ausgeglichenen Falligkeitenprofil erfolgt die
Risikobegrenzung durch eine nachhaltige durchschnittliche
Laufzeit/Zinsbindung von rund sechs Jahren. Zudem stellt
die Entschuldung durch Liquiditatsfreisetzung eine Risikobe-
grenzungsmafinahme dar.

Deutsche Wohnen hat aus Anleihen, gesicherten Darlehen
und Transaktionen Verpflichtungen, bestimmte Kennzahlen
zu berichten und gewisse Covenants einzuhalten. Sollten
diese Covenants nicht eingehalten werden oder diese
Reporting-Verpflichtungen nicht zeitnah erfullt werden,
kénnen sich fur Deutsche Wohnen Zahlungsverpflichtungen
ergeben, und durch neue Finanzierungen konnten zusatz-
liche negative Ergebnisauswirkungen entstehen. Das gelbe,
ertragswirksame Finanzierungsrisiko ,,Nichteinhaltung von
Verpflichtungen (aus Anleihen, gesicherten Darlehen,
Transaktionen)" wurde zum Ende des Berichtszeitraums 2024
mit einer erwarteten Schadenshohe von >270,0 Mio. €
(2023: >225,0 Mio. €) und einer erwarteten Eintrittswahr-
scheinlichkeit von <5 % (2023: <5 %) bewertet. Um dem
Risiko zu begegnen, hat Deutsche Wohnen standardisierte
Prozesse fiir die Uberwachung sowie das Management der
Verpflichtungen implementiert.

Durch die zum 1. Juli 2021 in Kraft getretenen Anderungen
des Grunderwerbsteuergesetzes durch Absenkung der
Beteiligungsschwelle von 95% auf 9o % und Verldngerung
des Beobachtungszeitraums von finf auf zehn Jahre kann
nachtraglich eine Grunderwerbsteuerpflicht anfallen. Das
gelbe, ertragswirksame Risiko ,Anderung des Grunderwerb-
steuergesetzes wegen Share Deals” lag zum Ende des
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Berichtszeitraums 2024 in der Bewertung bei einer erwarte-
ten Schadenshohe von >270,0 Mio. € (2023: >225,0 Mio. €)
und einer erwarteten Eintrittswahrscheinlichkeit <5 % (2023:
<5 %). Neben einer standigen Uberwachung von Rechtspre-
chung und Gesetzgebung begrenzt Deutsche Wohnen das
Risiko auch durch Sensibilisierung der Entscheidungstrager
im Rahmen von Share Deals. Hierdurch ist die Einbindung
der internen Steuerabteilung, die dann den Akquisitions-
prozess mit Gberwacht, sichergestellt.

Zum Jahresende 2024 ergab sich zusammengefasst folgen-
des Bild der identifizierten Nettorisiken:

Nettorisiken

>95

Eintrittswahr-  60-95 1(0) 0 ()
scheinlich-
keit in den
néchsten
5 Jahren

(in %)

40-59 2(4) 1

5-39 15(14) 2 1@

33
) 1,5- 15,0~ 54,0- 135,0-
Ertragswirksam 15,0 54,0 1350 270,0 >270,0
24,0- 180,0- 720,0- 1.800,0-
Bilanzwirksam 180,0 720,0 1.800,0 3.600,0 >3.600,0
gering  splrbar wesent- hoch sehr
Qualitativ lich hoch

Schadenshéhe in den néchsten 5 Jahren
(in Mio. €)

Nachhaltigkeitsrisiken

Neben den genannten gelben Risiken berichtet Deutsche
Wohnen auch Uber ausgewahlte griine Risiken mit explizi-
tem Nachhaltigkeitsbezug, um der wachsenden Bedeutung
dieser Risikobetrachtung Raum zu geben:

Risiken aus dem Bereich Umwelt (Environment)

Die Bericksichtigung von Klimaaspekten spielt - analog zum
wachsenden Stellenwert in der Gesellschaft - im Geschéfts-
modell und der Strategie von Deutsche Wohnen eine immer
grofiere Rolle. Daraus resultierende transitorische Klimarisi-
ken beschreiben die Auswirkungen, die aufgrund des Wan-
dels hin zu einem nachhaltigen Wirtschaftssystem fur
Unternehmen resultieren kénnen.

Zusammengefasster Lagebericht — Chancen und Risiken

Deutsche Wohnen hat sich zur Erreichung ihres Klimapfads
ein Intensitatsziel zur Reduktion der CO,-Emissionen

bis 2030 gesetzt. Deutsche Wohnen hat sich zur Erreichung
ihres Klimapfads ein Intensitatsziel zur Reduktion der
CO,-Emissionen bis 2030 gesetzt. Aktuell bewerten wir das
Risiko ,Nichteinhaltung Klimapfad" quantitativ (2023:
qualitativ) mit einer Schadenshoéhe von 1,5 - 15,0 Mio. €
(2023: gering) und erwarten eine Eintrittswahrscheinlichkeit
von 5 - 39 % (2023: unwahrscheinlich).

Darlber hinaus kénnen sich Risiken durch einen ,,Deutlichen
Anstieg des CO,-Preises” ergeben. Wéhrend ein steigender
CO,-Preis bereits in unseren Planungen beriicksichtigt ist,
kann ein im Hinblick auf die nationalen und européischen
Ziele der Klimaneutralitat dartiber hinaus steigender CO,-
Preis zu gegentiber der Planung erhéhten Kosten fiihren. Das
griine Risiko wird mit einer Schadenshéhe von 1,5 - 15,0 Mio. €
und einer Eintrittswahrscheinlichkeit von 5 - 39 % bewertet.

Im Berichtsjahr haben wir ein separates Risiko ,Physische
Klimarisiken” definiert, das potenzielle Schaden durch
chronische oder akute Auswirkungen des sich verstarkenden
Klimawandels beinhaltet. Diese bestehen u.a. in einem
kontinuierlichen Temperaturanstieg sowie einer Zunahme
von Extremwetterereignissen wie Sturm, Hagel, Starkregen
oder Uberschwemmungen. Bisher waren diese potenziellen
Schaden im ,Risiko der Betriebskontinuitat in Katastrophen-/
Krisensituationen” enthalten. Wir bewerten das Risiko mit
einer Schadenshthe von 1,5 - 15,0 Mio. € (2023: 1,5 - 12,0 Mio. €)
und einer Eintrittswahrscheinlichkeit von 5 - 39 % (2023:

5 -39%). Zur Analyse und Bewertung maglicher langfristi-
ger (Uber den Ublichen Betrachtungszeitraum des Risiko-
managements von fiinf Jahren hinausgehender) Folge-
wirkungen des Klimawandels haben wir ein Klimarisiko-Tool
entwickelt, Gber das die international anerkannten Klima-
wandelszenarien des Intergovernmental Panel on Climate
Change (IPCC) abgebildet werden.

Die transitorischen und physischen Klimarisiken kénnen sich
potenziell negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns auswirken und zu einer erhohten Schat-
zungsunsicherheit im Rahmen der Bilanzierung beitragen.
Aktuell sehen wir fiir den vom Risikomanagement betrachte-
ten Zeitraum keine nennenswerten, unmittelbaren Risiken
bedingt durch den Klimawandel, wie z.B. durch Extremwet-
terlagen wie Starkregen mit Uberschwemmungspotenzial.
Damit verbunden ergeben sich fur Deutsche Wohnen nach
aktuellem Kenntnisstand der kiinftigen Entwicklungen keine
bilanziellen Folgen. Dies betrifft u.a. die Zeitwerte der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien, Nutzungsdauern,
die Werthaltigkeit von Vermdgenswerten und Rickstellungen
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fur Umweltrisiken, fiir die sich kein wesentlicher Anpas-
sungsbedarf ergibt.

Bei der Entwicklung neuer nachhaltiger Geschaftsfelder im
Segment Value-add - insbesondere im Bereich erneuerbarer
Energien - kénnen sich ,Risiken aus der Konzeptionierung
und Umsetzung der Geschaftsmodelle” ergeben. Ebenso
kénnen sich Beschaffungspreise anders entwickeln

als erwartet. Im Laufe des Jahres haben wir dieses
.Beschaffungspreis-Risiko im Bereich unserer Energie-
dienstleistungen” mit einer Schadenshoéhe von

1,5 - 15,0 Mio. € (2023: 12,0 - 45,0 Mio. €) und einer
Eintrittswahrscheinlichkeit von 5 - 39 % (2023: 5 - 39 %)
herabgestuft und betrachten es nicht mehr als Risiko fiir
die Geschaftstatigkeit von Deutsche Wohnen.

Mit Bezug auf den geplanten ,, Ausbau erneuerbarer Ener-
gien durch Photovoltaik” bewerten wir die Risiken hierzu mit
einer Schadenshéhe von 1,5 - 15,0 Mio. € (2023: gering) und
einer Eintrittswahrscheinlichkeit von 5 - 39 % (2023: 5 - 39 %).

Risiken aus dem Bereich Soziales (Social)

Deutsche Wohnen hat aufgrund ihrer im Konzernverbund
realisierten Insourcing-Strategie - insbesondere im bran-
cheninternen Vergleich - einen hohen Bedarf an qualifizier-
ten Fachkraften. Fehlende Nachbesetzungen kénnten zu
ausbleibendem Wachstum, Qualitatseinschrankungen und
geringerer Kundenzufriedenheit sowie steigenden Kosten
durch den Einsatz von Subunternehmern fiihren. Aufgrund
wirksamer Strategien flir Recruiting und Retention bewerten
wir das Risiko ,Fachkraftemangel” mit einer Schadenshdéhe
von 1,5 - 15,0 Mio. € (2023: 1,5 - 12,0 Mio. €) und sehen den
Eintritt mit einer Wahrscheinlichkeit von 5 - 39 % (2023:
5-39 %) an.

Durch die ,Nichteinhaltung von gesetzlichen Regelungen
zum Arbeitsschutz und Arbeitssicherheitsmanagement”
kénnen nachteilige Auswirkungen fir Deutsche Wohnen
und ihre Mitarbeiter entstehen. Aktuell bewerten wir diese
Risiken mit einer spiirbaren (2023: wesentlichen) Schadens-
hohe und einer Eintrittswahrscheinlichkeit von <g % (2023:
sehr unwahrscheinlich) an.

+Risiken durch Verstofde gegen Bestimmungen von vertrag-
lichen Sonderrechten (Sozialchartas)”, die den Mieterschutz
betreffen und damit das Ziel ,Wohnen zu fairen Preisen”
beeintrachtigen, bewerten wir mit einer Schadenshéhe von
15,0 - 54,0 Mio. € (2023: 45,0 - 112,5 Mio. €) und einer
Eintrittswahrscheinlichkeit von <5 % (2023: sehr unwahr-
scheinlich).
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Im Rahmen der Berichterstattung nach ESRS berichtet der
Gesamtkonzern Vonovia dartiber hinaus im Kontext des
Abschnitts ,Wohnen zu fairen Preisen” detailliert tiber das
finanzielle Risiko, das sich durch Anderungen der regulatori-
schen Rahmenbedingungen in Bezug auf Mieten und miet-
rechtliche Standards ergibt (siehe hierzu: = &2 Nichtfinanzielle
Konzernerklarung der Vonovia SE; S4 - Unternehmensspezifisch: Wohnen

zu fairen Preisen).

Risiken aus dem Bereich Unternehmensfiithrung
(Governance)

Fur Deutsche Wohnen besteht das ,Risiko des Verlusts
nachhaltiger Finanzierungen”. Nachhaltige ,griine” Finanzie-
rungen gewinnen zunehmend an Relevanz. Sollte Deutsche
Wohnen z.B. Nachhaltigkeitsziele nicht einhalten, kénnte die
Grundlage fir diese Finanzierungen gefahrdet sein. Aktuell
bewerten wir dieses Risiko mit einer Schadenshohe von

15,0 - 54,0 Mio. € (2023: 12,0 - 45,0 Mio. €) und einer Ein-
trittswahrscheinlichkeit von <5 % (2023: <5 %).

Dartiber hinaus kénnen sich fiir Deutsche Wohnen ,,Risiken
aus der Nichterflllung gesetzlicher Anforderungen und
Investoren oder Analystenerwartungen zur sich weiterent-
wickelnden Nachhaltigkeitsberichterstattung” ergeben.
Aktuell bewerten wir dieses Risiko mit einer Schadenshéhe
von 15,0 - 54,0 Mio. € (2023: spiirbar) und einer Eintritts-
wahrscheinlichkeit von <5 % (2023: sehr unwahrscheinlich).
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Aktuelle Einschitzung wesentlicher Chancen

Beurteilung der inhirenten Chancen im Geschiftsmodell

Im Rahmen ihrer Strategiefestlegung sowie Mittelfristpla-
nung hat Deutsche Wohnen Ertragspotenziale identifiziert.
Die dafiir zugrunde gelegten Annahmen zu den umfeld- und
marktbezogenen Faktoren sowie zum operativen Geschéaft
bergen Abweichungswahrscheinlichkeiten. Diese Abwei-
chungen sind nicht nur in negativer Hinsicht moglich (Risi-
ken). Es kann auch zu vom Plan abweichenden vorteilhaften
Geschéftsentwicklungen (Chancen) kommen. Im Rahmen
der Einfihrung der Berichterstattung gemaf ESRS von
Vonovia wurde im Zuge der Wesentlichkeitsanalyse die
Erhebung und Bewertung der Auswirkungen der Unterneh-
menstatigkeit auf die Unternehmensumwelt (Impacts), der
Chancen (Opportunities) und Risiken (Risks) durchgeftihrt.
Die Risiken sind dabei evaluiert und in den Prozess des
Risikomanagements integriert worden. Die Chancen werden
separat Uiber den Strategie- und Planungsprozess als zuktinf-
tige Potenziale zur Ressourcenschonung und Ertrags-
erzielung berlcksichtigt. Insgesamt haben sich die Chancen
gegenliber dem Vorjahr nicht wesentlich verandert.

Strategiebedingte Chancen

Der Kern der Unternehmensstrategie von Deutsche Wohnen
besteht in der langfristigen Vermietung von zeitgemaftem
und bezahlbarem Wohnraum, dem Schaffen von neuem
Wohnraum, der Verbesserung der Lebensqualitat der
Kunden und dem Angebot von immobiliennahen Dienst-
leistungen.

Wir betreiben unser Geschaftsmodell unter Berticksichti-
gung der fr uns relevanten Megatrends (Urbanisierung/
Wohnraummangel, demografischer Wandel, Klimaschutz)
und der Nutzung unserer Bewirtschaftungs- und Develop-
mentplattform. Uber die Bewirtschaftung von gréferen
zusammenhéangenden Bestéanden kénnen wir nicht nur
Wohnungen besonders 6konomisch bewirtschaften, son-
dern uns auch an den gesellschaftlichen Aufgaben wirksam
beteiligen. Auf Basis der bestehenden Strategie hat
Deutsche Wohnen eine neue Wachstumsstrategie und
Initiativen entwickelt, aus denen sich zukinftige Ertrags-
potenziale ergeben.

Die Nachfrage nach bezahlbarem Wohnraum bleibt in den
nachsten Jahren hoch bzw. wird weiter wachsen, da die
Schere zwischen Wohnungsnachfrage und Wohnungsange-
bot sich weiter 6ffnet. Forschungsdaten zur voraussichtli-
chen demografischen Entwicklung lassen den Schluss zu,

Zusammengefasster Lagebericht — Chancen und Risiken

dass das Bevolkerungswachstum in Deutschland und Teilen
Europas in den kommenden Jahren anhalt. Zentrale Wachs-
tumstreiber sind weiterhin die Zuwanderung und soziologi-
sche Einfliisse. Aus heutiger Sicht ist absehbar, dass der
grundsatzliche Wohnraumbedarf weder kurz- noch mittel-
fristig vollstandig durch den allgemeinen Neubau abgedeckt
werden kann. Daraus ergeben sich fiir uns unmittelbar
Chancen flr das Vermietungs- sowie das Development- und
Neubaugeschaft.

Der Ausbau des Developmentgeschéfts ist ein wichtiger Teil
dieser Strategie. Im Fokus der Neubaustrategie steht dabei
ein am Marktbedarf orientiertes Produktportfolio mit
Flexibilitat in der Verwertungsstrategie fiir den Eigenbestand
oder fiir den Verkauf (Development to hold bzw. Develop-
ment to sell). Im Rahmen der weiterhin erforderlichen
Optimierung der Baukosten setzt Deutsche Wohnen u. a. auf
effiziente Bauprozesse, die Uber die Developmentplattform
von Vonovia gesteuert werden, wie z. B. mit Einfihrung der
Typ-E-Genehmigung und den Einsatz von nachhaltigen,
Okologischen Baustoffen, reduzieren wir Bauzeiten, das
Umsetzungsrisiko und schonen Ressourcen.

Gemafs dem Klimaschutzgesetz soll Deutschland bis zum
Jahr 2045 treibhausgasneutral sein. Wir haben uns auf einen
Klimapfad verpflichtet, Giber den wir unseren Bestand bis
zum Jahr 2045 nahezu treibhausgasneutral bewirtschaften
kdnnen. Wohnraum mit positiven energetischen Werten
schont nicht nur das Klima, sondern reduziert auch die
Heizkosten. Dies erhoht die Attraktivitat fiir unsere Kunden.
Zudem steigert die verbesserte Substanz den Wert der
Immobilien.

Sollten wir auf unserem Klimapfad schneller als geplant
vorankommen, kann sich das entsprechend positiv auf die
Ertrags- und Wertentwicklung auswirken.

Die Dekarbonisierung und Modernisierung von Geb&auden
ist mit hohen Investitionen verbunden. Hier kommt uns
zugute, dass die energetische Optimierung unseres Woh-
nungsbestands bereits seit vielen Jahren Kern unserer
Klimastrategie ist. Die Modernisierungs- bzw. Sanierungs-
quote lag seitdem immer tber dem deutschen Durchschnitt.
Um die Kosten méglichst gering zu halten, nutzen wir
Innovationen und intelligente Technologien und setzen in
der Umsetzung auf bewahrte Quartiersansatze (Urban
Quarters).

Chancen in der Umsetzung der energetischen Modernisie-

rungen ergeben sich in der effizienten Abwicklung, dem
Vorziehen von Investitionen sowie der Kostenskalierung.
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Diese Strategie verfolgen wir mit der seriellen Sanierung,
einem industrialisierten System, das alle Schritte im Sanie-
rungsprozess blindelt und standardisiert. Die Forcierung der
Investitionen in die Warmpumpentechnologie ist ebenfalls
Teil unserer Investitionsstrategie. Hierbei setzen wir auf die
neue Heizlésung ,.EnerCube”, eine Warmepumpenzentrale,
die alle notwendigen Komponenten in einem externen
Modul vereint und vor Ort aufderhalb des Geb&udes instal-
liert wird. Uber den Ausbau eigener fachlicher Kapazitaten
und Ressourcen fir Klimawandelanpassungen besteht die
Chance, Wettbewerbsvorteile gegeniliber Mitbewerbern
durch frithzeitig vorgenommene notwendige bauliche
Anpassungen im Wohnungsbestand (z. B.Schutzmaf3-
nahmen vor Warmebelastung) generieren zu kénnen.

Die Basis fiir das Geschaftsmodell von Deutsche Wohnen ist
die effiziente Bewirtschaftungsplattform mit Vonovia, die
den gesamten wohnungswirtschaftlichen Zyklus abbildet.
Diese soll im Rahmen der Wachstumsinitiativen auch
Drittkunden im Sinne eines Full-Service Bewirtschaftungs-
dienstleisters zugdnglich gemacht werden, um so weitere
Ertragspotenziale zu erschliefsen.

Mit unserer Bewirtschaftungsplattform verfolgen wir ein
effizientes und jederzeit skalierbares Geschaftsmodell. Es ist
auch vorbereitet fur die Bewirtschaftung neuer Bestdnde, die
wir Uber Akquisitionen in unser Portfolio aufnehmen, wie in
der Vergangenheit gezeigt. Deutsche Wohnen verfolgt
Akquisitionen auf opportunistischer Basis vor dem Hinter-
grund aktueller Rendite- und Finanzierungsmoglichkeiten.
Bei sich weiter verbessernden Rahmenbedingungen besteht
die Chance auf Wachstum durch Wiederaufnahme von
Akquisitionen.

Die Zufriedenheit unserer Kunden ist eng gekoppelt an die
Leistung und die Motivation unserer Mitarbeiter in der
Kundenbegleitung. Unsere Unternehmensstrategie stellt
auch auf die Weiterentwicklung von Mitarbeitern und der
Mitarbeiterzufriedenheit ab. Wir nutzen neue Personalent-
wicklungskonzepte und gestalten aktiv die Neubesetzung
von Stellen. Ziel ist es, die Frauenquote im Bereich der ersten
und zweiten Fihrungskrafteebene zu erhéhen. Insgesamt
kénnen sich fur Deutsche Wohnen weitere Chancen durch
die mit der Diversity einhergehenden Vorteile sowie durch
Verbesserung der Attraktivitat als Arbeitgeber ergeben, die
in erhohter Produktivitat und geringeren Personalfluktua-
tionskosten bestehen.
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Umfeld- und marktbezogene Chancen

Die Wohnungswirtschaft wird in erheblichem Mafe von den
gesellschaftlichen Trends beeinflusst. Ein wesentlicher Trend
ist die Zuwanderung in die Ballungsraume. Hier ist die
Infrastruktur gut ausgebaut und das Angebot zur Gesund-
heitsversorgung umfassend. Hier sind die Wege zur Arbeit
kurz und Moglichkeiten zur Freizeitgestaltung vielfaltig.

Gemaf Raumordnungsprognose des BBSR (Bundesinstitut
fir Bau-, Stadt- und Raumforschung) ist zu erwarten, dass
stadtische Regionen in den ndchsten Jahren weiter wachsen.
Die aktuell verlangsamte Bautéatigkeit wird voraussichtlich
dazu fuihren, dass in den Ballungsraumen das Ungleichge-
wicht zwischen Wohnraumangebot und Wohnraumnachfra-
ge weiter zunimmt. So durfte langerfristig ein Bau von
350.000 bis 400.000 Wohneinheiten jahrlich notwendig sein.
Die urbane Wohnungsknappheit kénnte durch Zuwande-
rungseffekte aus den weltweiten Krisenregionen, aus gezielt
geforderter Arbeitskraftemigration und der Tendenz zu
kleineren Haushaltsgrofben zuséatzlich verstarkt werden.

Von diesen Entwicklungstendenzen kann unser Unterneh-
men stark profitieren. Wir konzentrieren uns mit unserem
Immobilienbestand vorwiegend auf kleine und mittlere
Wohnungsgrofien in den Metropolregionen. Damit sind wir
mit dem richtigen Angebot an den richtigen Orten. Der
zunehmenden Verknappung von bezahlbarem Wohnraum
kénnen wir zudem durch unser Development- und Neubau-
geschaft entgegenwirken. Voraussetzung dafir ist, dass sich
die wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen
bzw. die Voraussetzungen fir Investitionen verbessern. Dies
ist ohne Deregulierungsmafnahmen und die Bereitstellung
zusatzlichen Baulands nicht erreichbar, wodurch sich wiede-
rum Chancen fur Deutsche Wohnen ergeben kénnten.

Der Kapitalbedarf zur Lésung der wohnungswirtschaftlichen
Aufgaben ist ohne privatwirtschaftliche Beteiligung nicht zu
decken. Und so ist die Politik zunehmend gefordert, ein
Investitionsklima zu schaffen, das langfristig orientierte
Eigen- und Fremdkapitalgeber ermutigt, erhebliche Mittel in
die Wohnimmobilienmérkte zu investieren. Zu einem
positiven Investitionsklima zahlt auch, die erforderlichen
okologischen Bau- und Modernisierungsmafinahmen 6kono-
misch gestaltbar zu machen, zuséatzliches Bauland bereitzu-
stellen, Regulierung abzubauen und die Akzeptanz privat-
wirtschaftlicher Immobilieninvestoren im Allgemeinen zu
férdern. Mit der steigenden Akzeptanz von langfristig
ausgerichteten Kapitalgebern flr die Projekte im deutschen
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Wohnungsbau diirften sich weitere Entwicklungschancen ftir
Deutsche Wohnen ergeben.

Zur Bewaltigung der gesellschaftlichen Herausforderungen
strebt die Politik auch die Verbesserung der Rahmenbedin-
gungen fur den Wohnungsmarkt an. Die Umsetzung der
Vorhaben der aktuellen Regierung gerat gegenwartig ins
Stocken - mit splirbaren Beeintrachtigungen fir die Woh-
nungsmarkte (Neubauriickgang, wachsender Wohnungsnot-
stand, geringere Modernisierungsraten in Deutschland).
Sobald sich hier kurzfristige Losungen im Sinne verbesserter
Forderbedingungen und Preisentwicklungen finden, ergeben
sich auch fur uns entsprechende Chancen - fir die wir uns
auch entsprechend tber unsere Kommunikationskanale und
den Stakeholderaustausch (beispielsweise iber unsere
Verbandsaktivitaten) einsetzen.

Chancen aus der operativen Geschiiftstitigkeit

Der demografische Wandel hin zu einer alternden Gesell-
schaft schreitet voran und wird zunehmend spirbar. Die
Nachfrage nach altersgerechtem und bezahlbarem Wohn-
raum drfte in den kommenden Jahren weiter zunehmen.
Studienergebnisse zeigen, dass in Deutschland mindestens
zwei Millionen altersgerechte Wohnungen fehlen. Damit
verbinden sich Chancen aus der altersgerechten Moderni-
sierung unserer Wohnungen. Mit unserem Angebot an
barrierearmen, teilmodernisierten Wohnungen und Investi-
tionen in neue innovative Wohnkonzepte in unseren Quar-
tieren ist zu erwarten, dass dies mit einer Verringerung der
Kundenfluktuation und einem weiteren Mietwachstum
einhergeht.

Deutsche Wohnen bewirtschaftet seine Wohnungsbesténde
bundesweit mit standardisierten und digitalisierten Syste-
men und Prozessen. Die Bewirtschaftungsplattform mit
Vonovia wurde in den vergangenen Jahren Schritt fir Schritt
optimiert und arbeitet heute hocheffizient: Die Leerstands-
quote ist sehr niedrig. Die Bewirtschaftungskosten je Wohn-
einheit konnte Uber die Jahre erheblich gesenkt werden. Die
Kundenzufriedenheit stieg im selben Zeitraum sptirbar an.
Zusammen mit dem Angebot von wohnungsnahen Dienst-
leistungen und einem aktiven Quartiersmanagement bieten
wir unseren Kunden ein Leistungspaket, das auf dem Woh-
nungsmarkt dufderst wettbewerbsfahig ist und uns finanziel-
le Chancen bietet. Gleichzeitig sehen wir Chancen in einer
verbesserten Reputation aufgrund von Aufwertungen, die
wir in unseren Quartieren vornehmen.

Das Geschéaftsmodell von Deutsche Wohnen bildet den
gesamten wohnungswirtschaftlichen Zyklus ab: vom Ankauf
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zukunftsfahiger Grundstlicke tiber den (seriellen) Neubau
und die effiziente Bewirtschaftung, die Quartiersentwicklung
bis hin zu Sanierungssystemen in Serie sowie die Erbringung
immobiliennaher Dienstleistungen. Dieser Zyklus soll im
Rahmen der Wachstumsinitiativen auch Drittkunden im
Sinne eines Full-Service-Bewirtschaftungsdienstleisters
zuganglich gemacht werden. Hieraus ergeben sich Chancen
fur Deutsche Wohnen.

Uber das Value-add-Geschéft bieten wir unseren Kunden
Dienstleistungen, die in engem Bezug zum Vermietungs-
geschaft stehen. Auch hier kénnen sich entlang der
Wertschopfungskette Opportunitaten mit zusatzlichem
Ertragspotenzial ergeben. Insbesondere durch den
Zusammenschluss von Deutsche Wohnen mit Vonovia
kénnen Harmonisierungs- und Skaleneffekte im Bereich der
wohnungsnahen Dienstleistungen, vornehmlich im Bereich
der Messservices, des Multimediaangebots und der Energie-
versorgung, geblindelt werden. Dadurch kénnen sich im
Value-add-Geschaft sowohl zukunftstrachtige 6konomische
Chancen als auch Potenziale im Kundenangebot und damit
in der Kundenzufriedenheit ergeben.

Parallel zum Ausbau der bestehenden wohnungsnahen
Dienstleistungen (auch im Wege eines moglichen Dritt-
geschafts) sehen wir tber die Digitalisierung Potenziale, die
Kunden noch stérker, z. B. durch Kundenbindungsprogram-
me, Kommunikationsplattformen oder Vernetzungen, an
unser Geschaftsmodell zu binden. Aus der Digitalisierung
ergeben sich fur die Immobilienwirtschaft und damit auch
fur Deutsche Wohnen erhebliche Entwicklungsmaoglich-
keiten - sowohl technologisch als auch in Bezug auf die
Optimierung von Prozessen. Wir investieren weiterhin
konsequent in die Erprobung und den Ausbau neuer Techno-
logien. Zwei Schwerpunktfelder dabei sind ,klnstliche
Intelligenz” und ,,Robotics”.

Wir erwarten Chancen aus dem konsequenten Ausrollen
von Konzepten wie ,predictive maintenance” (vorausschau-
ende Wartung), , process-automation” (Automatisierung
von Geschéftsprozessen), ,building information modeling”
(digitales Modellieren von Immobilienprojekten), ,home-
automation” (Aufsetzen smarter Informationssysteme bzw.
Schnittstellen beim Kunden) sowie einer engeren digitalen
Verbindung zum Kunden. Ein wichtiger Baustein fur die
Umsetzung unserer digitalen Strategie ist der sogenannte
Jdigital twin” (digitaler Zwilling). Er ist das digitale Abbild
eines Gebaudes in all seinen Facetten und spiegelt in
Zukunft jedes unserer Gebaude mit all seinen unterschied-
lichen baulichen und technischen Besonderheiten sowie
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Systemen wider und ermdglicht so eine optimale Bewirt-
schaftung.

Diese Chancen aus der Digitalisierung und kiinstlichen
Intelligenz fiir das operative Geschaft wirken auch auf die
Kundenzufriedenheit. Die Kooperation mit entsprechenden
Start-ups entlang der Wertschopfungskette zur weiteren
Implementierung digitaler Losungen innerhalb der Prozesse,
aber auch an den Schnittstellen, kénnen fir Deutsche
Wohnen weitere Ertragspotenziale und Know-how-
Potenziale eroffnen.

Ein Faktor, den Deutsche Wohnen nicht selbst in der Hand
hat, der aber fir die erfolgreiche und vor allem effiziente
Umsetzung von Vorhaben von Bedeutung ist, ist die Digitali-
sierung der 6ffentlichen Verwaltung. Die Verschlankung von
Verwaltungsprozessen und die Einfilhrung des Gebaude-
typs E konnten die Genehmigung von Bauantragen fiir das
Development- und Neubaugeschaft von Deutsche Wohnen
beschleunigen und es damit positiv beeinflussen.

Finanzielle Chancen

Deutsche Wohnen hat in den vergangenen Jahren die guten
Konditionen am Kapital- und Bankenmarkt fiir den Aufbau
einer sehr stabilen Kapitalstruktur genutzt. Wir verfiigen
heute tber ein ausgewogenes und langfristig stabiles
Finanzierungsinstrumentarium. Gemeinsam mit unserer seit
vielen Jahren verfolgten Diversifizierungsstrategie bei der
Liquiditatsbeschaffung bieten sich daher auch im aktuellen
Marktumfeld Chancen auf relativ vorteilhaftere (Re-)
Finanzierungsmoglichkeiten zur weiteren Optimierung der
Struktur und der Konditionen unserer finanziellen Ver-
bindlichkeiten.

Steigende Inflationsraten und Zinsen machten es zuletzt
erforderlich, unsere Investitionen neu auf ihre Rentabilitat
hin zu Uberprifen. Das weitere Verfolgen unserer Nachhal-
tigkeitsziele und Investitionen stand dabei aufser Frage.

Vor dem Hintergrund der soliden Bilanzstruktur und der
wieder einsetzenden positiven Marktentwicklung wird unser
Verkaufsprogramm als Quelle der Innenfinanzierung fokus-
siert auf Portfoliobestande im Segment Recurring Sales und
Non Core.

Mit einer aktuell eintretenden Normalisierung des Zins-
niveaus sieht sich Deutsche Wohnen auf Basis der optimier-
ten Kapital- und Portfoliostruktur fiir neues Wachstum
aufgestellt. Insgesamt kdnnen die gestarkten Innenfinanzie-
rungspotenziale nun wieder Investitionsentscheidungen
erlauben, um die Profitabilitat insgesamt zu erhéhen bzw.
verstarkte Wachstumsinitiativen und Ertragspotenziale zu
verfolgen.
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Katalysator fiir eine erfolgreiche Umsetzung der Strategie ist
und bleibt dabei das aktive, dynamische Management der
Kapitalallokation. Auf Basis unseres aktualisierten ,Kapital-
allokations-Frameworks" optimieren wir die Zuteilung von
Investitionsmitteln auf die unterschiedlichen Investitionen.
Dies ist ein bedeutender Werttreiber, der die Moglichkeiten
zu renditeorientierten, nachhaltigen Investitionen ertffnet.

Eine Starkung unserer finanziellen Position, die Erhohung
der Rentabilitat unserer (Nachhaltigkeits-)Investitionen
sowie der Ausbau unseres Marktanteils in den Metropol-
regionen konnten sich positiv auf die Beurteilung durch
unsere Kapitalgeber und die Rating-Agenturen auswirken
und somit unsere attraktiven Finanzierungsoptionen weiter
verbessern.

Unsere Investments in bezahlbaren Wohnraum sind mit
einem weitestgehend konjunkturunabhéngigen Cashflow
verbunden. Die damit verbundene Stabilitat bietet uns die
Chance, unsere finanziellen Verbindlichkeiten auch in Zeiten
O0konomischer oder politischer Krisen vergleichsweise sicher
erfiillen zu kénnen.
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Unternehmenssteuerung

Steuerungsmodell

Die Instrumente der Unternehmenssteuerung sind auf die
Umsetzung der Strategie durch unsere nachhaltigen Ge-
schaftsaktivitaten ausgerichtet.

Im Geschéftsjahr 2024 hat Deutsche Wohnen das zum
Jahreswechsel 2023 eingefiihrte Steuerungsmodell unveréan-
dert fortgefiihrt. Der zugrunde liegende Werttreiber-Ansatz
wird im Kapitel Grundlagen des Konzerns detailliert dargestellt
und erlautert.

Die Geschaftsaktivitaten werden tber die vier Segmente
Rental, Value-add, Recurring Sales und Development ge-
steuert.

Im Segment Rental fassen wir alle Geschéaftsaktivitaten
zusammen, die auf das wertsteigernde Management der
eigenen Wohnimmobilienbestdnde ausgerichtet sind.

Im Segment Value-add biindeln wir alle wohnungsnahen
Dienstleistungen, mit denen wir das Kerngeschaft der
Vermietung ergénzen. Diese Dienstleistungen umfassen im
Wesentlichen unsere Multimedia-Dienstleistungen sowie
die Energielieferung.

Das Segment Recurring Sales umfasst die regelmafigen und
nachhaltigen Verkdufe von einzelnen Eigentumswohnungen
und Einfamilienhdusern aus unserem Portfolio.

Der Verkauf ganzer Gebaude, von Grundstticken oder
grofberer Portfolios, die jeweils nicht Bestandteil des strate-
gisch relevanten Bestands sind (Non Core und das Ende
2024 aufgeloste Verkaufscluster MFH Sales), erfolgt oppor-
tunistisch und ist deshalb nicht Bestandteil des Segments
Recurring Sales. Wir weisen solche opportunistischen
Verkaufe im Segmentbericht in der Spalte Sonstiges aus.

Das Segment Development beinhaltet die Projektentwick-
lung zur Schaffung von neuem Wohnraum. Dies umfasst die
Wertschopfungskette beginnend beim Ankauf von Grund-
stiicken ohne Bebauungsplan bzw. Widmung bis hin zur
Fertigstellung und dem Verkauf (to sell) bzw. der Integration
in den eigenen Bestand (to hold). Im Einzelnen sind dies
Projekte an ausgewahlten, attraktiven Standorten.

Wir betreiben ein konzernweit integriertes Planungs- und
Controllingsystem, das auf zentrale Steuerungskennzahlen
abstellt. Basierend auf der aus unserer Strategie abgeleiteten
Mittelfristplanung, die einer jahrlichen Uberpriifung unter-
liegt und bei nennenswerten Transaktionen unterjahrig
aktualisiert wird, wird fir alle Bereiche des Konzerns ein
Budget erstellt. Im Verlauf des Geschaftsjahres erfolgt fiir
alle steuerungsrelevanten Kennzahlen ein regelmatfiger
Abgleich der aktuellen Geschaftsentwicklung mit diesen
Zielvorgaben sowie den jeweils aktuellen Prognosen. Daraus
abgeleitet wird das Geschaft zielgerichtet gesteuert und
erforderliche Mafinahmen zur Gegensteuerung werden
eingeleitet und nachverfolgt.

Wir unterscheiden in finanzielle und in nichtfinanzielle
Steuerungskennzahlen.
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Steuerungssystem

Adjusted EBT,

Adjusted EBITDA Total,

NAYV,

COz-Intensitat

Konzern

Operating Free Cash-Flow (OFCF),
LTV, Net Debt/EBITDA, ICR

Recurring Sales Development

Segmente

> Adjusted EBITDA

> Mieteinnahmen

> QOrganische Miet-
steigerung

> |nvestitionen

> Adjusted EBITDA

> Adjusted EBITDA

> Adjusted EBITDA

Das Steuerungssystem ist modular aufgebaut und unter-
scheidet Steuerungskennzahlen auf Gesamtkonzernebene in
bedeutsamste Steuerungskennzahlen im Sinne des DRS 20
sowie weitere Steuerungskennzahlen. Daneben gibt es
Steuerungskennzahlen auf Segmentebene.

Steuerungskennzahlen auf Konzernebene

Ausgehend vom Periodenergebnis nach IFRS wird auf das
Ergebnis vor Steuern (EBT) Ubergeleitet, da Steuern nicht
Gegenstand der operativen Wertschépfung sind.

Dieses EBT wird bereinigt um die Sondereffekte in der bisher
bestehenden Definition (periodenfremde, unregelmafig
wiederkehrende oder betriebsatypische Sachverhalte).
Zudem wird das Nettofinanzergebnis um unregelmafig
wiederkehrende, nicht cashrelevante sowie finanzmathema-
tische Bewertungssachverhalte bereinigt. Die weiteren
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Bereinigungen um Effekte aus der IAS 40-Bewertung, um
auferordentliche Abschreibungen, Sonstiges (Ergebnis
Non Core/Sonstiges), das Ergebnis aus nach der Equity-
Methode bilanzierten Finanzanlagen sowie Effekte aus zur
Veraufterung gehaltenen Immobilien flhren zu einem
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschaftsbereiche) des Kon-
zerns sowie weiter unter Beriicksichtigung der Minderhei-
tenanteile zu einem Adjusted EBT (fortgeftihrte Geschéfts-
bereiche) nach Minderheiten.

Das Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéftsbereiche) stellt
die fiihrende Rentabilitatssteuerungskennzahl dar.
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Operativ wird das Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschaftsbe-
reiche) wie folgt hergeleitet:

Operative Herleitung Adjusted EBT
(fortgefiihrte Geschiiftsbereiche)

Segmenterlse Rental
) Aufwendungen fiir Instandhaltung
) Operative Kosten Rental
= Adjusted EBITDA Rental

Segmenterl6se Value-add
davon externe Erlése
davon interne Erlése

) Operative Kosten Value-add
= Adjusted EBITDA Value-add

Segmenterldse Recurring Sales

Verkehrswertabgénge bereinigt um periodenfremde
Effekte aus zur Veraufserung gehaltenen Immobilien
) Recurring Sales

= Bereinigtes Ergebnis Recurring Sales
) Vertriebskosten Recurring Sales

= Adjusted EBITDA Recurring Sales

Erl6se aus der Verduferung von
Developmentobjekten to sell

) Herstellkosten Development to sell

Buchwert der veraufberten
) Vermogenswerte Development to sell

= Rohertrag Development to sell
(+) Mieterlése Development
) Operative Kosten Development

= Adjusted EBITDA Development

z Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte Geschéaftsbereiche)
) Bereinigtes Netto-Finanzergebnis

) Planmafige Abschreibungen

(-/+) Zwischengewinne/-verluste

= Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéftsbereiche)

Zusammengefasster Lagebericht — Unternehmenssteuerung

Aus dem Periodenergebnis lassen sich Adjusted EBT (fort-
gefuihrte Geschéftsbereiche) und Adjusted EBITDA (fortge-
fuhrte Geschéftsbereiche) wie folgt herleiten:

Herleitung Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschiiftsberei-
che)/Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte Geschiiftsbe-
reiche) aus dem Periodenergebnis

Periodenergebnis gem. IFRS-Abschluss

+) Ertragsteuern gem. Gewinn- und Verlustrechnung

Ergebnis vor Steuern (EBT) gemaft Gewinn- und Verlustrech-

= nung

+/-) Sondereinflisse

+/-) Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties
+) Nicht-planmaéfige Abschreibungen/Wertberichtigungen
+/-) Bewertungseffekte und Sondereffekte im Finanzergebnis

Ergebnis aus nach der Equity-Methode
(+/-) bilanzierten Finanzanlagen

(+/-) Ergebnisbeitrag aus Verkdaufen Non Core/Sonstige

+/-) Effekte aus zur Verdufderung gehaltenen Immobilien

= Bereinigtes Ergebnis vor Steuern des Konzerns (Adjusted EBT)

Anzahl der gewichteten durchschnittlichen Anzahl
/ der dividendenberechtigten Aktien

= Adjusted EBT pro Aktie

Adjusted EBT

) Planmafige Abschreibungen
+) Bereinigtes Netto-Finanzergebnis
+/-) Zwischengewinne/-verluste

= Adjusted EBITDA Total

Weitere Steuerungskennzahlen auf Konzernebene

Aufbauend auf dem Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéfts-
bereiche) wird auf einen Operativen Free Cash-Flow (OFCF)
als fiihrende Innenfinanzierungskennzahl Gibergeleitet.
Dabei werden zum Adjusted EBT die planméfsigen Abschrei-
bungen hinzuaddiert sowie der Liquiditatsbeitrag des
Segments Recurring Sales und die Verénderung des Working
Capital beriicksichtigt. Die substanzwahrenden Investitionen
sowie die Dividendenzahlungen an Konzernfremde sowie die
Ertragsteuerzahlungen werden subtrahiert. Dieser Operating
Free Cash-Flow zeigt die operative Leistungsfahigkeit zur
Generierung von Zahlungsmitteliiberschiissen und damit die
Innenfinanzierungskraft.
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Herleitung Operating Free Cash-Flow

Bereinigtes Ergebnis vor Steuern des Konzerns (Adjusted EBT)

) Planméfige Abschreibungen

Veranderung des Nettoumlaufvermégens (Working Capital) gem.

+/-) Kapitalflussrechnung (bereinigt um Sonderzahlungseffekte)
(€] Buchwertabgénge Recurring Sales
) Substanzwahrende Investitionen
Dividenden und Auszahlungen
- an nicht beherrschende Anteilseigner (Minderheiten)
Ertragsteuerzahlungen gem. Kapitalflussrechnung (bereinigt um
) Ertragsteuern des Nicht-Kerngeschafts)

= Operating Free Cash-Flow

Der Beitrag aufgegebener Geschéftsaktivitaten wird separat
dargestellt.

Auf Gesamtkonzernebene ist zudem der Net Asset Value
(NAV) als eine der bedeutsamsten Steuerungskennzahlen

ZUu nennen.

Die Uberpriifung der Fortentwicklung des Unternehmens-
werts erfolgt anhand der Kennzahl NAV.

Herleitung NAV

Eigenkapital der Anteilseigner von Deutsche Wohnen

) Latente Steuern auf Investment Properties*
) Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente
) Goodwill

) Immaterielle Vermdgenswerte

= NAV

Anzahl der zum jeweiligen Stichtag
/ dividendenberechtigten Aktien

= NAV pro Aktie

*  Anteil ftr Hold-Portfolio.

Neben den finanziellen Steuerungsgréfien liegen in gleicher
Weise auch nichtfinanzielle operative Kennzahlen in unse-
rem Fokus.
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Unsere Geschaftsaktivitaten sind auf Klimaschutz, vertrau-
ensvolle, transparente und verlassliche Unternehmensfiih-
rung sowie auf gesellschaftliche und soziale Verantwortung
fir unsere Kunden und Mitarbeiter ausgerichtet. Aufgrund
dieser Ausrichtung hat Deutsche Wohnen als ESG-Ziel die
Reduktion der CO,-Intensitat im Portfolio im Fokus.

Als weitere nicht-operative, finanzielle Kennzahlen dienen
zudem der Loan-to-Value (LTV) zur Uberwachung des
Finanzschuldendeckungsgrads durch unsere Immobilien-
bestande, der Net Debt/EBITDA zur Uberwachung des
Finanzschuldendeckungsgrads durch unser nachhaltiges
operatives Ergebnis sowie die Interest Coverage Ratio (ICR)
als Zinsdeckungsgrad durch unser nachhaltiges operatives
Ergebnis.

Steuerungskennzahlen auf Segmentebene

Die wesentliche Steuerungskennzahl auf Segmentebene
stellt unverandert das jeweilige Adjusted EBITDA dar. Die
Summe der Adjusted EBITDA-Kennzahlen der Segmente
ergeben wiederum das auf Konzernebene dargestellte
Adjusted EBITDA Total. Das Adjusted EBITDA stellt damit
die Basis flr die operative Steuerung der vier fortgefiihrten
Segmente, um periodenfremde, unregelmafig wiederkeh-
rende oder betriebsatypische Sachverhalte bereinigt, dar.

Das Adjusted EBITDA Rental spiegelt das operative Ergebnis
aus der Bewirtschaftung von Wohnimmobilien wider. Es
lasst sich unterteilen in die drei zentralen Komponenten
Segmenterlose Rental, Aufwendungen fir Instandhaltung
und operative Kosten des Segments Rental. Letztere beinhal-
ten alle Aufwendungen und Ertrége, die nicht Aufwendun-
gen fir Instandhaltung oder Mieteinnahmen des Segments
Rental darstellen.

Die organische Mietsteigerung zeigt die Steigerung der
monatlichen Ist-Miete fir das Wohnungsportfolio, das zwolf
Monate vorher bereits im Bestand von Deutsche Wohnen
und zum Berichtsstichtag vermietet war, zuzlglich der
Mietsteigerung durch Neubau- und Aufstockungsmafnah-
men. Die monatliche Ist-Miete pro m? gibt Aufschluss Gber
die durchschnittlichen Mieterldse des vermieteten Woh-
nungsbestands zum jeweiligen Berichtsstichtag.

Neben der operativen Ertragskraft sind die Investitionen

(Modernisierungs- und Neubauleistungen) mafgeblich fiir
die Wertentwicklung unseres Immobilienportfolios.
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Die Steuerung der Geschéftsaktivitaten des Segments
Value-add erfolgt iber das Adjusted EBITDA Value-add.

Den Erfolg des Segments Recurring Sales messen wir mit
dem Adjusted EBITDA Recurring Sales. Dabei werden im
Adjusted EBITDA Recurring Sales den erzielten Erlsen aus
Wohnungsprivatisierung die entsprechenden Verkehrswert-
abgange der verauferten Vermogenswerte sowie die
zugehdrigen Verkaufskosten gegentibergestellt. Um einen
periodengerechten Ausweis von Gewinn und Umsatz und
damit eine Verkaufsmarge zu zeigen, ist es erforderlich, die
nach IFRS 5 bewerteten Verkehrswertabgange um realisier-
te/unrealisierte Wertveranderungen zu bereinigen.

Das Adjusted EBITDA Development beinhaltet den Roh-
ertrag aus den Developmentaktivitaten der to-sell-Projekte
(Erlose der verdufberten Developmentprojekte abzlglich der
Herstellungskosten) abziiglich der operativen Kosten des
Segments Development.

Die Summe der Adjusted EBITDAs unserer vier Segmente
ergibt das Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte Geschafts-
bereiche). Es drlickt die gesamte Leistung unseres nachhalti-
gen operativen Geschéfts vor Zinsen, Steuern und Abschrei-
bungen aus.

Die dargestellten finanziellen Kennzahlen sind sogenannte
.Non-GAAP"-Measures oder ,Alternative Performance
Measures” (APMs), d. h. Kennzahlen, die sich nicht direkt
aus den Zahlen des Konzernabschlusses nach IFRS ablesen
lassen. Die finanziellen Steuerungsgrofben lassen sich aber
alle auf die nachstmagliche Konzernabschlusskennzahl
tiberleiten oder in der Uberleitung direkt dem IFRS-Konzern-
abschluss entnehmen.

Zusammengefasster Lagebericht — Unternehmenssteuerung
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Portfolio

Portfolio im Bewirtschaftungsgeschift

Zum 31. Dezember 2024 hatte die Gruppe ein Gesamtimmo-
bilienportfolio bestehend aus 139.507 Wohneinheiten (2023:
139.847), 25.500 Garagen und Stellplatzen (2023: 25.847)
sowie 2.481 gewerblichen Einheiten (2023: 2.5471), verteilt auf
76 Stadte und Gemeinden in Deutschland. Die Gesamt-
wohnflidche betrug 8.301.368 m? bei einer durchschnittlichen
Wohnungsgréfe von rund 60 m?. Bei einer Leerstandsquote
von 1,4 % wurde eine durchschnittliche monatliche Ist-Miete
von 8,02 € pro m? erzielt. Die annualisierte Ist-Miete fiir das
Wohnungsportfolio zum 31. Dezember 2024 betrug fiir
Wohnungen 784 Mio. €.

Gemessen am Verkehrswert befindet sich der wesentliche
Teil des Immobilienbestands mit rund 75 % im Regional-

markt Berlin. Bei den meisten Objekten im Immobilienbe-
stand der Gruppe handelt es sich um Mehrfamilienhauser.

Bestandsverinderungen

Im Laufe des Jahres 2024 erfolgten keine Zukaufe.

Durch die Umsetzung der Portfoliomanagement-Strategie
wurden in mehreren Transaktionen Objekte aus dem Ver-
kaufsbestand verdufiert. Zum Zeitpunkt des jeweiligen
Ubergangs von Besitz, Nutzen und Lasten stellten sich die
abgegebenen Portfolios wie folgt dar:

Ist-Miete
Wohnflache Leerstand Wohnen Wohnen
Wohneinheiten (in Tsd. m?) (in%)  (p.a.in Mio. €) (in €/m?)
Verkaufsportfolios 2024 1.155 72,2 3,7 6,5 7,74

Deutsche Wohnen entwickelte das Portfolio dynamisch
weiter. Neben dem Verkauf grofberer Bestande veranderte
sich das Portfolio von Deutsche Wohnen 2024 vornehmlich
durch den Neubau von Wohnungen sowie durch Verkaufe
von Eigentumswohnungen und Mehrfamilienhdusern aus
dem Verkaufsbestand.

Deutsche Wohnen investiert in ihre strategischen Bestédnde
insbesondere entlang des Klimapfads im Sinne der Nachhal-
tigkeit und entlang ihrer Innovationsstrategie. Dabei ist das
Agieren in Quartierszusammenhangen im Fokus der
(Neu-)Entwicklung unserer urbanen Wohnungsbestande.
Der wesentliche Teil des Portfolios besteht aus Quartieren,
die wir als Urban Quarters klassifiziert haben. Bei den
tibrigen Bestandsgebauden handelt es sich im Wesentlichen
um kleinere Gebaudeansammlungen und Solitédrbesténde,
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die wir als Urban Clusters zusammengefasst haben. Auch
wenn es sich hier im Gegensatz zu Urban Quarters nicht um
ganze Siedlungszusammenhéange handelt, kommen auch bei
Urban Clusters die langfristigen Asset- und Property-
Management-Strategien auf Basis unserer operativen
Plattform zum Tragen.

Im Sommer 2022 wurde im Rahmen einer angepassten
Unternehmensstrategie ein neues Verkaufscluster MFH
Sales definiert, in dem sich hauptsachlich Bestande mit
einem niedrigen Yield befanden und deren Verkauf primar
als Liquiditatszufluss zur Innenfinanzierung dienen sollte.
Mit der neuen Wachstumsstrategie ab Ende 2024 wird
dieses Verkaufscluster nicht mehr benétigt. Es wurde daher
im Rahmen der aktuellen Portfolioanalyse aufgelst und die
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betroffenen Einheiten im Wesentlichen in Urban Clusters
zurlickgegliedert.

Bestand und Verkehrswert nach Strategie

Das Portfolio von Deutsche Wohnen stellt sich nach Umset-
zung der jahrlichen, strukturierten Neueinschatzung aller
Potenziale zum 31. Dezember 2024 wie folgt dar:

Bestand Verkehrswert*
Wohnflache Leerstand

Wohneinheiten (in Tsd. m?) (in %) (in Mio. €) (in €/m?)

Strategic 133.270 7.907 1,2 21.080,3 2.590
Urban Quarters 114.035 6.680 1,1 17.788,3 2.601
Urban Clusters 19.235 1.227 1,9 3.292,0 2.528
Recurring Sales 2.645 180 1,9 492,7 2.570
Non Core 3.592 214 10,1 802,7 1.675
Gesamt 139.507 8.301 1,4 22.375,7 2.539

Verkehrswert der bebauten Grundstiicke exkl. unbebaute Grundstiicke und vergebene Erbbaurechte, Anlagen im Bau, Development, Pflege und Betreutes Wohnen (aufgegebene Geschéftsbe-

reiche) und Sonstige.

Mieten und Mietentwicklung nach Strategie

Ist-Miete Mietentwicklung
Gesamt Wohnen Wohnen Organisch
(p.a. in Mio. €) (p.a. in Mio. €) (in €/m?) (in %)
Strategic 782 751 8,05 4,5
Urban Quarters 652 631 7,98 4,6
Urban Clusters 129 120 8,40 3,8
Recurring Sales 17 16 7,64 29
Non Core 55 17 7,32 3,4
Gesamt 855 784 8,02 4,4

Um die Transparenz in der Darstellung des Portfolios zu
erhohen, gliedern wir unser Portfolio in Deutschland ergén-
zend nach sieben Regionalmarkten. Bei der Gliederung der
Regionalmarkte haben wir uns an den Wohnungsmarkt-
regionen in Deutschland orientiert. Dabei handelt es sich um
Kernstadte und deren Umland, vor allem Metropolregionen.
Mit diesen fur Deutsche Wohnen besonders relevanten
Regionalmarkten nehmen wir eine Zukunftsperspektive ein
und geben einen Uberblick tiber unser strategisches Kern-
portfolio in Deutschland.

Zusammengefasster Lagebericht — Portfolio

Gemessen am Verkehrswert befinden sich 97 % unseres
Portfolios in den sieben Regionalmaérkten. Lediglich ein
kleiner Teil der strategischen Bestdande befindet sich aufer-
halb dieser sieben Méarkte. Diese Gruppe bezeichnen wir als
.Sonstige Strategische Standorte” (rund 1% gemessen am
Gesamtverkehrswert). Unsere Verkaufsbestande aus den
Teilportfolios ,Recurring Sales” und ,Non Core" an Stand-
orten, die keine strategischen Besténde enthalten, sind in
der Darstellung als Non-Strategic Standorte ausgewiesen.

Das Portfolio stellt sich zum 31. Dezember 2024 nach
Regionalmarkten wie folgt dar:
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Bestand und Verkehrswert nach Regionalmiirkten

Bestand Verkehrswert*

Wohnflache Leerstand Ist-Mieten

Wohneinheiten (in Tsd. m?) (in %) (in Mio. €) (in €/m?) Multiplikator

Berlin 102.445 5.992 0,7 16.711,8 2.709 28,1
Rhein-Main-Gebiet 9.216 556 4,6 1.601,1 2.769 23,7
Dresden 7.167 453 2,2 1.057,9 2117 239
Leipzig 5.752 389 2,8 862,1 1.996 24,8
Rheinland 3.937 236 2,6 663,0 2.705 24,0
Hannover 5.759 357 2,6 631,7 1.677 18,9
Mdunchen 943 54 0,5 199,8 3.607 25,6
Sonstige Strategische Standorte 3.419 208 7.5 2579 1.214 17,7
Gesamt Strategische Standorte 138.638 8.246 1,4 21.985,4 2.566 26,7
Non-Strategic Standorte 869 56 9,4 390,4 1.611 12,7
Gesamt 139.507 8.301 14 22.375,7 2.539 26,2

reiche) und Sonstige.

Verkehrswert der bebauten Grundstticke exkl. unbebaute Grundstiicke und vergebene Erbbaurechte, Anlagen im Bau, Development, Pflege und Betreutes Wohnen (aufgegebene Geschéftsbe-

Mieten und Mietentwicklung nach Regionalméirkten

Ist-Miete Mietentwicklung
Marktmiete
Annahme
Gesamt Wohnen Wohnen Organisch Bewertung
(p.a.in Mio. €)  (p.a. in Mio. €) (in €/m?) (in %) (in % p.a)*
Berlin 594 568 7,97 4.3 2,3
Rhein-Main-Gebiet 67 64 10,04 3,7 2,2
Dresden 44 38 7,35 6,8 2,0
Leipzig 35 31 7,05 11,0 2,0
Rheinland 28 26 9,51 2,2 2,1
Hannover 33 31 7,35 2,8 2,0
Miinchen 8 8 11,63 1,8 2,3
Sonstige Strategische Standorte 15 14 6,11 4,2 1,6
Gesamt Strategische Standorte 824 780 8,03 4,4 2,2
Non-Strategic Standorte 31 4 6,43 2,7 1,7
Gesamt 855 784 8,02 4,4 2,2

Zehnjahreshorizont hoher (siehe Kapitel Verkehrswerte im Lagebericht).

Immobilienentwicklungsaktivititen

Deutsche Wohnen unterhalt Immobilienentwicklungsaktivi-
taten mit der Intention, die fertiggestellten Projekte dem
eigenen Bestand hinzuzufliigen oder am Markt zu verdufbern.

Zur Starkung der Immobiliendevelopmentfahigkeiten hatte
Deutsche Wohnen im Jahr 2020 den Immobilienentwickler
Isaria erworben und war eine 40 %-ige Beteiligung an der
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QUARTERBACK Immobilien AG eingegangen. Nach Integra-
tion beider Developmentplattformen wurden die Develop-
mentprojekte von Deutsche Wohnen bis zum Jahr 2022 tiber
die Plattform der QUARTERBACK Immobilien AG ab-

gewickelt.

Mit dem Erwerb der Mehrheit an der Deutsche Wohnen-
Gruppe durch Vonovia konnte die attraktive Development-
Pipeline mit der bereits bestehenden Projekt-Pipeline von
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Vonovia kombiniert werden. Die regionale Verteilung er-
streckt sich damit auf die Kernregionen Berlin, Rhein/Main,
Dresden/Leipzig, Hamburg, Stuttgart sowie Miinchen und
stellt somit eine Ausweitung des Developmentgeschafts auf
das gesamte deutsche Bundesgebiet dar.

Im Geschéftsjahr 2023 wurden die Developmentaktivitaten
von Deutsche Wohnen auf Basis eines Geschaftsbesor-
gungsvertrags auf die Developmentplattform von Vonovia
mit dem Ziel integriert, neben der Hebung von Harmonisie-
rungs- und Skalenertragen insbesondere von der Develop-
mentplattform und dem Development-Know-how von
Vonovia zu profitieren. Mit den nun geblindelten Kompeten-
zen und der Moglichkeit zur beidseitigen Nutzung von
Synergien konnten die Herausforderungen im Wohnimmobi-
liensektor mit Blick auf Immobiliendevelopmentprojekte im
Geschéftsjahr 2024 noch fokussierter, rascher und effizien-
ter umgesetzt werden. Zusatzlich werden die Ressourcen
der QUARTERBACK Immobilien AG, insbesondere fiir
begonnene Projekte, weiterhin genutzt.

Da Vonovia unter der Marke BUWOG (iber eine komplette
Developmentplattform verfligt, die die gesamte Wertschop-
fungskette vom Grundstticksankauf tiber die Grundstticks-
entwicklung, die Projektplanung und Errichtung bis hin zur
Verwertung abdeckt, kann Deutsche Wohnen durch die
Zusammenarbeit von der Expertise und an Gréfienvorteilen
partizipieren.

Mit den nun gebiindelten Kompetenzen und der Méglichkeit
zur beidseitigen Nutzung von Synergien konnen die Heraus-
forderungen an den Neubau im Wohnimmobiliensektor
rascher und effizienter bewaltigt werden.

Mit ihrer substanziellen Projekt-Pipeline von aktuell im Bau,
in der Planung oder in Vorbereitung befindlichen Wohnbau-
projekten zahlen Deutsche Wohnen und Vonovia zu den
fihrenden Bautrdagern Deutschlands.

Konzeptionelle und technische Lésungen fir die ressourcen-
schonende Errichtung und den nachhaltigen Betrieb von
Wohngquartieren sind ein zentraler Bestandteil des Ge-
schéaftsmodells im Development. In den drei Schwerpunkt-
themen Urbanisierung, Energieeffizienz und demografischer
Wandel werden zentrale Aspekte der Nachhaltigkeit bereits
in den Frihphasen der Projektentwicklung beriicksichtigt.

Dies umfasst die Konzeption sozial gemischter Quartiere mit
Wohnraum fiir alle Generationen, die Realisierung von
energieeffizienten Neubauprojekten fiir den 6kologisch
nachhaltigen Betrieb durch Erwerber sowie fiir den CO,-
neutralen Bestand und die Schaffung von barrierefreiem und
barrierearmem Wohnraum fiir eine &lter werdende Gesell-
schaft mit veranderten Wohnbedurfnissen.

Zusammengefasster Lagebericht — Portfolio

Nachhaltigkeit wird dabei iber die gesamte Wertschop-
fungskette der Wohnimmobilien realisiert - von der Auswahl
okologischer und kreislauffahiger Baumaterialien tber die
Beauftragung lokal agierender Gewerke und Dienstleister bis
hin zum nachhaltigen Betrieb der Developmentprojekte.

Zertifizierungen kommt eine wichtige Bedeutung zu, um
schon in der Planungsphase anhand der Kriterien flir 6kolo-
gische, soziale und 6konomische Nachhaltigkeit mogliche
Optimierungen durchzufiihren und baubegleitend zu
steuern.

Die aktuellen Rahmenbedingungen im Wohnimmobilien-
sektor gepragt von steigenden Baukosten und steigenden
Zinsen fihren zu gednderten Anforderungen an Immobilien-
entwicklungsprojekte hinsichtlich Rentabilitat und Finanzie-
rung. Vor diesem Hintergrund werden die Projekte hinsicht-
lich ihrer grundsétzlichen Designation fiir den Eigenbestand
aktuell laufend Gberprift und ggf. fur einen Verkauf umdesi-
gniert oder pausiert.

Aufgrund der insbesondere durch den Nahost-Konflikt und
den Ukraine-Krieg verursachten Stérungen auf den Finanz-
markten und der weltweiten Volkswirtschaften und der
diese verbindenden Liefer- und Wertschopfungsketten war
der Geschaftsbereich Development auch im Jahr 2024 mit
Blick auf Verkaufspreise, Einstandspreise sowie Rentabilita-
ten vor besondere Herausforderungen gestellt. In dem
Kontext dieser gednderten Rentabilitatskriterien und zur
Stérkung der Innenfinanzierungskraft wurden ausgewahlte
Developmentprojekte, die bisher mit dem Ziel der Eigennut-
zung zugeordnet waren, auch im aktuellen Geschaftsjahr als
zum Verkauf designiert.

Insgesamt wurden im Jahr 2024 1.929 Wohneinheiten
fertiggestellt.
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Wirtschaftsbericht

Wesentliche Ereignisse in der Berichtsperiode

Eine hohe Nachfrage nach Mietwohnungen und eine positive
Mietentwicklung zeichneten das Kerngeschaft Rental im
Geschéftsjahr 2024 aus. Mit einer Leerstandsquote von

1,4 % Ende 2024 (3112.2023: 1,5 %) war der Wohnimmobilien-
bestand von Deutsche Wohnen nahezu voll vermietet.

Im 2. Halbjahr 2024 zeigten sich héhere Immobilien-Trans-
aktionsvolumina sowie eine Bodenbildung bei den Immobi-
lienwerten. Die EZB-Leitzinssenkungen begiinstigten Trans-
aktionen, insbesondere in den Segmenten Recurring Sales
und Development.

Am 18. September 2024 haben die Deutsche Wohnen SE
und die Vonovia SE einen Prozess zum Abschluss eines
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags zwischen
den beiden Gesellschaften eingeleitet. Den Aktiondren der
Deutsche Wohnen SE soll in dem Zuge von Vonovia ein
Angebot auf Erwerb ihrer Aktien gegen eine Abfindung in
Form von neu auszugebenden Aktien der Vonovia SE ge-
macht werden bzw. den verbleibenden Aktionaren der
Deutsche Wohnen SE fiir die Dauer des Unternehmensver-
trags eine jahrliche Ausgleichszahlung gewahrt werden.

Auf den aufderordentlichen Hauptversammlungen der
Deutsche Wohnen SE und der Vonovia SE am 23. und

24. Januar 2025 wurde dem Beherrschungs- und Gewinn-
abflihrungsvertrag zwischen der Vonovia SE und der Deut-
sche Wohnen SE durch die jeweiligen Aktionére zugestimmt.
Mit Eintragung im Handelsregister der Deutsche Wohnen SE
wird der Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag
wirksam. Die Eintragung in das Handelsregister der Deutsche
Wohnen SE ist derzeit aufgrund einer Anfechtungsklage
gegen den Hauptversammlungsbeschluss der Vonovia SE
noch nicht gesichert. Nach erfolgter Eintragung fihrt die
Deutsche Wohnen SE zukiinftig das gesamte Jahresergebnis
an die Vonovia SE ab bzw. die Vonovia SE gleicht einen
Verlust der Deutsche Wohnen SE aus. Die Aktionére erhal-
ten eine Garantiedividende in Hohe von 1,03 € je Aktie netto.
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Im September 2024 wurden durch Deutsche Wohnen
Kaufvertrage zum Erwerb von Baugrundstticken von der
QUARTERBACK Immobilien-Gruppe geschlossen. Mit ihrem
Vorrat an Grundstticken ist Deutsche Wohnen gut fur
zukiinftige Developmentprojekte aufgestellt, die dabei helfen
werden, die Wohnungsknappheit zu lindern. In dem Zusam-
menhang wurden ebenfalls selektiv Kaufvertrage zum
Erwerb von Bewirtschaftungseinheiten durch Deutsche
Wohnen von der QUARTERBACK Immobilien AG geschlos-
sen. Das Gesamtvolumen der Transaktion betragt rund

1,3 Mrd. €. Der Vollzug der Transaktionen soll voraussichtlich
im 1. Halbjahr 2025 erfolgen.

Fur die 1. Jahreshalfte 2025 sind weitere Transaktionen
im Rahmen des Erwerbs von Baugrundstticken der
QUARTERBACK-Objektgesellschaften in Hohe von rund
0,2 Mrd. € geplant.

Die in den finanziellen Vermdgenswerten enthaltenen
Darlehensforderungen gegeniiber der QUARTERBACK
Immobilien-Gruppe werden im Zuge der Transaktionen mit
den ausstehenden Kaufpreisbestandteilen verrechnet.

Deutsche Wohnen geht davon aus, dass die nach Vollzug
der Transaktionen ausstehenden Forderungsbestande nicht
werthaltig sind und hat eine entsprechende Wertberichti-
gung von kumuliert 340,0 Mio. €, davon 319,9 Mio. € im
Geschéftsjahr 2024, auf den Forderungsbestand vorge-
nommen.

Darlber hinaus sind vereinnahmte Zinsertrage im Ge-
schéftsjahr 2024 vollstédndig wertberichtigt worden. Die auf
diese Zinsertrage entfallende Wertberichtigung ist gegen
den Zinsertrag saldiert dargestellt. Die weitere Wertberichti-
gung auf Darlehensforderungen wird in der Linie Wertmin-
derungsaufwendungen aus finanziellen Vermégenswerten
innerhalb der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen.
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Deutsche Wohnen hat im August 2024 sieben Develop-
ment-Projekte fir rund 270,0 Mio. € an einen von der HIH
Invest aufgelegten Fonds veraufert. Zusatzlich wurden
weitere Projektentwicklungen der QUARTERBACK Immobi-
lien AG fur rund 142 Mio. € an den Fonds verkauft. Bis zum
Jahresende 2024 ist der Besitzlibergang fiir ein Volumen von
rund 160 Mio. € erfolgt.

Am 14. Oktober 2024 und 15. Oktober 2024 konnte Deutsche
Wohnen weitere vier Development-Projekte fir rund

139 Mio. € an einen weiteren von der HIH Invest aufgelegten
Fonds verdufbern. Bis zum Jahresende 2024 ist der Besitz-
Ubergang flir ein Volumen von rund 70 Mio. € erfolgt.

Im Rahmen der Verkaufsbemiihungen hinsichtlich des
Pflegesegments wurden am 2. Oktober 2024 Vertragsab-
schllsse Uber die Verdufterung von insgesamt 27 Pflegeim-
mobilien sowie lUber die Veraufberung der Pflegebetriebe
.Katharinenhof” erzielt.

Am 17. Januar 2025 hat Deutsche Wohnen einen Vertrag
zum Erwerb der PFLEGEN & WOHNEN HAMBURG GmbH
(P&W) einschliefdlich der zugehorigen Immobilien durch
die Stadt Hamburg notariell unterzeichnet. Der Erwerb
umfasst dabei 13 Pflegeheimstandorte in Hamburg mit
rund 2.000 Mitarbeitern und rund 2.400 Pflegeplatzen. Der
Ankauf erfolgt tiber die HGV Hamburger Gesellschaft fur
Vermdgens- und Beteiligungsmanagement (HGV), die zur
Finanzbehorde gehérende Konzernholding der Stadt, in der
ein Grofdteil der privatrechtsférmlichen Unternehmen der
Stadt Hamburg geblindelt sind. Der Kaufpreis betragt
380,0 Mio. €.

Bereits am 26. Juli 2024 konnte Deutsche Wohnen erfolg-
reich einen notariellen Verkaufsvertrag tiber rund

1.089 Wohneinheiten und sechs Gewerbeeinheiten verein-
baren. Der Kaufpreis liegt mit rund 160 Mio. € Uber den bis
zum Zeitpunkt der Verhandlung bilanzierten Buchwerten der
Verkaufsobjekte.

Auf der ordentlichen Hauptversammlung am 6. Mai 2024
wurde flr das Geschéaftsjahr 2023 eine Dividende in Hohe
von 0,04 € pro Aktie beschlossen. Der Gesamtbetrag der in
bar ausgeschutteten Dividende belief sich auf 15.877.399,40 €.

Ab dem Geschéftsjahr 2024 wurde ein modifiziertes Steue-
rungssystem eingefiihrt, welches mit der Hauptsteuerungs-
grofse Adjusted EBT klarer auf Renditeorientierung und
Innenfinanzierung ausgerichtet ist. Aufbauend auf dem
Adjusted EBT wird auf einen Operating Free Cash-Flow
(OFCF) als fiihrende Innenfinanzierungskennzahl tiberge-
leitet. Dieser Operating Free Cash-Flow zeigt die operative
Leistungsfahigkeit zur Generierung von Zahlungsmittel-
tberschiissen und damit die Innenfinanzierungskraft.

Zusammengefasster Lagebericht — Wirtschaftsbericht

Entwicklung von Gesamtwirtschaft und
Branche

Die deutsche Wirtschaft ist nach Schatzung des Statisti-
schen Bundesamtes (Destatis) im Jahr 2024 gemessen am
Bruttoinlandsprodukt (BIP) um 0,2 % gegeniiber dem Vorjahr
geschrumpft und kann sich laut IfW Kiel nicht aus der
Stagnation l6sen. Quartale mit steigender und riicklaufiger
Wirtschaftsleistung, so das IFW Kiel, wechseln sich ab.
Aufwartsgerichtet sind insgesamt nur die Dienstleistungs-
bereiche, wahrend das verarbeitende Gewerbe und Bau-
gewerbe schrumpfen. Belastet wurde die Konjunktur laut
Destatis durch hohe Energiekosten, ein nach wie vor er-
hohtes Zinsniveau und die wachsende Konkurrenz fir die
Exportwirtschaft auf bedeutenden Absatzmarkten. Fir das
Jahr 2025 wird ein BIP-Wachstum von 0,0 % (IfW Kiel)
erwartet. In Berlin konnte das BIP im Jahr 2024 laut
Investitionsbank Berlin (IBB) um voraussichtlich knapp 1,3 %
gestiegen sein, nach 1,6 % im Vorjahr. Dank sinkender
Inflationswerte und eines verlasslichen Real-Lohnzuwachses
kénnte die Konsumlaune in Berlin im Jahr 2024 gestiegen
sein. Der positive Jahresendspurt im Handel sowie das
Wachstum der Dienstleistungen dirften die wirtschaftliche
Lage der Hauptstadt etwas stabilisiert haben.

Laut Bundesagentur fiir Arbeit beeinflusste die wirtschaft-
liche Stagnation den Arbeitsmarkt in Deutschland. Arbeits-
losigkeit und Unterbeschaftigung (ohne Kurzarbeit) stiegen
im Jahresdurchschnitt 2024 im zweiten Jahr in Folge an.
Gleichzeitig ist aber die Zahl der Erwerbstatigen im

Jahr 2024 gegeniiber dem Vorjahr gestiegen und damit auf
neuem Hochststand. Die Arbeitslosenquote auf Basis aller
zivilen Erwerbspersonen stieg im Jahresdurchschnitt 2024
im Vergleich zum Vorjahr um 0,3 Prozentpunkte auf 6,0 %.
Im Jahresdurchschnitt 2025 wird eine Arbeitslosenquote von
in Deutschland 6,3 % (IfW Kiel) erwartet. In Berlin betrug die
Arbeitslosenquote 9,7 %, rund 0,6 Prozentpunkte mehr als
im Vorjahr und damit einer der starksten Anstiege im
Vergleich der Bundeslander. Laut IBB mehren sich die
Anzeichen flr ein voriibergehendes Ende des langjéhrigen
Beschaftigungsaufbaus in Berlin.

Die Inflation hat sich im Laufe des Jahres 2024 weiter
abgeschwaécht, vor allem sinkende Energiepreise trugen
sowohl in Deutschland als auch in Berlin zu dieser Entwick-
lung bei. Gemessen am Verbraucherpreisindex (VPI) lag die
Inflationsrate gegentiber dem Vorjahr laut Destatis im
Jahresdurchschnitt bei 2,2 % in Deutschland. Im Jahres-
durchschnitt 2025 wird ein VPI-Anstieg von in Deutschland
2,2% (IfW Kiel) erwartet. In Berlin stiegen die Verbraucher-
preise laut Statistischem Amt Berlin-Brandenburg im
Jahresdurchschnitt 2024 um 1,6 %.
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Mit der Absicht, die zeitnahe Riickkehr der Inflation zum
mittelfristigen 2 %-Ziel zu erreichen, erhéhte die Europaische
Zentralbank (EZB) im Jahr 2023 die Leitzinsen. Der Zinssatz
fur die Einlagefazilitat, mit dem der EZB-Rat den geldpoliti-
schen Kurs steuert, stieg in mehreren Schritten bis auf

4,00 %. Im Juni 2024 begann die EZB, den Grad der geldpoli-
tischen Straffung zu reduzieren und senkte den Zinssatz in
mehreren Schritten, zuletzt im Dezember 2024 auf 3,00 %
bzw. zum 5. Februar 2025 auf 2,75 %. Weitere Zinssenkungs-
schritte der EZB dirften im laufenden Jahr folgen. In diesem
Umfeld waren die Bauzinsen in Deutschland in der Tendenz
zuletzt leicht ricklaufig, lagen aber im Jahr 2024 noch spiirbar
tiber dem Niveau von vor dem Jahr der Zinswende 2022.

Der Immobilienmarkt zeigte sich differenziert: Am Markt fiir
Wohneigentum haben sich die Preise weitgehend stabili-
siert, mancherorts sind wieder Anstiege zu beobachten. Der
Immobilieninvestmentmarkt zeigte sich noch vergleichswei-
se verhalten, aber mit zuletzt wieder steigenden Transak-
tionsvolumen im Segment Wohnen. Fiir Projektentwickler
gestaltete sich die Situation herausfordernd. Derweil bleiben
auf dem Mietwohnungsmarkt die Rahmenbedingungen aus
Vermietersicht glinstig. Angesichts hoher Wohnungsnach-
frage, aber rlicklaufiger Baugenehmigungen ist, so Savills,
nicht damit zu rechnen, dass die Mietdynamik zum Still-
stand kommt. Zementierende Angebotsknappheit und
steigende Mieten dirften auch zu steigenden Kapitalwerten
fuihren. Die inserierten Mieten legten deutschlandweit
weiter zu und lagen laut empirica im Durchschnitt aller
Baujahre im 4. Quartal 2024 um 4,7 % (Neubau 5,1 %) héher
als im Vorjahresquartal. Laut DB Research sind die Mieten
bei bestehenden Vertragen um mehr als 2 % gewachsen. Fur
das Jahr 2025 werden weitere Mietanstiege erwartet. CBRE
zufolge nimmt der Druck auf den Mietwohnungsmarkt in
Berlin stetig zu. Dies fuhrt zu stark steigenden Mietpreisen
und einem verstarkten Trend, ins Umland zu ziehen. In Berlin
lagen die inserierten Mieten laut Angaben der Value AG im
Segment gebrauchte Wohnungen im 4. Quartal 2024 um
71% (Neubau 0,4 %) hoher als im Vorjahresquartal.

Seit dem Peak der Hauspreise im Jahr 2022 hatten sich diese
in Deutschland merklich abgekhlt. Der Preisriickgang kam
im Jahresverlauf im Durchschnitt zum Stillstand. Der
empirica Preisindex flr Eigentumswohnungen (alle Baujah-
re) lag zum 4. Quartal 2024 um 0,7 % niedriger als im Vorjah-
reszeitraum, im Vergleich zum Vorquartal stiegen die Preise
im 4. Quartal bereits wieder leicht um 0,1%. Andere Markt-
beobachter sehen die Preise fiir Bestandswohnungen
(Immowelt) bzw. Eigentumswohnungen (Europace) im
Durchschnitt zum Jahreswechsel bereits leicht Giber den
Vorjahreswerten. Im Neubausegment lag der empirica
Preisindex fur Eigentumswohnungen im 4. Quartal 2024 um
21% hoher als im Vorjahreszeitraum. Die Experten von
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DB Research, Fitch Ratings und Immowelt erwarten, dass
die Preise im Jahr 2025 weiter steigen. In Berlin stiegen die
inserierten Preise flr gebrauchte Eigentumswohnungen laut
Angaben der Value AG im 4. Quartal 2024 um 0,6 % (Neu-
bau 1,0 %) gegenliber dem Vorjahresquartal.

Die Bevolkerungszahl ist in Deutschland im Jahr 2024 erneut
gestiegen und dirfte noch weiter wachsen. Viele grofe
Stadte und Metropolregionen sind von Wohnungsknappheit
betroffen. Derweil ist die Bautatigkeit rticklaufig. In der
Kombination aus héheren Zinsen, unglinstigeren Finanzie-
rungsbedingungen und gestiegenen bzw. hohen Baukosten
befindet sich der Wohnungsbau in einer schwierigen Phase.
Nach Schatzungen des GdW dirften im Jahr 2024 in
Deutschland nur 256.000 Wohnungen fertiggestellt worden
sein, im Vergleich zu rund 294.400 im Jahr 2023. Flir das
Jahr 2025 kénnte die Zahl auf 229.000 sinken. Die Bundes-
regierung hatte sich das Ziel von jahrlich 400.000 neuen
Wohnungen in Deutschland gesetzt. Da eine rasche Zunah-
me der Neubautatigkeit laut Savills unwahrscheinlich ist,
wird Wohnraum noch langer sehr knapp bleiben. Auch in
Berlin ist die Bevélkerung im Jahr 2024 voraussichtlich
erneut gewachsen und in der mittleren Prognosevariante
rechnet die Berliner Senatsverwaltung fir Stadtentwicklung,
Bauen und Wohnen (SenSBW) mit einem Anstieg der
Bevolkerungszahl um rund 5% von 2021 bis 2040. Der
Nachfragetiberhang nach Wohnraum bleibt, so die IBB,
weiter hoch. Im Jahr 2024 sind voraussichtlich rund

15.000 neue Wohnungen in Berlin gebaut worden, im

Jahr 2023 waren es noch knapp 16.000 Wohnungen. Auch fur
das Jahr 2025 wird keine deutliche Erholung gesehen. Das
Ziel, durchschnittlich 20.000 neue Wohnungen pro Jahr zu
errichten, wird damit weiterhin nicht erreicht.

Der Wohninvestmentmarkt Deutschland legte im Jahr 2024
wieder zu. Das Transaktionsvolumen betrug laut CBRE

8,7 Mrd. € und lag rund 50 % héher als im Vorjahr. Zeigte sich
das Transaktionsvolumen in der 1. Jahreshélfte noch ver-
halten, kam es im Schlussquartal mit einem Volumen von
3,9 Mrd. € zu einer Jahresendrally. Wesentliche Trends
waren laut CBRE zum einen Verkaufe im Rahmen von
Refinanzierungsrunden vor allem durch gelistete Bestands-
halter, und zum anderen der Verkauf von Projektentwicklun-
gen insbesondere an 6ffentliche Wohnungsgesellschaften.
Die Risikoklassen Core und Core-plus hatten im Jahr 2024
einen Anteil von etwas mehr als 50 %. Stark zulegen konnte
der Anteil von Value-Add- und opportunistischen Invest-
ments. Die Spitzenrenditen lagen Ende des Jahres 2024 bei
3,4 % bzw. 0,05 Prozentpunkte hoher als im Vorjahr. CBRE
rechnet fiir das Jahr 2025 mit steigender Dynamik am
Wohnimmobilieninvestmentmarkt und einem Transaktions-
volumen von bis zu 10 Mrd. €. Mit einem Transaktionsvolumen
von 2,8 Mrd. € war Berlin laut CBRE im Jahresverlauf 2024
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der mit Abstand grofste Markt fiir Wohnimmobilien-
investments. Durch Groftransaktionen und Forward
Fundings der 6ffentlichen Hand stieg das Transaktionsvolu-
men im Vergleich zum Vorjahr um 53 %.

Zu den wohnungspolitischen Entwicklungen in Deutschland
im Jahr 2024 zéhlen u. a. Anderungen am Gebaudeenergie-
gesetz (GEG) und der Bundesférderung fir effiziente Gebau-
de (BEG). Am 1. Januar 2024 trat eine GEG-Novelle in Kraft,
die den Anteil erneuerbarer Energien im Heizungssystem
erhéhen und Emissionen reduzieren soll. Gleichzeitig flihrte
die BEG eine Richtlinie ein, die den Austausch fossiler
Heizungen durch klimafreundliche Heizungen mit Investi-
tionskostenzuschuss unterstiitzt. Nach einem kurzen
Antragsstopp fur das BEG-Férderprogramm fuir klimafreund-
lichen Neubau konnten seit Februar 2024 wieder Antrage fur
glinstige Kredite bei der KfW gestellt werden. Im Oktober
startete dann das Forderprogramm Klimafreundlicher
Neubau im Niedrigpreissegment, um den Bau von Wohnun-
gen im unteren und mittleren Preissegment zu férdern. Das
bis Ende des Jahres 2025 befristete Programm verlangt den
Effizienzhausstandard 55. Im Rahmen des Wachstums-
chancengesetzes wurde im Méarz 2024 die degressive AfA
fiir den Bau von Wohnungen beschlossen. Diese gilt befris-
tet fir neu gebaute oder im Jahr der Fertigstellung erworbe-
ne Wohngebaude und Wohnungen mit Baubeginn zwischen
dem 1. Oktober 2023 und dem 30. September 2029. Im
Dezember 2024 beschloss die Bundesregierung einen
Gesetzentwurf zur Verlangerung der Mietpreisbremse.
Dieser befindet sich jedoch weiterhin im parlamentarischen
Verfahren und kommt nicht voran. Mit dem Jahressteuerge-
setz 2024 fiihrte die Bundesregierung ab dem 1. Januar 2025
eine neue Wohngemeinn(tzigkeit ein, welche Unternehmen
fordert, die bezahlbare Wohnungen bauen und langfristig
vermieten. Ende Mai 2024 trat die Neufassung der EU-
Gebauderichtlinie in Kraft, welche u. a. die Senkung des
Energieverbrauchs bei Wohngebauden vorsieht. Die EU
verzichtet dabei auf eine Sanierungspflicht fiir schlecht
gedammte private Wohngebaude. Zu Beginn des Jahres 2025
treten aufderdem die Grundsteuerreform und die Anpassung
des Wohngeldes an die Preis- und Mietentwicklung in Kraft.
Zudem steigt der CO,-Preis von 45 € auf 55 € pro Tonne. Die
vom Berliner Senat einberufene Expertenkommission zum
Volksentscheid ,Vergesellschaftung grofser Wohnungsunter-
nehmen" Gbergab Ende Juni 2023 ihren Abschlussbericht mit
dem Ergebnis, dass die Vergesellschaftung grofber Woh-
nungsunternehmen ihrer Einschatzung nach juristisch
moglich sei. Der Berliner Senat werde in die Prifung fir ein
Vergesellschaftungsrahmengesetz gehen. Im Juli 2024
beauftragte die Initiative eine Kanzlei zur weiteren Ausarbei-
tung. Ende Dezember 2024 trat das Schneller-Bauen-Gesetz
gegen den Wohnungsmangel in Berlin in Kraft.

Zusammengefasster Lagebericht — Wirtschaftsbericht

Gesamtentwicklung des Konzerns

Geschiftsentwicklung im Jahr 2024 im Uberblick

Trotz angespannter Rahmenbedingungen auf den Immobi-
lienmarkten blickt Deutsche Wohnen auf ein positives
Geschéftsjahr 2024 zurtick. Der erfolgreiche Abschluss des
Wohnungsverkaufsprogramms ermoglicht nach zwei Jahren
der Bilanzstabilisierung nun eine Fokussierung auf Wachs-
tum und hohere Investitionen ab dem Jahr 2025.

Insgesamt wurden im Geschaftsjahr 2024 131 Recurring Sales
Einheiten (2023: 57) und 1.258 Einheiten aus dem Portfolio
Non Core/Sonstiges (2023: 317) verdufert.

Im Geschéftsjahr 2024 verzeichnete das Kerngeschaft Rental
eine hohe Nachfrage nach Mietwohnungen und steigende
Mieten sowie eine positive Entwicklung der Kundenzufrie-
denheit. Im Segment Value-add konnte ein Pachtvertrag fur
das bestehende Coax-Netz abgeschlossen werden. In den
eigenen Bestand wurde im Geschéftsjahr 2024 fir Instand-
haltung 160,5 Mio. € (2023:149,0 Mio. €) sowie fiir Neubau
und Modernisierung insgesamt rund 294,6 Mio. € (2023:
301,1 Mio. €) investiert. Im Segment Development wurden
1.033 Einheiten fiir den eigenen Bestand (2023: 122) durch
Neubau fertiggestellt. Darliber hinaus wurden 896 flir den
Verkauf bestimmte Einheiten (2023: 217) fertiggestellt.

Im Folgenden geben wir einen Uberblick tiber die Entwick-
lung der von uns zuletzt fiir das Jahr 2024 prognostizierten
Steuerungskennzahlen und deren Zielerreichung im Ge-
schéaftsjahr inklusive aufgegebener Geschaftsbereiche.

Insgesamt lag das Adjusted EBITDA Total der fortgeftihrten
Geschéftsbereiche mit 643,8 Mio. € im Geschaftsjahr 2024
1,4 % Uber dem Vergleichswert des Vorjahres von

634,8 Mio. € und somit entsprechend der Prognose auf dem
Niveau des Vorjahres. Dazu trugen im Einzelnen die Segmente
Rental mit 626,4 Mio. € (2023: 638,1 Mio. €), Value-add mit
20,7 Mio. € (2023:10,6 Mio. €), Recurring Sales mit 1,4 Mio. €
(2023: 1,3 Mio. €) sowie Development mit -4,7 Mio. € (2023:
-15,2 Mio. €) bei.

Das Adjusted EBT der fortgeftihrten Geschéftsbereiche lag
im Geschéftsjahr 2024 bei 504,2 Mio. € gegeniiber

546,1 Mio. € im Vorjahr und somit entsprechend der ange-
passten Prognose moderat unter Vorjahresniveau. In der
Uberleitung vom Adjusted EBITDA zum Adjusted EBT
trugen im Einzelnen das bereinigte Netto-Finanzergebnis
mit -117,0 Mio. € (2023: -67,3 Mio. €) und die planmafigen
Abschreibungen mit 22,6 Mio. € (2023: 21,4 Mio. €) bei.
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Der NAV pro Aktie entwickelte sich von 42,77 € Ende des
Jahres 2023 auf 41,76 € Ende des Jahres 2024. Mafgeblich
fur die Entwicklung der Nettovermégenskennzahl war das
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties von
-639,9 Mio. € im Jahr 2024 (2023: -3.722,2 Mio. €).

Gesamtaussage des Vorstands zur wirtschaftlichen Lage

Die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns stellt
sich stabil dar, insbesondere vor dem Hintergrund der
soliden Finanzierung und des damit verbundenen ausgewo-
genen Falligkeitsprofils. Fortlaufende Verbesserungen an den
Bewirtschaftungsprozessen und der Einsatz von neuen
digitalen Softwarel6sungen férdern eine kontinuierlich
verbesserte Profitabilitat.
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Ertragslage
Uberblick

Im Geschéftsjahr 2024 verzeichnete Deutsche Wohnen
insgesamt eine erwartungsgemafe Geschaftsentwicklung.

Das Kerngeschaft im Segment Rental zeichnete sich durch
eine unverandert hohe Nachfrage nach Mietwohnungen
sowie eine positive Mietenentwicklung aus.

Das Segment Value-add verzeichnete einen deutlichen
Ergebnisanstieg, im Wesentlichen bedingt durch einen
positiven Effekt durch Verpachtung unseres Coax-Netzes,
der sich im n&chsten Jahr nicht in der gleichen Gréfenord-
nung niederschlagen wird.

Fur die Gbrigen Segmente haben sich die Rahmenbedingun-
gen im 2. Halbjahr angesichts hoher Transaktionsvolumina
und einer Bodenbildung bei den Immobilienwerten weiter
stabilisiert.

Das Management hatte sich im Zuge der strategischen
Uberpriifung des Segments Pflege bereits zum Geschéfts-
jahresende 2023 entschieden, die Geschaftsaktivitaten nicht
fortzufiihren und zu veraufern. Im Laufe des Jahres 2024
sowie Anfang des Jahres 2025 konnten wie geplant die
Objekte sowie die Pflegebetriebe erfolgreich verdufbert
werden. Ein kleiner Teil des urspriinglichen Pflegesegments
(25 Objekte, die durch Fremde betrieben werden) mit
Segmenterlésen von 23,1 Mio. € im Geschéftsjahr 2024
(2023: 23,2 Mio. €) wurde in das Segment Rental tiberfihrt.
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Im Einzelnen entwickelte sich das Adjusted EBT im Berichts-

zeitraum wie folgt:

Adjusted EBT
in Mio. € 2023 2024 Veranderung in %
Segmenterl6se Rental 811,4 832,8 2,6
Aufwendungen fir Instandhaltung -91,7 -109,5 19,4
Operative Kosten Rental -81,6 -96,9 18,8
Adjusted EBITDA Rental 638,1 626,4 -1,8
Segmenterlose Value-add 29,0 36,6 26,2
davon externe Erlose 26,7 35,7 33,7
davon interne Erlése 2,3 0,9 -60,9
Operative Kosten Value-add -18,4 -15,9 -13,6
Adjusted EBITDA Value-add 10,6 20,7 95,3
Segmenterltse Recurring Sales 12,8 29,1 >100
Verkehrswertabgénge bereinigt um periodenfremde
Effekte aus zur Verduerung gehaltenen Immobilien
Recurring Sales -10,3 -25,1 >100
Bereinigtes Ergebnis Recurring Sales 2,5 4,0 60,0
Vertriebskosten Recurring Sales -1,2 -2,6 >100
Adjusted EBITDA Recurring Sales 1,3 1,4 7,7
Erlose aus der Verdufierung von
Developmentobjekten to sell 155,0 253,5 63,5
Herstellkosten Development to sell -142,0 -251,4 77,0
Rohertrag Development to sell 13,0 2,1 -83,8
Mieterl6se Development 3,0 - -100,0
Operative Kosten Development -31,2 -6,8 -78,2
Adjusted EBITDA Development -15,2 -4,7 -69,1
Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte Geschiftsbereiche) 634,8 643,8 1,4
Bereinigtes Netto-Finanzergebnis -67,3 -117,0 73,8
Planmafdige Abschreibungen* -21,4 -22,6 5,6
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéftsbereiche) 546,1 504,2 -7.7
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéaftsbereiche) pro Aktie in €** 1,38 1,27 -7,7
Minderheiten 6,8 5,4 -20,6
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéaftsbereiche) nach
Minderheiten 539,3 498,8 -7,5
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéaftsbereiche) nach
Minderheiten pro Aktie in €** 1,36 1,26 -7,5
* Abschreibungen auf Konzessionen/Schutzrechte/Lizenzen, selbst erstellte Software, selbst genutzte Immobilien, technische Anlagen und Maschinen sowie andere Anlagen/Betriebs- und
Geschéftsausstattung.
** Basierend auf der gewichteten durchschnittlichen Anzahl der dividendenberechtigten Aktien.
Zusammengefasster Lagebericht — Wirtschaftsbericht 59



Zum 31. Dezember 2024 beschaftigte Deutsche Wohnen im
fortgefiihrten Geschaft 723 Mitarbeiter (31.12.2023: 796) und
bewirtschaftete ein Portfolio von 139.507 eigenen Wohnun-
gen (3112.2023:139.847), 17.497 Garagen und Stellplatzen
(3112.2023: 25.847) sowie 2.481 gewerblichen Einheiten
(31.12.2023: 2.541).

Erorterung der Ertragslage nach Segmenten

Segment Rental

Zum 31. Dezember 2024 war der Wohnungsbestand im
Segment Rental bei einer Leerstandsquote in Héhe von 1,4 %
(31.12.2023: 1,5 %) weiterhin nahezu voll vermietet.

Im Geschéftsjahr 2024 stiegen die Segmenterlése Rental von
811,4 Mio. € im Jahr 2023 um 2,6 % auf 832,8 Mio. € an.

Instandhaltung, Modernisierung, Neubau

Die organische Mietsteigerung (zwolf Monate rollierend)
betrug im Jahr 2024 insgesamt 4,4 % (31.12.2023: 3,4 %). Sie
ergibt sich aus einer Like-for-like-Mietsteigerung in Hohe
von 3,5% (3112.2023: 3,2%) und einer Mietsteigerung durch
Neubau- und Aufstockungsmafinahmen in Héhe von 0,9 %
(31.12.2023: 0,2 %).

Zum Jahresende lag die durchschnittliche monatliche
Ist-Miete im Segment Rental bei 8,02 € pro m? gegeniiber
7,72 € pro m? per Ende Dezember 2023.

Im Geschéftsjahr 2024 lag die Gesamtleistung an Instand-
haltung, Modernisierung, Bestandsinvestitionen und Neubau
mit 455,1 Mio. € auf Vorjahresniveau.

in Mio. € 2023 2024 Verdnderung in %
Aufwendungen fir Instandhaltung 91,7 109,5 19,4
Substanzwahrende Investitionen 57,3 51,0 -11,0
Instandhaltungsleistungen 149,0 160,5 7,7
Modernisierung und Bestandsinvestitionen* 1159 121,9 52
Neubau (to hold) 185,2 172,7 -6,7
Modernisierung, Bestandsinvestitionen und

Neubauleistungen 301,1 294,6 -2,2
Gesamtsumme Instandhaltung, Modernisierung,

Bestandsinvestitionen und Neubau* 450,1 455,1 1,1

*

Vorjahreswerte 2023 vergleichbar gemaf aktueller Kennzahlendefinition 2024.

Die operativen Kosten im Segment Rental lagen im Ge-
schaftsjahr 2024 mit 96,9 Mio. € um 18,8 % liber den Ver-
gleichszahlen des Jahres 2023 von 81,6 Mio. €. Insgesamt lag
das Adjusted EBITDA Rental mit 626,4 Mio. € im Jahr 2024
um 1,8 % unter dem Vergleichswert des Vorjahres von

638,1 Mio. €.

Segment Value-add

Im Segment Value-add, das die Versorgung der Mieter mit
Kabelfernsehen, Internet, Telefondienstleistungen und
Energielieferungen umfasst, verzeichneten unsere
Geschaftsaktivitaten im Geschaftsjahr 2024 eine positive
Entwicklung im Vergleich zum Geschaftsjahr 2023. Im
Bereich Multimedia konnte durch den Abschluss eines
Pachtvertrags flir das bestehende Coax-Netz im Geschafts-
jahr 2024 ein Ergebniseffekt in Hohe von 6,8 Mio. € erzielt
werden.
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Insgesamt lagen die Value-add-Umsatze im Berichtszeit-
raum 2024 mit 36,6 Mio. € um 26,2 % Uber dem Vergleichs-
wert 2023 von 29,0 Mio. €. Die externen Umsétze aus den
Value-add-Aktivitdten mit den Endkunden lagen im Zeit-
raum 2024 mit 35,7 Mio. € um 33,7 % Uber dem Vergleichs-
wert des Jahres 2023 von 26,7 Mio. €. Die konzerninternen
Umsétze lagen im Jahr 2024 mit 0,9 Mio. € 60,9 % unter dem
Vergleichswert im Jahr 2023 von 2,3 Mio. €.

Die operativen Kosten im Segment Value-add lagen im
Geschéftsjahr 2024 mit 15,9 Mio. € unter den Vergleichszah-
len des Jahres 2023 von 18,4 Mio. €. Das Adjusted EBITDA
Value-add lag mit 20,7 Mio. € im Jahr 2024 deutlich tber
dem Vergleichswert des Vorjahres 2023 von 10,6 Mio. €.
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Segment Recurring Sales

Im Segment Recurring Sales lagen die Erl6se aus der Ver-
aufderung von Immobilien im Geschéftsjahr 2024 mit

29,1 Mio. € und 131 Wohnungsverkaufen (2023: 57) tiber dem
Vergleichswert des Jahres 2023 von 12,8 Mio. €. Der Ver-
kehrswert-Step-up lag im Jahr 2024 mit 16,0 % unter dem
Vergleichswert von 24,4 % im Jahr 2023.

Im Segment Recurring Sales lagen die Vertriebskosten im
Jahr 2024 mit 2,6 Mio. € deutlich Gber dem Vergleichswert
des Jahres 2023 von 1,2 Mio. €. Das Adjusted EBITDA
Recurring Sales lag im Geschaftsjahr 2024 mit 1,4 Mio. € auf
Vorjahresniveau des Jahres 2023 von 1,3 Mio. €.

Ferner sind im Jahr 2024 im Rahmen der Bestandsbereini-
gung 1.258 Einheiten aus dem Portfolio Non Core/Sonstiges
(2023: 317) mit Gesamterlésen in Hohe von 220,7 Mio. €
(2023: 23,9 Mio. €) veraufdert worden. Der Verkehrswert-
Step-up bei Verkaufen Non Core/Sonstiges lag im Jahr 2024
bei1,1% (2023:1,7 %).

Segment Development

Im Bereich Development to sell wurden im Geschafts-

jahr 2024 896 Einheiten fertiggestellt (2023: 217 Einheiten).
Die Erlose aus der Verdaufberung von Developmentobjekten
to sell lagen im Geschéftsjahr 2024 bei 253,5 Mio. € (2023:
155,0 Mio. €). Der resultierende Rohertrag aus Development
to sell betrug im Jahr 2024 2,1 Mio. € (2023: 13,0 Mio. €).

Die operativen Kosten Development lagen im Jahr 2024 mit
6,8 Mio. € aufgrund von geringeren Abschreibungen von
Immobilienvorraten deutlich unter dem Vergleichswert des
Jahres 2023 von 31,2 Mio. €. Das Adjusted EBITDA im
Segment Development lag im Jahr 2024 bei -4,7 Mio. €
(2023: -15,2 Mio. €).

Im Bereich Development to hold wurden im Geschafts-

jahr 2024 1.033 Einheiten (2023: 113 Einheiten) fertiggestellt.
Der Ausweis des Ergebnisbeitrags aus Erstbewertung dieser
Objekte (Rohertrag Development to hold) in Héhe von

1,8 Mio. € im Jahr 2024 (2023: -6,6 Mio. €) erfolgt seit Ende
des 4. Quartals 2023 im Bewertungsergebnis und damit
auferhalb des Adjusted EBITDA.

Zusammengefasster Lagebericht — Wirtschaftsbericht

Adjusted EBT

Das Adjusted EBITDA Total der fortgefiihrten Geschafts-
bereiche lag mit 643,8 Mio. € im Jahr 2024 1,4 % Uber dem
Vergleichswert von 634,8 Mio. € im Jahr 2023. Die im
Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte Geschaftsbereiche)
eliminierten Sondereinfliisse lagen im Geschéftsjahr 2024
bei 8,7 Mio. € gegeniber 17,0 Mio. € im Vorjahr 2023.

Das Adjusted EBT der fortgefiihrten Geschaftsbereiche lag
im Jahr 2024 bei 504,2 Mio. € gegeniliber 546,1 Mio. € im
Jahr 2023. In der Uberleitung vom Adjusted EBITDA zum
Adjusted EBT trugen im Einzelnen das bereinigte Netto-
Finanzergebnis mit -117,0 Mio. € (2023: -67,3 Mio. €) und die
planméafigen Abschreibungen mit 22,6 Mio. € (2023:

21,4 Mio. €) bei.
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Uberleitungsrechnungen

Das bereinigte Netto-Finanzergebnis entwickelte sich von
-67,3 Mio. € im Jahr 2023 auf -117,0 Mio. € im Jahr 2024. Die
Entwicklung ist wesentlich bedingt durch die Wertberichti-

gung auf Zinsforderungen auf bereits im 1. Halbjahr 2024

Uberleitung bereinigtes Netto-Finanzergebnis

vereinnahmte, aber noch nicht gezahlte Zinsertrége gegen-
tber der QUARTERBACK Immobilien-Gruppe. Die auf diese

Zinsertrage entfallende Wertberichtigung ist gegen den
Zinsertrag der ersten sechs Monate 2024 im 3. Quartal 2024
in Hohe von 26,2 Mio. € saldiert dargestellt.

Mio. € 2023 2024 Verdnderung in %
Ertrage aus anderen Wertpapieren

und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 58,6 15,2 -74,1
Zinsertrage Finance Lease - 0,4 -
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrédge von verbundenen Unternehmen 18,0 54 -70,0
Erhaltene Zinsen und

ahnliche Ertrage 3,3 11,8 >100
Zinsaufwand originare finanzielle Verbindlichkeiten -165,3 -171,0 3,4
Swaps (laufender Zinsaufwand

der Periode) 17,1 21,1 23,4
Aktivierung Fremdkapitalzinsen Development 0,3 0,1 -66,7
Finanzertrage aus Beteiligungen 0,7 - -100,0
Bereinigtes Netto-Finanzergebnis -67,3 -117,0 73,8
Zinsabgrenzungen -26,7 -2,8 -89,5
Zinszahlungssaldo -94,0 -119,8 27,4

Im Jahr 2024 lag das Periodenergebnis bei -591,0 Mio. €
(2023: -2.761,1 Mio. €). Diese Entwicklung ist im Vergleich
zum Vorjahr im Wesentlichen bedingt durch das Ergebnis
aus der Bewertung von Investment Properties mit

-639,9 Mio. € (2023: -3.722,2 Mio. €). Die bereinigen Sonder-

einfliisse umfassen Abfindungszahlungen, die Entwicklung
neuer Geschaftsfelder und Geschaftsprozessentwicklung.

Insgesamt leitet sich das Periodenergebnis gemafs nachfol-
gender Darstellung zum Adjusted EBT (fortgefiihrte
Geschéftsbereiche) Uber:

Uberleitung Periodenergebnis/Adjusted EBT/Adjusted EBITDA

in Mio. € 2023 2024 Veranderung in %
Periodenergebnis -2.761,1 -591,0 -78,6
Periodenergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen 333,5 -26,7 -
Periodenergebnis aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen -2.427,6 -617,7 -74,6
Ertragsteuern -991,7 49,8 -
Ergebnis vor Steuern (EBT) -3.419,3 -567,9 -83,4
Sondereinfliisse 17,0 8,7 -48,8
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties 3.722,2 639,9 -82,8
Nicht planmé&fige Abschreibungen/Wertberichtigungen

(inkl. Wertminderung von finanziellen Vermégenswerten) 111,2 345,3 >100
Bewertungseffekte und Sondereffekte im Finanzergebnis 37,6 22,4 -40,4
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen 75,1 57,4 -23,6
Ergebnisbeitrag aus Verkaufen Non Core/Sonstige 2,0 6,1 >100
Effekte aus zur Verauferung gehaltenen Immobilien 0,3 -7,7 -
Adjusted EBT (Fortgefiihrte Geschaftsbereiche) 546,1 504,2 -7,7
Bereinigtes Netto-Finanzergebnis 67,3 117,0 73,8
Planméfige Abschreibungen 21,4 22,6 5,6
Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte Geschéftsbereiche) 634,8 643,8 1,4
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Die Uberleitung vom Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéfts-
bereiche) zum Operating Free Cash-Flow stellt sich wie folgt
dar:

Uberleitung Adjusted EBT/Operating Free Cash-Flow

in Mio. € 2023 2024 Veranderung in %
Adjusted EBT (fortgefiihrte Geschéftsbereiche) 546,1 504,2 -7,7
Planmafsige Abschreibungen 21,4 22,6 5,6
Veranderung des Nettoumlaufvermégens (Working
Capital) gem. Kapitalflussrechnung (bereinigt um Sonderzahlungseffekte) -219,9 131,4 -
Buchwertabgange Recurring Sales 10,3 25,1 >100
Substanzwahrende Investitionen -57,3 -51,0 -11,0
Dividenden und Auszahlungen an nicht beherrschende
Anteilseigner (Minderheiten) -6,2 -6,1 -1,6
Ertragsteuerzahlungen gem. Kapitalflussrechnung
(bereinigt um Ertragsteuern des Nicht-Kerngeschéfts) -27,2 -73,6 >100
Operating Free Cash-Flow 267,2 552,6 >100
Vermogenslage
Konzernbilanzstruktur
Konzernbilanzstruktur
31.12.2023 31.12.2024

in Mio. € in % in Mio. € in %
Langfristige Vermogenswerte 24.066,4 88,5 23.162,2 87,9
Kurzfristige Vermogenswerte 3.119,6 11,5 3.197,7 12,1
Aktiva 27.186,0 100,0 26.359,9 100,0
Eigenkapital 13.998,2 51,5 13.411,6 50,9
Langfristige Schulden 12.394,3 45,6 10.872,3 41,2
Kurzfristige Schulden 793,5 2,9 2.076,0 79
Passiva 27.186,0 100,0 26.359,9 100,0

Die wesentlichste Entwicklung in den langfristigen
Vermogenswerten stellt der Riickgang der Investment
Properties um 481,8 Mio. € dar, Giberwiegend bedingt durch
das Bewertungsergebnis der Investment Properties mit
-639,9 Mio. €. Der Wert der nach der Equity-Methode
bilanzierten Finanzanlagen erhéhte sich zum 31. Dezem-
ber 2024 um 5,0 Mio. € leicht. Daneben verringerten sich die
langfristigen finanziellen Vermogenswerte von 561,6 Mio. €
um 480,9 Mio. € auf 80,7 Mio. €. Die Entwicklung resultiert
vorrangig aus der aufberplanmatfdigen Rickfiihrung der
Ausleihung an die Vonovia SE in Héhe von 320,0 Mio. € im
Mai 2024.

Zusammengefasster Lagebericht — Wirtschaftsbericht

Bei den kurzfristigen Vermdgenswerten nahmen die
Immobilienvorrate von 752,6 Mio. € um 110,9 Mio. € auf
641,7 Mio. € ab. Die kurzfristigen finanziellen Vermogens-
werte verringerten sich von 686,1 Mio. € um 159,6 Mio. € auf
526,5 Mio. €. Der Bestand an Zahlungsmitteln und Zah-
lungsmittelaquivalenten erhohte sich auf 388,6 Mio. €
gegeniber 1571 Mio. € zum 31. Dezember 2023.

Zum 31. Dezember 2024 betrug der Gross Asset Value
(GAV) des Immobilienvermoégens 24.115,2 Mio. €. Dies
entspricht 91,5 % des Gesamtvermégens im Vergleich zu
24.658,4 Mio. € oder 90,7 % zum Jahresende 2023.
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Das Eigenkapital verminderte sich von 13.998,2 Mio. € um
586,6 Mio. € auf 13.411,6 Mio. €, im Wesentlichen bedingt
durch das Periodenergebnis in Hohe von -591,0 Mio. €. Die
Eigenkapitalquote zum 31. Dezember 2024 betragt 50,9 % im
Vergleich zu 51,5% am Jahresende 2023.

Die Schulden verringerten sich von 13.187,8 Mio. € um

239,5 Mio. € auf 12.948,3 Mio. €. Die Summe der langfristi-
gen origindren Finanzschulden verringerte sich von

8.248,3 Mio. € um 1.462,7 Mio. € auf 6.785,6 Mio. €. Gegen-
laufig erhohten sich die kurzfristigen origindren Finanzschul-

Nettovermdgensdarstellung (NAV)

den von 234,0 Mio. € um 1.282,3 Mio. € auf 1.516,3 Mio. €. Die
latenten Steuerschulden verringerten sich von 3.799,4 Mio. €
um 10,6 Mio. € auf 3.788,8 Mio. €.

Nettovermogen (NAV)

Zum Jahresende 2024 lag der NAV mit 16.575,4 Mio. € um
2,4 % unter dem Wert zum Jahresende 2023 von

16.976,6 Mio. €. Der NAV pro Aktie entwickelte sich von
42,77 € zum Jahresende 2023 auf 41,76 € zum Jahres-
ende 2024.

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024 Veranderung in %
Eigenkapital der Anteilseigner von Deutsche Wohnen 13.611,1 13.030,0 -4,3
Latente Steuern auf Investment Properties* 3.398,6 3.562,4 4,8
Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente -32,6 -16,7 -48,8
Immaterielle Vermogenswerte -0,5 -0,3 -40,0
NAV 16.976,6 16.575,4 -2,4
NAV pro Aktie in € 42,77 41,76 -2,4

* Anteil ftr Hold-Portfolio.

Verkehrswerte

Wesentliche Marktentwicklungen und Bewertungsparame-
ter, die die Verkehrswerte von Deutsche Wohnen beeinflus-
sen, werden jedes Quartal Gberpriift. Zum 30. Juni 2024 und
auch zum Jahresende 2024 erfolgte eine Neubewertung des
kompletten Portfolios.

Die Nachfrage nach Wohnungen ist weiterhin starker als das
Angebot und wirkte sich im Jahr 2024 positiv auf die Miet-
entwicklung aus. Unsere Einschatzung ist, dass sich dieser
Trend in den nachsten Jahren fortsetzen wird. Abgeleitet aus
Marktdaten setzen wir daher in der Bewertung bei der
Marktmietentwicklung eine Steigerung von durchschnittlich
2,9 % in den nachsten zehn Jahren an. Darliber hinaus
steigern die Investitionen in energetische Modernisierungen
unserer Geb&dude und die Verbesserung der Wohnungs-
ausstattung den Marktwert unserer Immobilien. Am

Markt treffen die gestiegenen Mieten auf insbesondere

im 1. Halbjahr gestiegene Renditeerwartungen von Immo-
bilienkaufern. In Summe ergibt sich im Vergleich zum
Vorjahr ein geringerer Verkehrswert unseres Immobilien-
bestands und eine Entwicklung, bereinigt um An- und
Verkaufe, in Hohe von -2,0 %.
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Das Wohnimmobilienportfolio von Deutsche Wohnen wurde
zusatzlich zur internen Bewertung auch durch den unabhan-
gigen Gutachter CBRE GmbH bewertet. Der aus dem exter-
nen Gutachten resultierende Marktwert lag auf dem Niveau
des internen Bewertungsergebnisses.

Fur die Pflegeimmobilien wurde der beizulegende Zeitwert
durch den externen Bewerter W&P Immobilienberatung
GmbH mittels DCF-Verfahren ermittelt.

Regelmdfige Verkehrswertermittlung schafft transparente
Bewertung des Immobilienbestands

Die Ermittlung und Darstellung von Verkehrswerten dient
nach innen als Steuerungsgrofe und nach aufden zur
transparenten Darstellung der Wertentwicklung unserer
Vermoégensgegenstande.

Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts des Woh-
nungsportfolios erfolgte in Ubereinstimmung mit IAS 40 und
IFRS 13 sowie in Anlehnung an die Definition des Market
Value des International Valuation Standard Committee.

Deutsche Wohnen bewertet ihr Portfolio grundsatzlich
anhand des Discounted-Cashflow-Verfahrens (DCF). Im
Rahmen des DCF-Verfahrens werden die erwarteten kiinfti-
gen Zahlungszuflisse und Zahlungsabflisse einer Immobilie
prognostiziert und dann auf den Bewertungsstichtag als
Barwert diskontiert. Die Zahlungszufltisse im DCF-Modell
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setzen sich im Wesentlichen aus erwarteten Mieteinnahmen
(aktuell erzielte Nettokaltmiete, Marktmieten sowie Markt-
mietenentwicklung) unter Berticksichtigung von Erlos-
schmélerungen aus Leerstand zusammen. Die erwarteten
Mieteinnahmen sind fiir jeden Standort aus den aktuellen
Mietspiegeln und Mietpreisspiegeln (u.a. Value AG, Immo-
bilienverband Deutschland) sowie aus Studien zur rdum-
lichen Prosperitat (Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt- und
Raumforschung, Prognos, Value AG, Statistisches Bundes-
amt etc.) abgeleitet.

Auf der Seite der Zahlungsabfliisse werden Instandhaltungs-
aufwendungen und Verwaltungskosten berticksichtigt.
Weitere Zahlungsabflisse sind beispielsweise Erbbauzinsen,
nicht umlegbare Betriebskosten und Mietausfall. Alle
Zahlungsabfliisse werden im Betrachtungszeitraum
inflationiert. Im Bestand durchgefliihrte Modernisierungs-
maftnahmen werden mit Anpassungen der laufenden
Instandhaltungsaufwendungen und durch angepasste
Marktmietenanséatze beriicksichtigt. Die im Bestand befind-
lichen Gewerbeobjekte stellen tiberwiegend Kleingewerbe
zur lokalen Versorgung im Wohnumfeld dar. Gegentiber dem
Wohnportfolio werden u. a. abweichende Kostenansatze und
marktspezifisch angepasste Kapitalisierungszinssatze
angesetzt.

Die Einzelheiten zur Bilanzierung und Bewertung der Invest-
ment Properties erértern wir ausfihrlich im Konzernanhang
(siehe = [D25] Investment Properties).

Der Verkehrswert des Immobilienbestands von

Deutsche Wohnen mit Wohngebauden, Gewerbeobjekten,
Garagen und Stellplatzen sowie Projektentwicklungen,
Flachen mit Baupotenzialen im Bestand und Grundstiicken
mit vergebenen Erbbaurechten sowie Pflegeeinrichtungen
belief sich zum 31. Dezember 2024 auf 23.971,9 Mio. € (2023:
24.4611 Mio. €). Die Verkehrswertermittlung fiihrte insge-
samt zu einem Ergebnis aus der Bewertung von Investment
Properties in Héhe von -639,9 Mio. € (2023: -3.722,2 Mio. €).

Zusammengefasster Lagebericht — Wirtschaftsbericht

Finanzlage
Cashflow
Die Cashflows der Gruppe stellten sich wie folgt dar:

Eckdaten der Kapitalflussrechnung

01.01.- 01.01.-
in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Cashflow aus der
betrieblichen Tatigkeit 384,8 725,5
Cashflow aus der
Investitionstatigkeit 291,3 -77.8
Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit -658,9 -417,1
Nettoverédnderung der
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 17,2 230,6
abztglich Zahlungsmittelverande-
rung aus aufgegebenen Geschéfts-
bereichen* 2,8 -0,9
Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente zum
Periodenanfang 142,7 157,1
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente
zum Periodenende 157,1 388,6

*

Furr das Jahr 2023 erfolgt aus Vergleichbarkeitsgriinden eine gesonderte Darstellung ent-
sprechend IFRS 5 wie im Jahr 2024.

Der Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit betrug 725,5 Mio. €
fur das Jahr 2024, im Vergleich zu 384,8 Mio. € fiir das
Jahr2023. Die Entwicklung ist im Wesentlichen bedingt
durch Einzahlungen aus dem Verkauf von Immobilienvorraten.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit zeigt fiir das

Jahr 2024 eine Nettoauszahlung in Héhe von 77,8 Mio. €
gegenUiber einer Nettoeinzahlung in Héhe von 291,3 Mio. €
fur das Jahr 2023. Hierin enthalten sind Auszahlungen fur
Investitionen in Investment Properties in Héhe von

621,4 Mio. € (2023: 356,8 Mio. €). Gegenlaufig sind fur das
Jahr 2024 Einzahlungen aus der aufderplanmafdigen Riick-
fuhrung der Ausleihung an die Vonovia SE in Hohe von
320,0 Mio. € enthalten.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit in Hohe von

-417,1 Mio. € (2023: -658,9 Mio. €) enthalt Auszahlungen flr
regulédre und aufderplanmatfiige Tilgungen finanzieller
Verbindlichkeiten in Hohe von 223,0 Mio. € (2023:

472,9 Mio. €). Die Zinsauszahlungen fiir das Jahr 2024
betrugen 154,6 Mio. € (2023:148,8 Mio. €).

Die Nettoveranderung der Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente betrug 230,6 Mio. €.
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Finanzierung

Zum Stichtag stellen sich unsere wesentlichen Verschul-
dungskennzahlen wie folgt dar:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024 Veranderung in %
Originére finanzielle Verbindlichkeiten 8.518,0 8.301,7 -2,5
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente -201,6 -432,1 >100
Net Debt 8.316,4 7.869,6 -5,4
Forderungen/Anzahlungen aus Verkaufen -495,9 -635,1 28,1
Bereinigtes Net Debt 7.820,5 7.234,5 -7,5
Verkehrswert des Immobilienbestands 24.461,1 23.971,9 -2,0
Darlehen an Immobilien und Grundstticke haltende Gesellschaften 1.134,3 521,8 -54,0
Beteiligungen an anderen Wohnungsunternehmen 160,1 167,3 4,5
Bereinigter Verkehrswert des Immobilienbestands 25.755,5 24.661,0 -4,2
LTV 30,4% 29,3% -1,0 pp
Bereinigtes Net Debt 7.820,5 7.234,5 -7,5
Adjusted EBITDA Total* 634,8 643,8 1,4
Bereinigtes Net Debt/Adjusted EBITDA Total 12,3x 11,2x -1,1x
Summe tber vier Quartale.

Die geforderten Finanzkennzahlen (Financial Covenants)

wurden zum Berichtsstichtag eingehalten.

in Mio. € Schwellenwert 31.12.2023 31.12.2024 Verdnderung in %
Total Financial Debt 8.316,4 7.869,6 -5,4
Total Assets 27.186,0 26.359,9 -3,0
LTV <60,0% 30,6 % 29,9% -0,7 pp
LTM Adjusted EBITDA 634,8 643,8 1,4
LTM Net Cash Interest 94,0 127,1 35,2
ICR >1,8x 6,8x 5,1x -1,7x
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Wirtschaftliche Entwicklung der
Deutsche Wohnen SE

(Berichterstattung auf Basis des HGB)

Grundlagen

Die Deutsche Wohnen SE ist im Handelsregister beim
Amtsgericht Berlin-Charlottenburg unter HRB 190322 B
eingetragen. Der Sitz des Unternehmens befindet sich in der
Mecklenburgischen Strafbe 57 in 14197 Berlin. Die Gesell-
schaft wird im regulierten Markt im General Standard der
Frankfurter Wertpapierbérse und im Xetra notiert.

Der Hauptaktionar der Deutsche Wohnen SE ist mit einer
Beteiligung von 86,87 % der Aktien die Vonovia SE (nachfol-
gend kurz: Vonovia) mit Sitz in Bochum, wobei diese eine
Beteiligung von rund 19,83 % vermittelt durch eine Tochter-
gesellschaft halt. Die Deutsche Wohnen SE ist damit eine
abhangige Gesellschaft, Vonovia ist damit herrschende
Gesellschaft im Sinne des § 17 AktG. Es existiert kein Unter-
nehmensvertrag im Sinne des § 291 ff. AktG. Die Deutsche
Wohnen SE erstellt demzufolge einen Abhangigkeitsbericht
nach § 312 AktG i. V.m. Art. 9 Abs. 11t. ¢) ii) SE-VO; die
Schlusserklarung dieses Abhdngigkeitsberichts ist in diesem
zusammengefassten Lagebericht wiedergegeben.

Am 18. September 2024 haben die Vonovia SE und die
Deutsche Wohnen SE einen Prozess zum Abschluss eines
Beherrschungs- und Gewinnabfilihrungsvertrags zwischen
den beiden Gesellschaften eingeleitet. Den Aktionadren der
Deutsche Wohnen SE soll in dem Zuge von Vonovia ein
Angebot auf Erwerb ihrer Aktien gegen eine Abfindung in
Form von neu auszugebenden Aktien der Vonovia SE ge-
macht werden bzw. den verbleibenden Aktiondren der
Deutsche Wohnen SE fiir die Dauer des Unternehmensver-
trags eine jahrliche Ausgleichszahlung gewahrt werden. Die
erforderliche Zustimmung ist durch auf3erordentliche
Hauptversammlungen der Gesellschaften am 23. und

24. Januar 2025 eingeholt worden. Der Beherrschungs- und
Gewinnabfuihrungsvertrag wird mit Eintragung im Handels-
register der Deutsche Wohnen SE wirksam. Die Eintragung
ins Handelsregister der Deutsche Wohnen SE ist derzeit
aufgrund einer Anfechtungsklage gegen den Hauptver-
sammlungsbeschluss der Vonovia SE noch nicht gesichert.

Vonovia und Apollo Capital Management L.P. haben am

30. September vereinbart, eine Gesellschaft zu griinden, die
Uiber 20 % der Anteile an der Deutsche Wohnen SE verfligen
soll. Neben Vonovia mit 49 % sind von Apollo beratene
langfristige Investoren in dieser Gesellschaft mit insgesamt
51% investiert. Der Liquiditatszufluss fiir Vonovia aus dieser
Transaktion wird ca. 1 Mrd. € betragen. Diese Transaktion
kommt mit der Wirksamkeit des Unternehmensvertrags
zum Tragen.

Zusammengefasster Lagebericht — Wirtschaftsbericht

Die Deutsche Wohnen SE ist die Konzernobergesellschaft
des Deutsche Wohnen Konzerns und nimmt in diesem die
Funktion der Managementholding wahr. In dieser Funktion
ist sie fir die Festlegung und Verfolgung der Gesamt-
strategie und deren Umsetzung in unternehmerische Ziele
verantwortlich. Sie tibernimmt fiir die Gruppe Bewirtschaf-
tungs-, Projektentwicklungs-, Finanzierungs-, Dienstleis-
tungs- und Koordinationsaufgaben. Zudem verantwortet sie
das Fiihrungs-, Steuerungs- und Kontrollsystem sowie das
Risikomanagement.

Die Beschreibung der Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft lehnt sich im Wesentlichen an die Bericht-
erstattung des Deutsche Wohnen Konzerns an. Die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Deutsche Wohnen SE als
Managementholding ist letztendlich bestimmt durch das
Vermoégen der Konzerngesellschaften und deren Fahigkeit
zur Erwirtschaftung nachhaltiger positiver Ergebnisbeitrage
sowie positiver Cashflows. Das Risikoprofil der Gesellschaft
stimmt somit im Wesentlichen mit dem des Konzerns
Uberein. Die Sicht auf die Lage der Gesellschaft kommt
somit durch die zuvor fiir den Konzern von Deutsche Wohnen
gegebene Berichterstattung zum Ausdruck.

Die Biindelung von gleichartigen Aktivitaten in einer inte-
grierten Prozess- und Systemlandschaft zusammen mit
Vonovia erfolgte mit dem Ziel, fiir beide Unternehmen
Synergien durch entsprechende Harmonisierungs- und
Skalenertrage zu generieren. Dabei werden die Anforderun-
gen an eine Good Corporate Governance im faktischen
Konzern jederzeit gewahrt und durch entsprechende ver-
tragliche Rahmenbedingungen sichergestellt.

Die vertraglichen Rahmenwerke umfassen eine Vertraulich-
keitsvereinbarung, ein Relationship Agreement, den Beitritt

zum Rahmengeschéftsbesorgungsvertrag sowie verschiede-
ne Einzelvertrage.

Das Relationship Agreement zur Regelung ihrer Beziehun-
gen und zur detaillierten Ausgestaltung ihrer Kooperation
wurde am 16. Mai 2022 abgeschlossen. Es regelt im Interesse
beider Parteien die Umsetzung der im Business Combination
Agreement vom 1. August 2021 niedergelegten Grundsatze
zur Schaffung eines europaweit flhrenden Immobilienunter-
nehmens mit dem Ziel der Effizienzsteigerung sowie der
Hebung von Synergien (insbesondere auch zum Vorteil von
Deutsche Wohnen) im Rahmen der Integration. Zudem
dient das Relationship Agreement der Erméglichung einer
effektiven Konzernleitung und Compliance-Organisation
durch Vonovia im faktischen Konzern, um u.a. die konzern-
weite Einhaltung des geltenden Rechts zu gewahrleisten.

Der Jahresabschluss der Deutsche Wohnen SE wurde nach
den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB) unter
Beachtung der ergénzenden Regelungen des Aktiengesetzes
(AktG) i. V. m. der SE-Verordnung aufgestellt.
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Als bérsennotiertes Unternehmen gilt die Deutsche Woh-
nen SE als grofbe Kapitalgesellschaft.

Der Jahres- und Konzernabschluss sowie der zusammenge-
fasste Lagebericht werden im elektronischen Unterneh-
mensregister veroffentlicht. Die Deutsche Wohnen SE und
ihre Tochtergesellschaften werden in den Konzernabschluss,
in den Konzernlagebericht und in die darin enthaltene
nichtfinanzielle Konzernerklarung nach ESRS der Vonovia SE
einbezogen.

Geschiftsverlauf 2024

Mit Vollzug der Integration der Prozesse und Systeme auf
die Vonovia System- und Prozessplattform im Jahr 2023 ist
Deutsche Wohnen nunmehr in der Lage, die angestrebten
Synergiepotenziale auf Dauer zu erwirtschaften.

Im Wohnimmobiliensektor herrschen unverandert komplexe
Rahmenbedingungen vor, die geprégt sind durch eine hohe
Nachfrage nach Wohnraum bei einem unzureichenden
Wohnungsangebot bedingt durch eine zu geringe Anzahl an
Immobiliendevelopmentprojekten. Die Nachfrage wird
wesentlich durch Migration und soziologische Aspekte
gepragt, das Angebot im Wesentlichen durch gestiegene
Baukosten, Bauregulatorik sowie Zinsen.

Auch aufgrund der aktuellen Rahmenbedingungen wurde die
etablierte und erfolgreiche Strategie auf deren bedeutsams-
te Werttreiber hin analysiert, um die Unternehmenssteue-
rung gezielter auszurichten.

Das operative Bewirtschaftungsgeschaft der Deutsche
Wohnen SE und ihrer Tochtergesellschaften verlief im
Geschéftsjahr 2024 weitestgehend planmafig und erfolg-
reich. Trotz der schwierigen Rahmenbedingungen konnte
Deutsche Wohnen dartiber hinaus im Jahr 2024 ein zufrie-
denstellendes Transaktionsvolumen vorweisen.

Die Pflegeaktivitaten unter dem Dach von Deutsche Woh-
nen wurden im Zuge des Zusammenschlusses einer strate-
gischen Analyse mit dem Ergebnis unterzogen, dass die
Pflegeaktivitaten nicht mehr Teil der Strategie von Deutsche
Wohnen sein werden und deshalb veraufbert werden sollen.
In der Konzernberichterstattung werden die Pflegeaktivita-
ten dementsprechend als nicht fortgeftihrte bzw. aufgeben-
de Aktivitaten ausgewiesen. Im Geschéftsjahr 2024 wurden
die Pflegeaktivitaten unter dem Dach ,Katharinenhof” mit
27 Pflegeimmobilien erfolgreich veraufert. Fiir die Pflege-
aktivitaten und dem Dach , Pflege und Wohnen" erfolgte die
Unterzeichnung eines Verkaufsvertrags im Januar 2025.

Im Geschéftsjahr 2024 wurden ebenfalls durch Deutsche

Wohnen Kaufvertrage zum Erwerb von Baugrundstiicken
von der QUARTERBACK Immobilien-Gruppe geschlossen.

68

Mit ihrem Vorrat an Grundstiicken ist Deutsche Wohnen gut
fir zukinftige Developmentprojekte aufgestellt, die dabei
helfen werden, die Wohnungsknappheit zu lindern. In dem
Zusammenhang wurden ebenfalls selektiv Kaufvertrage zum
Erwerb von Bewirtschaftungseinheiten durch Deutsche
Wohnen von der QUARTERBACK Immobilien AG geschlos-
sen. Das Gesamtvolumen der im Geschéftsjahr geschlosse-
nen Kaufvertrage betragt rund 1,3 Mrd. €. Der Vollzug der
Transaktion soll voraussichtlich im 1. Halbjahr 2025 erfolgen.

Das Geschéaftsjahr 2024 war ebenfalls gepragt von Refinan-
zierungsmafinahmen als Reaktion auf sinkende Verkehrs-
werte und steigende Zinsen. Diese Refinanzierungsmafinah-
men im Jahr 2024 waren mitgepragt durch Erlése aus
Verkaufen an durch HIH betreute Fondsstrukturen.

Die Deutsche Wohnen SE verfligt analog zu Vonovia tber ein
sogenanntes Investment Grade Rating der Rating-Agenturen
S&P, welches am 6. September 2024 das BBB+/A-2 Rating
mit stabilem Ausblick bestatigt hat.

Am 4. Januar 2022 hatte die Deutsche Wohnen SE ein
Darlehen zu Drittvergleichsgrundsatzen an die Vonovia SE in
Hohe von 1.450 Mio. € ausgereicht. Dieses Darlehen wurde
am 17. Mai 2024 vollstandig zurlckgefuhrt.

Die Hauptversammlung am 6. Mai 2024 beschloss auf
Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat, aus dem Bilanzge-
winn des Geschaftsjahres 2023 von Deutsche Wohnen in
Hohe von 461.443.705,50 € einen Betrag in Hohe von 0,04 €
pro ausstehende Aktie, insgesamt 15.877.399,40 €, an die
Aktionére als Dividende auszuschitten und geméaf

§ 58 Abs. 3 AktG weitere 440.000.000,00 € in die anderen
Gewinnricklagen aus Griinden der Eigenfinanzierung unter
komplexen Rahmenbedingungen des Wohnimmobilien-
sektors einzustellen sowie den verbleibenden Betrag in Hohe
von 5.566.306,11 € auf neue Rechnung vorzutragen.

Ertragslage der Deutsche Wohnen SE

Die Gesellschaft erwirtschaftet regelmafig Ertrage aus der
Abrechnung von erbrachten Serviceleistungen, Beteiligungs-
ertréage aus Dividendenausschittungen der Konzerngesell-
schaften und Ertrdge aus der Vereinnahmung von Ergebnis-
sen aus Ergebnisabfiihrung.

Ergebnisabflihrungsvertrage bestehen u.a. mit den Be-
standsgesellschaften wie den Servicegesellschaften, letztere
wiederum erzielen Ertrage aus der Abrechnung von erbrach-
ten Leistungen an die Immobilienbestandsgesellschaften.

Die vereinnahmten Beteiligungsertrage beruhen auf den
jeweiligen ausschiittungsfahigen Uberschiissen von Tochter-
unternehmen, die ihrerseits auf Basis handelsrechtlicher
Rechnungslegungsvorschriften ermittelt werden. Diese
unterscheiden sich von den IFRS-Rechnungslegungs-
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vorschriften im Wesentlichen dadurch, dass unter der
IFRS-Rechnungslegung das Zeitwertprinzip starker zum
Tragen kommt als das Anschaffungskostenprinzip der
handelsrechtlichen Rechnungslegung.

Im Rahmen der Konzernrechnungslegung nach IFRS werden
die Immobilien einer periodischen Neubewertung unterzo-
gen. Nach den handelsrechtlichen Rechnungslegungsvor-
schriften wird das Anlagevermoégen zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten unter Beriicksichtigung planmafiger
Abschreibungen bilanziert. Zusatzlich unterscheiden sich
insbesondere die jeweiligen Aktivierungsregeln.

Aufwendungen resultieren im Wesentlichen aus Personal-
und Verwaltungsaufwendungen zur Wahrnehmung der
Managementholdingfunktion sowie aus auszugleichenden
Verlusten im Rahmen von Ergebnisabfiihrungsvertragen.

Das Finanzergebnis ist gepragt durch die Konzernfinan-
zierung und das Ergebnis aus Ergebnisabfiihrungsvertragen.

Der Geschéftsverlauf 2024 und damit das Jahresergeb-

nis 2024 war wie im Vorjahr ganz durch Sondereffekte
beeinflusst. Die Deutsche Wohnen SE schloss dadurch das
Geschéftsjahr 2024 mit einem Jahrestiberschuss in Hohe
von 65,5 Mio. € ab. Diese Sondereffekte resultieren im
Wesentlichen aus Wertaufholungen auf Anteile an verbun-
denen Unternehmen in Héhe von 67,9 Mio. € (31.12.2023:

13 T€) sowie Abschreibungen auf Forderungen an Beteili-
gungsunternehmen in Hohe von 39,1 Mio. € (31.12.2023:

0,0 Mio. €).

Aus Ergebnisabfuhrungsvertragen mit Tochtergesellschaften
resultierten Ertrage in Hohe von 315,4 Mio. € (2023:

1.335,2 Mio. €). Aus entsprechenden Verlustiibernahmen
resultierte ein Aufwand in Hohe von 397,2 Mio. € (2023:
367,7 Mio. €). Die entsprechenden Ergebnisse der Tochter-
gesellschaften waren wiederum maftgeblich von Wertaufho-
lungseffekten und Forderungsabschreibungen geprégt. Die
Ausschittung der GSW Immobilien AG betrug wie im
Vorjahr rund 74,2 Mio. €.

Die Zinsertrage aus verbundenen Unternehmen betrugen
287,9 Mio. € (2023: 209,8 Mio. €). Die Zinsaufwendungen
aus Verpflichtungen gegeniiber verbundenen Unternehmen
betrugen demgegeniber 143,9 Mio. € (2023: 19,2 Mio. €),
sodass sich erneut ein positives innerkonzernliches Zins-
ergebnis ergab.

Nach Verrechnung des verbleibenden Betrags in Héhe von
65.480.976,00 € mit dem Gewinnvortrag aus dem Vorjahr in
Hohe von 5.566.306,10 € ergibt sich ein Bilanzgewinn fiir das
Geschéftsjahr 2024 in Hohe von 71.047.282,10 €.

Zusammengefasster Lagebericht — Wirtschaftsbericht

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung
vor, aus dem Bilanzgewinn des Geschéaftsjahres 2024 der
Deutsche Wohnen SE in Hohe von 71.047.282,10 € einen
Betrag in Hohe von 0,04 € pro ausstehende Aktie, insgesamt
15.877.399,40 €, an die Aktionare als Dividende auszuschiitten
und den verbleibenden Betrag in Hohe von 55.169.882,70 € auf
neue Rechnung vorzutragen.

Ergebnisdarstellung

in Mio. € 2023 2024
Umsatzerlose 4,6 8,6
Sonstige betriebliche Ertrage 10,3 82,0
Aufwendungen flr bezogene

Leistungen -1,0 -0,3
Personalaufwand -7,5 -3,6
Abschreibungen auf immaterielle

Vermdogensgegenstande

des Anlagevermégens und

Sachanlagen -2,0 -1,2
Ubrige Verwaltungsaufwendungen -59,8 -55,0
Ergebnis vor Finanzergebnis

und Steuern -55,4 30,5
Ertrage aus Ergebnisabfiihrungs-

vertragen 1.335,2 315,4
Beteiligungsertrage 74,2 76,5
Abschreibungen auf Finanzanlagen -67,9 -
Ertrage aus anderen Wertpapieren

und Ausleihungen des Finanz-

anlagevermogens 105,6 135,5
Zinsen und ahnliche Ertrage 118,9 180,4
Aufwendungen aus

Ergebnisabflihrungsvertrégen -367,6 -397,3
Zinsen und dhnliche

Aufwendungen -182,5 -203,8
Finanzergebnis 1.015,9 106,7
Steuern -47,6 -71,7
Jahresiiberschuss 912,9 65,5

Vermdgens- und Finanzlage der Deutsche Wohnen SE
Die immateriellen Vermégensgegenstinde und das Sach-
anlagevermdogen verringerten sich um 1,4 Mio. € aufgrund
geringerer EDV-Hard- und Softwareausstattung.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen stiegen um
233,8 Mio. € aufgrund von Wertaufholungen um 67,8 Mio. €
und Einlagen in Hohe von 165,9 Mio. €.

Der Konzernfinanzierungssaldo verminderte sich um

331,5 Mio. € auf 3.640,4 Mio. €. Die liquiden Mittel stiegen
um 150,1 Mio. €. Die Finanzschulden mit Dritten blieben mit
3.031,1 Mio. € unverandert, sodass sich die Nettoanlagen-
position von 1.079,1 Mio. € im Vorjahr um 181,4 Mio. € auf
nunmehr 897,4 Mio. € verminderte. Die Verbindlichkeiten
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gegenlber Kreditinstituten belaufen sich nahezu unveran-
dert auf 10182,1 Mio. € (31.12.2023: 10.183,5 Mio. €).

Die Riickstellungen betrugen zum Jahresende 60,8 Mio. €
im Vergleich zu 68,7 Mio. € im Vorjahr. Von den Riickstellun-
gen zum 31. Dezember 2024 entfielen auf Pensionsriickstel-
lungen 1,0 Mio. € (3112.2023: 1,0 Mio. €) und auf Ertrag-
steuerrtickstellungen 19,5 Mio. € (3112.2023: 22,6 Mio. €).

Die tbrigen Riickstellungen sanken per Saldo im Vergleich
zum 31. Dezember 2023 um 4,8 Mio. €.

Das Eigenkapital erhchte sich im Geschaftsjahr 2024 von
4.997,6 Mio. € auf 5.047,2 Mio. € im Wesentlichen durch den
Jahresiberschuss in Hohe von 65,5 Mio. € abziiglich der
gezahlten Dividende. Zudem betragt die Eigenkapitalquote

45,05 %.

Vermdogenslage

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024 in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Aktiva Passiva

Finanzanlagevermdgen 9.584,0 9.290,5 Eigenkapital 4.997,6 5.047,2
Ubriges Anlagevermdgen 5,6 4,2 Rickstellungen 68,7 60,8
Forderungen gegen verbundene

Unternehmen 5.185,3 1.413,8 Anleihen 3.020,9 3.020,9
Ubrige Forderungen und Verbindlichkeiten gegentiber

Vermdgensgegenstande 216,2 206,7 verbundenen Unternehmen 6.485,7 2.518,5
Liquide Mittel 138,2 288,4 Ubrige Verbindlichkeiten 556,4 556,2
Bilanzsumme 15.129,3 11.203,6 Bilanzsumme 15.129,3 11.203,6

Der operative Cashflow der Deutsche Wohnen SE ist
gepragt durch die Erlose und Aufwendungen im Rahmen der
Erbringung der Managementholdingfunktionen. Nennens-
werte investive Cashflows liegen fiir die Deutsche Wohnen SE
nur bei Akquisitionen vor. Cashflows aus Finanzierungstatig-
keiten resultieren regelmafdig aus den Veranderungen der
Konzernfinanzierung und aus der Aufnahme bzw. Riickftih-
rung von Fremdfinanzierungen.

Mitarbeiter der Deutsche Wohnen SE

Im Geschéftsjahr 2024 waren durchschnittlich 20 Mitarbei-
ter (2023: 52) in der Gesellschaft beschaftigt. Davon waren
18 Vollzeit- und 2 Teilzeitkrafte.

Chancen und Risiken der Deutsche Wohnen SE

Die voraussichtliche Entwicklung der Deutsche Wohnen SE
im Geschéaftsjahr 2025 hangt wesentlich von der Entwick-
lung des Gesamtkonzerns und dessen Chancen- und Risiko-
lage ab. Diese Darstellung ist Gegenstand des Chancen- und
Risikoberichts des Konzerns, und folglich gelten die dort
getatigten Aussagen zur Chancen- und Risikolage des
Konzerns auch fir den handelsrechtlichen Jahresabschluss
der Deutsche Wohnen SE, wo sich die Risiken in der Bewer-
tung des Finanzanlagevermdogens sowie in der Héhe der von
Tochterunternehmen vereinnahmten bzw. ausgeglichenen
Ergebnisse auswirken kénnen.
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Vorgdnge von besonderer Bedeutung nach dem
Bilanzstichtag

Auf den aufderordentlichen Hauptversammlungen der
Vonovia SE und der Deutsche Wohnen SE am 23. und

24. Januar 2025 wurde dem Beherrschungs- und Gewinn-
abfiihrungsvertrag zwischen der Vonovia SE und der
Deutsche Wohnen SE durch die jeweiligen Aktionére zu-
gestimmt.

Mit Eintragung im Handelsregister der Deutsche Wohnen SE
wird dieser Beherrschungs- und Gewinnabftihrungsvertrag
wirksam. Die Eintragung ins Handelsregister der Deutsche
Wohnen SE ist derzeit aufgrund einer Anfechtungsklage
gegen den Hauptversammlungsbeschluss der Vonovia SE
noch nicht gesichert.

Nach erfolgter Eintragung fiihrt die Deutsche Wohnen SE
zukiinftig das gesamte Jahresergebnis an die Vonovia SE ab
bzw. die Vonovia SE gleicht einen Verlust der Deutsche
Wohnen SE aus. Die auf3enstehenden Aktionéare erhalten
eine Garantiedividende in Hohe von 1,03 € je Aktie nach
Steuern.

Den Aktionaren der Deutsche Wohnen SE wird im Rahmen
des Abschlusses des Beherrschungs- und Gewinnabfiih-
rungsvertrags ein Angebot zum Tausch der Deutsche
Wohnen Aktien in Vonovia Aktien unterbreitet.

Am 14. Januar 2025 wurden insgesamt 13 Seniorenpflege-

einrichtungen von ,PFLEGEN & WOHNEN HAMBURG GmbH"
an die Stadt Hamburg fiir insgesamt 380 Mio. € verkauft.

Deutsche Wohnen SE Geschéftsbericht 2024



Prognose der Deutsche Wohnen SE

Da die Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
allein durch die Fahigkeit der Konzerngesellschaften be-
stimmt wird, nachhaltig positive Ergebnisbeitrage und
Cashflows zu erwirtschaften, wird an dieser Stelle auf den
Prognosebericht des Konzerns verwiesen. Wichtigster
finanzieller Leistungsindikator fiir den Jahresabschluss der
Deutsche Wohnen SE ist das Jahresergebnis.

Das Ergebnis 2024 der Gesellschaft ist wesentlich durch
Sondereffekte aus der ,,Upstream”-Ausschittung von
Tochtergesellschaften sowie Wertaufholungen und Wert-
berichtigungen gepragt. Ohne Beriicksichtigung der Sonder-
effekte lage der Jahrestiberschuss 2024 aufgrund des
negativen operativen Ergebnisses, aber eines positiven
Finanzergebnisses durch Zinsertrdge und Dividenden im
positiven unteren zweistelligen Millionenbereich.

Bereinigt um das Ergebnis aus Ergebnisabfiihrungsvertragen
sowie um die Abschreibungen auf Finanzanlagen befindet
sich das Ergebnis fuir das Jahr 2024 im Korridor des prognos-
tizierten Werts.

Das Ergebnis fiir das Geschaftsjahr 2025 wird wiederum
durch die auf Basis der Beteiligungsertrage und auf Basis der
durch Ergebnisabfiihrungsvertréage vereinnahmten bzw.
ausgeglichenen Ergebnisse der Tochtergesellschaften, durch
Ertrédge aus Serviceleistungen sowie die Aufwendungen aus
Personal- und Verwaltungskosten und aus dem Finanzergeb-
nis gepragt sein.

Insgesamt erwarten wir fiir das Geschéftsjahr 2025, dass das
Finanzergebnis wiederum das operative Ergebnis - beide
ohne Sondereffekte - Uibersteigen wird und somit die Gesell-
schaft ein Jahresergebnis 2025 im unteren zweistelligen
Millionenbereich ausweisen wird.

Auf Grundlage der Beschliisse der aufberordentlichen
Hauptversammlungen der Vonovia SE und der Deutsche
Wohnen SE vom 23. und 24. Januar 2025 wurde der Beherr-
schungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag angenommen. Mit
Eintragung im Handelsregister der Deutsche Wohnen SE
und dessen Wirksamkeit wiirde die Deutsche Wohnen SE ihr
Ergebnis zukiinftig an die Vonovia SE abfiihren bzw. ausge-
glichen bekommen und mit einem Jahresergebnis von Null
abschlief3en. Die Aktionare erhalten dann eine Garantiedivi-
dende in Héhe von 1,03 € je Aktie nach Steuern.

Es ist beabsichtigt, fir das Geschaftsjahr 2024 eine Dividen-
de von 0,04 € pro Aktie an die Aktionare auszuschitten.

Zusammengefasster Lagebericht — Wirtschaftsbericht

Gesamtaussage des Vorstands zur wirtschaftlichen Lage

Die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
stellt sich insbesondere vor dem Hintergrund der soliden
Finanzierung, des damit verbundenen ausgewogenen
Falligkeitsprofils und der durch die ratinggestitzten Anleihe-
finanzierungen gewonnenen Finanzierungsflexibilitat mit
Blick auf organisches wie auch externes Wachstum als
positiv dar. Fortlaufende Verbesserungen an den Bewirt-
schaftungsprozessen, Verbesserungen im Value-add-
Geschaft, fortgesetzte Recurring Sales sowie ein erfolg-
reiches Developmentgeschaft férdern eine kontinuierlich
verbesserte Profitabilitat.
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Prognosebericht

Geschiftsausblick

Die Prognose wurde in Ubereinstimmung mit den im Kon-
zernabschluss angewendeten Rechnungslegungsgrundsat-
zen und den im Lagebericht an anderer Stelle beschriebenen
Bereinigungen (Anpassungen) vorgenommen. In der Prog-
nose ist der Erwerb von Baugrundstiicken und Bewirtschaf-
tungseinheiten von der QUARTERBACK Immobilien-Gruppe
beriicksichtigt, der in der Zwischenmitteilung Q3 bereits
kommuniziert wurde. Darliber hinaus berticksichtigt
Deutsche Wohnen keine gréfseren Akquisitionen von
Immobilienbesténden.

Unsere Prognose fiir das Jahr 2025 basiert auf der flir den
Gesamtkonzern Deutsche Wohnen ermittelten und aktuali-
sierten Unternehmensplanung, die die aktuelle Geschéfts-
entwicklung und dariiber hinaus mogliche Chancen und
Risiken berticksichtigt. Sie bezieht aufserdem die wesent-
lichen gesamtékonomischen Rahmenbedingungen, die fur
die Immobilienwirtschaft relevanten volkswirtschaftlichen
Faktoren sowie unsere Unternehmensstrategie mit ein.
Diese sind in den Kapiteln = Entwicklung von Gesamtwirtschaft
und Branche Und —> Grundlagen des Konzerns beschrieben. Dariiber
hinaus bleiben allgemeine Chancen und Risiken hinsichtlich
der zukiinftigen Entwicklung des Konzerns bestehen (siehe

—> Chancen und Risiken).

Wir gehen davon aus, dass sich fiir Deutsche Wohnen und
unsere Kunden die Preissteigerungen insbesondere auf den
Bau- und Rohstoffmérkten weiterhin moderat bemerkbar
machen werden. Diese werden sich unmittelbar auf die
Nebenkosten auswirken, aber auch mittelbar durch allge-
meine Preissteigerungen auf alle Bereiche der Wirtschaft.
Wir erwarten zudem weiterhin ein hohes Preisniveau bei
Baustoffen, welches sich auch auf unsere Bauprojekte
auswirken wird. Ein weiterhin hohes Zinsniveau und die
Inflation flhren zu einer erhdhten Volatilitat an den Eigen-
und Fremdkapitalmarkten. Die gesamtwirtschaftliche Lage
und Entwicklung unterziehen wir deshalb fortlaufend einer
intensiven Bewertung, insbesondere mit Blick auf die
Renditeanforderungen bei Investitions- und Desinvestitions-
entscheidungen.
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Insgesamt erwarten wir ein Adjusted EBITDA Total deutlich
tiber dem Niveau des Vorjahres. Der Anstieg ist im Wesent-
lichen in einem deutlichen Mietwachstum im Segment Rental
sowie in steigenden Preiserwartungen im Development-
Segment begriindet. Das in den letzten beiden Jahren
gestiegene Zinsniveau fihrt zu einem deutlichen Anstieg der
Fremdkapitalkosten und des damit verbundenen negativen
bereinigten Nettofinanzergebnisses. Bei stabilen planmafigen
Abschreibungen gehen wir daher von einem Adjusted EBT
moderat Uiber Vorjahresniveau aus.

Dartber hinaus erwarten wir eine weitere Steigerung
unseres Unternehmenswerts und damit einen leichten
Anstieg des NAV pro Aktie vor Beriicksichtigung weiterer
marktbedingter Verédnderungen der Immobilienwerte.

Durch die geplanten Investitionen in unseren Immobilien-
bestand gehen wir bei der CO,-Intensitat unseres Portfolios
fuir das Jahr 2025 von einer leichten Reduzierung gegeniiber
dem Vorjahr aus.

Berlin, den 10. Mé&rz 2025

Der Vorstand

(A Wi

Lars Urbansky Olaf Weber
(CEO) (CFO)

Eva Weif%
(CDO)
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Weitere gesetzliche Angaben

Corporate Governance

In der Erklarung zur Unternehmensfiihrung berichten wir
gemafb Grundsatz 23 des Deutschen Corporate Governance
Kodex bzw. gemafs § 289f HGB Uber die Prinzipien der
Unternehmensfihrung und zur Corporate Governance. Die
Erklarung beinhaltet die Entsprechenserklarung, die Angabe
zu Unternehmensfihrungspraktiken, die Beschreibung

der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie
wesentliche Corporate-Governance-Strukturen. Die Erkla-
rung zur Unternehmensfiihrung ist auf der Internetseite

T www.deutsche-wohnen.com im Bereich Investor Relations
vero6ffentlicht und nicht Bestandteil des Lageberichts.

Wir verstehen unter Corporate Governance die verant-
wortungsbewusste Leitung und Uberwachung eines Unter-
nehmens.

Vorstand und Aufsichtsrat wollen mit einer ausgewogenen
Corporate Governance die Wettbewerbsfzhigkeit der
Deutsche Wohnen SE sichern, das Vertrauen des Kapital-
marktes und der Offentlichkeit in das Unternehmen stérken
und den Unternehmenswert nachhaltig steigern. Als grofe
Immobiliengesellschaft haben wir dabei auch die besondere
Bedeutung unseres unternehmerischen Verhaltens fur die
Gesellschaft im Blick.

* Die Inhalte dieses Absatzes - insbesondere die Aussage zur Angemessenheit und
Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems - sind nicht Bestandteil der gesetzlichen Jahres-
und Konzernabschlussprifung und sind entsprechend ungeprift.

Der Vorstand hat sich mit der Angemessenheit des einge-
richteten Internen Kontrollsystems sowie des Risikomanage-
ments befasst und dessen Wirksamkeit gewtrdigt. Dabei
hat sich der Vorstand davon Uiberzeugt, auch auf Basis von
Erérterungen mit der Internen Revision, dass die eingerichte-
ten technischen und organisatorischen Vorkehrungen im
Sinne von Kontrollen sicherstellen kénnen, das Unterneh-
men vor Schaden durch Vermdégensverlust, dolose Handlun-
gen oder Fehlsteuerungen in allen wesentlichen Belangen zu
bewahren. Als Mafstab daflir galten u. a. auch die Maf3sta-
be des Deutschen Corporate Governance Kodex der aktuel-
len Veroffentlichung aus dem Jahre 2022. Somit kam der
Vorstand zu dem Schluss, dass das Interne Kontrollsystem in
allen wesentlichen Belangen angemessen und wirksam ist.
Dies wurde dem Aufsichtsrat entsprechend vorgetragen.*

Schlusserklirung des Vorstands geméf3
§ 312 Abs. 3 AktG

Die Deutsche Wohnen SE war im Geschaftsjahr 2024 ein
von der Vonovia SE, Bochum, abhangiges Unternehmen im
Sinne des § 312 AktG. Der Vorstand von Deutsche Wohnen
hat deshalb geméf’ § 312 Abs. 1 AktG einen Bericht des
Vorstands Uber die Beziehungen zu verbundenen Unterneh-
men aufgestellt, der die folgende Schlusserklarung enthalt:

Unsere Gesellschaft hat bei den in diesem Bericht iber
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen im Geschafts-
jahr 2024 aufgefiihrten Rechtsgeschéfte und Maftnahmen
nach den Umstanden, die uns im Zeitpunkt, in dem die
Rechtsgeschéfte vorgenommen oder die Mafinahmen
getroffen oder unterlassen wurden, bekannt waren, bei
jedem Rechtsgeschéft eine angemessene Gegenleistung
erhalten und ist dadurch, dass Maftinahmen getroffen oder
unterlassen wurden, nicht benachteiligt worden.”

Zusammengefasster Lagebericht — Prognosebericht | Weitere gesetzliche Angaben 73



Erlduterung zur nichtfinanziellen Konzern-
erklirung

Die Deutsche Wohnen SE wurde im Geschaftsjahr 2024 in
den Konzernlagebericht der Vonovia SE und in die darin
enthaltene nichtfinanzielle Konzernerklarung einbezogen.
Die Deutsche Wohnen SE hat von der Befreiung von der
Pflicht zur Erweiterung des Lageberichts um eine nichtfinan-
zielle Erklarung geméaf §§ 289b Abs. 2, 315b Abs. 2 HGB fiir
das Geschaftsjahr 2024 Gebrauch gemacht. Die nicht-
finanzielle Konzernerklarung der Vonovia SE ist auf der

L Investor-Relations-Webseite als Teil des Konzernlageberichts
verdffentlicht.

Gezeichnetes Kapital und Aktien

Das Grundkapital der Deutsche Wohnen SE betrug per

31. Dezember 2024 400,3 Mio. € (31.12.2023: 400,3 Mio. €),
eingeteilt in 400.296.988 auf den Inhaber lautende Stlick-
aktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
1,00 € je Aktie. Die Deutsche Wohnen SE fiihrt ausschlief3-
lich Inhaberaktien.

Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte und Pflichten
verbunden. Jede Aktie gewéhrt in der Hauptversammlung
eine Stimme und ist mafgebend fiir den Anteil der Aktiona-
re am Gewinn des Unternehmens. Die Rechte und Pflichten
der Aktionare ergeben sich im Einzelnen aus den Regelungen
des AktG, insbesondere aus Art. 9 Abs. 1lit. ) (ii) SE-VO
i.V.m. §§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG. Aktien mit Sonder-
rechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

Beteiligungen am Kapital, die 10,0 % der
Stimmrechte iiberschreiten

Nach § 33 Abs. 1 WpHG haben Aktionare, die u.a. die
Schwelle von 10,0 % der Stimmrechte einer bdrsennotierten
Gesellschaft erreichen, tberschreiten oder unterschreiten,
dies der Gesellschaft und der Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht unverziiglich mitzuteilen. Diese
Mitteilungen werden von der Deutsche Wohnen SE geméf
§ 40 WpHG veroffentlicht. Direkte oder indirekte Beteiligun-
gen am Grundkapital der Deutsche Wohnen SE, die die
Schwelle von 10,0 % der Stimmrechte Gberschreiten, wurden
von der Vonovia SE mit Sitz in Bochum gemeldet. Zum

31. Dezember 2024 bestand eine direkte sowie zugerechnete
Beteiligung der Vonovia SE in Hohe von insgesamt 86,87 %.
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Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben
oder zuriickzukaufen

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 15. Juni 2023,
eingetragen im Handelsregister am 12. September 2023, ist
der Vorstand ermachtigt worden, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit
bis zum 14. Juni 2028 um bis zu 120,0 Mio. € einmalig oder
mehrmalig durch Ausgabe von bis zu 120.000.000 neuen, auf
den Inhaber lautenden Stammaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2023). Den
Aktionaren ist im Rahmen des Genehmigten Kapitals
grundsatzlich ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand
ist jedoch nach ndherer Maftgabe der Satzung ermachtigt,
das Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats flr bestimmte Falle auszuschliefben.

Das Grundkapital der Gesellschaft wurde urspriinglich
durch Beschluss der Hauptversammlung vom 11. Juni 2014
um weitere bis zu 15,0 Mio. € durch Ausgabe von bis zu
15.000.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
bedingt erhéht (Bedingtes Kapital 2014/11). Diese bedingte
Kapitalerh6hung dient der Gewahrung einer Abfindung in
Aktien der Gesellschaft an die aufsenstehenden Aktionare
der GSW Immobilien AG (,GSW") geméafs den Bestimmun-
gen des Beherrschungsvertrags zwischen der Gesellschaft
und der GSW vom 30. April 2014, derzeit zu dem am

4.Juni 2015 gemaf § 5 Abs. 4 des Beherrschungsvertrags
auf drei Stiickaktien der GSW Immobilien AG gegen

7,0790 Stiickaktien der Deutsche Wohnen SE angepassten
Umtauschverhaltnis. Soweit nach Mafbgabe von § 5 Abs. 2
des Beherrschungsvertrags erforderlich, wird die Gesell-
schaft Aktienteilrechte in bar ausgleichen. Bis zum 31. De-
zember 2021 wurde dieses Bedingte Kapital 2014/11 teilweise
ausgenutzt und besteht per 31. Dezember 2024 in Héhe von
5.719.348,00 € fort. Vor dem Kammergericht Berlin wird nun
in zweiter Instanz ein Spruchverfahren geméaf § 1 Nr.1
SpruchG zur Uberpriifung der Angemessenheit von Aus-
gleich und Abfindung aufgrund entsprechender Antrage
von einzelnen Aktionéren der GSW gefiihrt. Somit kénnen
GSW-Aktionare geméfs § 305 Abs. 4 S. 3 AktG bis zwei
Monate nach Bekanntmachung der letzten Entscheidung
des Spruchverfahrens im Bundesanzeiger ihre GSW-Aktien
gemafd den Bedingungen des Angebots bzw. der Entschei-
dung des Spruchverfahrens oder einer in diesem Zusammen-
hang gefundenen gitlichen Einigung in Deutsche Wohnen-
Aktien tauschen. Falls durch das Gericht oder einen
Vergleich ein héherer Ausgleich und/oder eine héhere
Abfindung festgesetzt wird, kénnen aufbenstehende Aktio-
narinnen und Aktionare der GSW nach Mafgabe der
gesetzlichen Bestimmungen eine Ergénzung ihrer Aus-
gleichs- bzw. Abfindungsleistungen verlangen. In diesem
Rahmen kann es weiterhin zur Aktienausgabe kommen.
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Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 15. Juni 2023
wurde das Grundkapital der Gesellschaft um weitere bis zu
120,0 Mio. € durch Ausgabe von bis zu 120 Mio. neuen, auf
den Inhaber lautenden Sttickaktien bedingt erhéht (Beding-
tes Kapital 2023). Die bedingte Kapitalerhohung dient der
Gewadhrung von Aktien bei Ausiibung von Wandlungs- oder
Optionsrechten bzw. bei der Erfullung von Wandlungs- oder
Optionspflichten an den Inhaber bzw. Glaubiger von Wan-
delschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen,
Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen
(bzw. Kombinationen dieser Instrumente), die von der
Gesellschaft oder abhangigen oder im Mehrheitsbesitz der
Gesellschaft stehenden Unternehmen aufgrund des Ermach-
tigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom

15. Juni 2023 bis zum 14. Juni 2028 begeben werden. Der
Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptversammlung
vom 15. Juni 2023 ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats auf den Inhaber lautende Wandelschuldverschrei-
bungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechte und/
oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen
dieser Instrumente) im Nennbetrag von bis zu 4,0 Mrd. € zu
begeben und deren Glaubigern Wandlungs- bzw. Options-
rechte auf Aktien der Gesellschaft mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von bis zu 120,0 Mio. € zu gewéh-
ren. Die Aktienausgabe wird nur insoweit durchgefiihrt, als
von Wandlungsrechten aus Wandelschuldverschreibungen
Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus den
Schuldverschreibungen erfillt werden und soweit nicht
eigene Aktien, Aktien aus Genehmigtem Kapital oder andere
Leistungen zur Bedienung eingesetzt werden.

Die Befugnisse zum Erwerb eigener Aktien ergeben sich aus
Art. 9 Abs. 1lit. ¢) (ii) SE-VO i. V.m. §§ 71 ff. AktG sowie zum
Bilanzstichtag aus der Ermachtigung durch die Hauptver-
sammlung vom 15. Juni 2023. Der Vorstand ist mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats bis zum 14. Juni 2028 ermachtigt,
unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes (Art. 9
Abs. 1lit. ¢) (i) SE-VO i.V.m. § 53a AktG) eigene Aktien der
Gesellschaft bis zu insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung oder - falls dieser Wert geringer ist - des
zum Zeitpunkt der Austibung der Erméchtigung bestehen-
den Grundkapitals der Gesellschaft entsprechend den
erteilten Mafbgaben zu erwerben und zu verwenden. Die
aufgrund dieser Ermachtigung erworbenen Aktien dirfen
zusammen mit anderen Aktien der Gesellschaft, die diese
bereits erworben hat und noch besitzt oder ihr nach den

§§ 71a ff. AktG zuzurechnen sind, zu keinem Zeitpunkt 10 %
des jeweiligen Grundkapitals der Gesellschaft tibersteigen.
Die Ermachtigung darf nicht zum Zwecke des Handels in
eigenen Aktien ausgenutzt werden.

Auf Grundlage der Ermachtigung der Hauptversammlung
vom 15. Juni 2018 hat die Deutsche Wohnen SE im Zeitraum
vom 15. November 2019 bis 14. September 2020 16.070.566
Aktien erworben (detaillierte Informationen sind im Internet

Zusammengefasster Lagebericht — Weitere gesetzliche Angaben

unter &2 www.deutsche-wohnen.com/aktienrueckkauf abrufbar).
Nach teilweisem Verkauf verfligte die Gesellschaft zum

31. Dezember 2024 noch tiber 3.362.003 eigene Aktien. Auf
diese eigenen Aktien entfallt ein Grundkapital in Hohe von
3.362.003,00 €.

Ernennung und Abberufung der Mitglieder
des Vorstands sowie Satzungsinderungen

Mitglieder des Vorstands werden geméafs Art. 9 Abs. 1,
Art.39 Abs. 2 SE-VO und §$ 84 und 85 AktG vom Aufsichts-
rat bestellt und abberufen. Der Aufsichtsrat bestellt Vor-
standsmitglieder der Deutsche Wohnen SE fiir einen Zeit-
raum von hoéchstens fiinf Jahren. Eine erneute Bestellung
oder Verldngerung der Amtszeit, jeweils fiir htchstens finf
Jahre, ist zulassig. Die Satzung der Deutsche Wohnen SE
ergéanzt hierzu in § 8 Abs. 1und 2, dass der Vorstand aus
mindestens zwei Mitgliedern besteht, ansonsten jedoch der
Aufsichtsrat die Zahl der Vorstandsmitglieder bestimmt. Er
kann stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellen und ein
Mitglied des Vorstands zum Vorstandsvorsitzenden oder
zum Sprecher des Vorstands ernennen. Gemaf

Art. 59 SE-VO beschlief3t grundsatzlich die Hauptversamm-
lung tiber Anderungen der Satzung. Gemafs § 14 Abs. 3 S. 2
der Satzung bedirfen Satzungsanderungen, soweit nicht
zwingende gesetzliche Vorschriften eine andere Mehrheit
vorschreiben, einer Mehrheit von zwei Dritteln der abgege-
benen Stimmen bzw., wenn mindestens die Halfte des
Grundkapitals vertreten ist, der einfachen Mehrheit der
abgegebenen Stimmen. Zu Anderungen der Satzung, die
lediglich die Fassung betreffen, ist der Aufsichtsrat gemaf
§179 Abs.1S. 2 AktGi.V.m. § 14 Abs. 5 der Satzung er-
machtigt.

Change-of-Control-Klauseln und
Entschidigungsvereinbarungen im Fall
eines Ubernahmeangebots

Die wesentlichen Vereinbarungen der Deutsche Wohnen SE,
die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels (Change of
Control) stehen, betreffen vornehmlich Finanzierungsverein-
barungen. Flr den Fall eines Kontrollwechsels sehen diese
wie Ublich fir den Kreditgeber das Recht zur Kiindigung und
vorzeitigen Falligstellung der Riickzahlung vor. Ein Kontroll-
wechsel hatte unter Umstanden Auswirkungen auf die von
der Deutsche Wohnen SE ausgegebenen Schuldverschrei-
bungen, insbesondere Wandelschuldverschreibungen und
Inhaberschuldverschreibungen, auf die bestehenden Kredit-
linien und auf Kreditvertrage, die von der Deutsche

Wohnen SE oder Konzerngesellschaften mit Banken abge-
schlossen wurden. Die jeweiligen Bedingungen enthalten
marktibliche Vereinbarungen, die den Glaubigern das Recht
zur vorzeitigen Ktindigung bzw. Wandlung bei Eintritt eines
Kontrollwechsels im Sinne dieser Bedingungen einrdumen.
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Konzernabschluss

Die Bilanzsumme sinkt nochmals um 826,1 Mio. € auf

26.359,9 Mio. € aufgrund des Riickgangs der Immobilienwerte.

Wertberichtigungen in der Folge der Entflechtung des
Developmentgeschifts.

EPS betriagt -1,49 € nach -6,80 € im Vorjahr; ausschlaggebend
waren liquidititsunwirksame Wertberichtigungen und der
Bewertungseffekt der Investment Properties.

Pflegesegment erfolgreich verdufiert und bis zum Vollzug in
nicht fortgefithrten Geschiftstitigkeiten ausgewiesen.
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Konzern-Gewinn- und

Verlustrechnung

01.01.- 01.01.-
in Mio. € Erlduterungen 31.12.2023 31.12.2024
Umsatzerl6se aus der Vermietung 1.224,4 1.290,9
Andere Umsatzerldse aus der Immobilienbewirtschaftung 89,4 90,5
Umsatzerldse aus der Immobilienbewirtschaftung B8 1.313,8 1.381,4
Erl6se aus der Verduerung von Immobilien 31,4 249,8
Buchwert der verdufberten Immobilien -31,4 -247,7
Wertveranderungen aus der Verdufberung von Immobilien 0,8 12,1
Ergebnis aus der Verdufderung von Immobilien B9 0,8 14,2
Umsatzerl6se aus der Verdufberung von Immobilienvorraten 160,4 248,3
Herstellkosten der verkauften Immobilienvorrate -145,6 -251,4
Ergebnis aus der Veraufderung von Immobilienvorraten B10 14,8 -3,1
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties B11 -3.722,2 -639,9
Aktivierte Eigenleistungen 0,9 0,9
Materialaufwand B12 -529,6 -614,3
Personalaufwand B13 -55,3 -38,5
Abschreibungen und Wertminderungen -107,5 -27,5
Sonstige betriebliche Ertrage B14 67,2 83,5
Wertminderungsaufwendungen aus finanziellen Vermogenswerten -13,7 -382,4
Ergebnis aus der Ausbuchung von zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten
finanziellen Vermogenswerten -3,5 2,6
Sonstige betriebliche Aufwendungen B15 -205,6 -157,4
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen -75,1 -57,4
Zinsertrage B16 86,5 37,6
Zinsaufwendungen B17 -185,7 -173,9
Sonstiges Finanzergebnis B18 -5,1 6,3
Ergebnis vor Steuern -3.419,3 -567,9
Ertragsteuern B19 991,7 -49,8
Periodenergebnis aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen -2.427,6 -617,7
Periodenergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen -333,5 26,7
Periodenergebnis -2.761,1 -591,0
davon entfallen auf:
Anteilseigner von Deutsche Wohnen -2.697,6 -590,5
Nicht beherrschende Anteilseigner -63,5 -0,5
Ergebnis je Aktie der fortgefiihrten Aktivitdten (verwassert) in € -5,96 -1,55
Ergebnis je Aktie der fortgefiihrten Aktivitaten (unverwassert) in € -5,96 -1,55
Ergebnis je Aktie gesamt (verwassert) in € Cc22 -6,80 -1,49
Ergebnis je Aktie gesamt (unverwdssert) in € C22 -6,80 -1,49
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Konzern-
Gesamtergebnisrechnung

01.01.- 01.01.-
in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Periodenergebnis -2.761,1 -591,0
Verdnderung der unrealisierten Gewinne/Verluste -11,1 -4,1
Steuern auf Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste 3,4 1,6
Ergebnis aus Cashflow Hedges -7,7 -2,5
Posten, die kiinftig aufwands- oder ertragswirksam werden kénnen -7,7 -2,5
Verénderung der versicherungsmathematischen Gewinne/Verluste -2,3 11
Steuereffekt 1,0 -0,9
Ergebnis der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus
Pensionen und dhnlichen Verpflichtungen -1,3 0,2
Posten, die kiinftig nicht aufwands- oder ertragswirksam werden kdnnen -1,3 0,2
Sonstiges Ergebnis 9,0 -2,3
Gesamtergebnis -2.770,1 -593,3
davon entfallen auf:
Anteilseigner von Deutsche Wohnen -2.706,4 -592,5
davon aus fortgeftihrten Geschéftsbereichen -2.3739 -616,3
davon aus aufgegebenen Geschéftsbereichen -332,5 23,8
Nicht beherrschende Anteilseigner -63,7 -0,8
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Konzernbilanz

in Mio. € Erlauterungen 31.12.2023 31.12.2024
Aktiva

Immaterielle Vermogenswerte D23 0,5 0,3
Sachanlagen D24 151,5 150,8
Investment Properties D25 23.021,5 22.539,7
Finanzielle Vermogenswerte D26 561,6 80,7
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen D27 126,3 131,3
Sonstige Vermogenswerte D28 203,9 250,8
Latente Steueranspriche 1,1 8,6
Langfristige Vermogenswerte 24.066,4 23.162,2
Vorrate 2,7 1,0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen D30 140,3 200,6
Finanzielle Vermogenswerte D26 686,1 526,5
Sonstige Vermogenswerte D28 3911 390,9
Laufende Ertragsteueranspriiche D29 145,6 133,2
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente D31 157,1 388,6
Immobilienvorrate D32 752,6 641,7
Zur Veraufderung gehaltene Vermogenswerte D33 74,0 185,3
Vermdogenswerte der aufgegebenen Geschéftsbereiche D33 770,1 7299
Kurzfristige Vermdgenswerte 3.119,6 3.197,7
Summe Aktiva 27.186,0 26.359,9
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in Mio. € Erlauterungen 31.12.2023 31.12.2024
Passiva

Gezeichnetes Kapital 396,9 396,9
Kapitalrticklage 4,174,7 4.174,7
Gewinnriicklagen 9.034,6 8.455,7
Sonstige Ricklagen 4,9 2,7
Eigenkapital der Anteilseigner von Deutsche Wohnen 13.611,1 13.030,0
Nicht beherrschende Anteile 387,1 381,6
Eigenkapital E34 13.998,2 13.411,6
Ruckstellungen E35 63,9 48,5
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen E36 2,6 2,4
Originére finanzielle Verbindlichkeiten E37 8.248,3 6.785,6
Derivate E38 7,7 79
Verbindlichkeiten aus Leasing E39 91,3 80,5
Verbindlichkeiten gegentiber Anteilseignern E40 181,0 154,1
Sonstige Verbindlichkeiten E41 0,1 4,5
Latente Steuerschulden 3.799,4 3.788,8
Langfristige Schulden 12.394,3 10.872,3
Rickstellungen E35 90,4 96,6
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen E36 174,7 193,7
Originére finanzielle Verbindlichkeiten E37 234,0 1.516,3
Derivate E38 - 0,5
Verbindlichkeiten aus Leasing E39 13,8 12,2
Verbindlichkeiten gegentiber Anteilseignern E40 9,5 6,8
Laufende Ertragsteuern 92,1 96,4
Sonstige Verbindlichkeiten E41 37,0 76,1
Schulden der aufgegebenen Geschéftsbereiche D33 142,0 77,4
Kurzfristige Schulden 793,5 2.076,0
Schulden 13.187,8 12.948,3
Summe Passiva 27.186,0 26.359,9
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Konzern-Kapitalflussrechnung

01.01.- 01.01.-
in Mio. € Erlauterungen 31.12.2023 31.12.2024
Periodenergebnis -2.761,1 -591,0
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties B11l 3.915,5 648,1
Wertveranderungen aus der Veraufberung von
Immobilien B9 -0,8 -12,1
Abschreibungen und Wertminderungen 305,0 39,6
Zinsaufwendungen/-ertrage und sonstiges Finanzergebnis B16/B17/B18 106,6 141,0
Ertragsteuern B19 -998,9 51,7
Ergebnis aus der Verdufderung von Investment Properties B9 - 1,0
Ergebnisse aus Abgéngen von sonstigen langfristigen Vermogenswerten -2,1 -0,1
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 87,2 395,6
Veranderung des Nettoumlaufvermaogens -219,9 131,4
Ertragsteuerzahlungen -46,7 -79,7
Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 384,8 725,5
Einzahlungen aus Abgangen von Investment Properties und zur VerduRerung
gehaltenen Vermogenswerten 18,6 330,2
Einzahlungen aus Abgangen von Ubrigen Vermdégenswerten 1.116,8 416,6
Auszahlungen fur Investitionen in Investment Properties D25 -356,8 -621,4
Auszahlungen fur Investitionen in Gbrige Vermogenswerte -547,8 -235,6
Auszahlungen fiir den Erwerb von Anteilen an konsolidierten Unternehmen
unter Bertlicksichtigung erworbener liquider Mittel A4 - -2,4
Zinseinzahlungen 60,5 34,8
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 291,3 -77,8
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01.01.- 01.01.-
in Mio. € Erlauterungen 31.12.2023 31.12.2024
Auszahlungen an Aktionare der Deutsche Wohnen SE E34 -16,5 -16,5
Auszahlungen an nicht beherrschende Anteilseigner -6,2 -6,1
Auszahlungen fur die Tilgung von finanziellen Verbindlichkeiten E37 -472,9 -223,0
Auszahlungen fur die Tilgung von Leasingverbindlichkeiten E39 -14,5 -13,7
Auszahlungen im Zusammenhang mit dem Abgang von nicht beherrschenden Anteilen - -3,2
Zinsauszahlungen -148,8 -154,6
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -658,9 -417,1
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente gesamt
Nettoveranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 17,2 230,6
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente zum Periodenanfang 1843 201,5
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente zum Periodenende 201,5 432,1
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente der aufgegebenen Geschéaftsbereiche*
Nettoveranderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente** 2,8 -0,9
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente zum Periodenanfang 41,6 44,4
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum Periodenende 44,4 43,5
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldaquivalente der fortgefiihrten Tatigkeiten
Nettoverdnderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 14,4 231,5
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente zum Periodenanfang 142,7 157,1
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum Periodenende*** 157,1 388,6

*

Fur das Jahr 2023 erfolgt aus Vergleichbarkeitsgriinden eine gesonderte Darstellung entsprechend IFRS 5 wie im Jahr 2024.

**  Zahlungsmittelverénderungen aus aufgegebenen Geschéftsbereichen sind im betrieblichen Cashflow in Héhe von 47,1 Mio. € (31.12.2023: 57,1 Mio. €), im Cashflow aus Investitionstatigkeit in
Héhe von -46,4 Mio. € (31.12.2023: -43,2 Mio. €) und im Cashflow aus Finanzierungstatigkeit in Héhe von -1,6 Mio. € (31.12.2023: -11,1 Mio. €) enthalten.

*** Enthalt insgesamt Betrage mit Verfugungsbeschrankungen in Héhe von 2,0 Mio. € (3112.2023: 1,6 Mio. €).
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Konzern-Eigenkapital-

verinderungsrechnung

Sonstige Riicklagen

EK-Instrumente

zum beizule-
genden Zeitwert
Gezeichnetes im sonstigen
in Mio. € Kapital Kapitalriicklage Gewinnriicklagen Ergebnis Cashflow Hedges
Stand 1. Januar 2024 396,9 4.174,7 9.034,6 3,5 8,4
Periodenergebnis -590,5
Anderungen der Periode 0,2 -2,2
Sonstiges Ergebnis 0,2 -2,2
Gesamtergebnis -590,3 -2,2
Ausschittung durch die Deutsche Wohnen SE -15,9
Ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderung 27,3
Stand 31. Dezember 2024 396,9 4.174,7 8.455,7 -3,5 6,2
Stand 1. Januar 2023 396,9 4,174,7 11.715,6 -3,5 15,9
Periodenergebnis -2.697,6
Anderungen der Periode -1,3 -7,5
Sonstiges Ergebnis -1,3 -7.5
Gesamtergebnis -2.698,9 -7.5
Ausschittung durch die Deutsche Wohnen SE -15,9
Ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderung 33,8
Stand 31. Dezember 2023 396,9 4.174,7 9.034,6 -3,5 8,4
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Eigenkapital der Nicht
Anteilseigner von beherrschende
Deutsche Wohnen Anteile Eigenkapital

13.611,1 387,1 13.998,2

-590,5 -0,5 -591,0

-2,0 -0,3 -2,3

-2,0 -0,3 -2,3

-592,5 -0,8 -593,3

-15,9 -15,9

27,3 -4,7 22,6

13.030,0 381,6 13.411,6

16.299,6 475,5 16.775,1

-2.697,6 -63,5 -2.761,1

-8,8 -0,2 9,0

-8,8 -0,2 -9,0

-2.706,4 -63,7 -2.770,1

-15,9 -15,9

33,8 -24,7 9,1

13.611,1 387,1 13.998,2
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Konzernanhang

(A): Grundlagen des Konzernabschlusses

1 Allgemeine Angaben

Die Deutsche Wohnen SE ist in Deutschland anséassig
und unter HRB 190322 B im Handelsregister Berlin-
Charlottenburg eingetragen. Der eingetragene Firmensitz
ist Mecklenburgische Strafbe 57, 14197 Berlin. Die Gesell-
schaft ist in der Immobilienwirtschaft tatig.

Die Gesellschaft ist Konzernobergesellschaft und erstellt
einen Konzernabschluss flir den kleinsten Kreis von Unter-
nehmen. Die Gesellschaft ist in den Konzernabschluss der
Vonovia SE, Bochum, die den Konzernabschluss fiir den
grofiten Kreis von Unternehmen aufstellt, einbezogen. Diese
Konzernabschliisse werden im Unternehmensregister
veroffentlicht.

Der Konzernabschluss der Deutsche Wohnen SE zum

31. Dezember 2024 wird in Ubereinstimmung mit sémtlichen
in der EU anzuwendenden International Financial Reporting

Standards (IFRS) erstellt. Dartiber hinaus sind erganzend die
nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen

Vorschriften berticksichtigt worden.

Der Konzernabschluss wird auf Basis fortgefiihrter Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten erstellt, mit Ausnahme von
Investment Properties, zur Verdufberung gehaltenen Vermo-
genswerten, derivativen Finanzinstrumenten, Planvermégen,
Eigenkapitalinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert in
der Gewinn- und Verlustrechnung und Eigenkapitalinstru-
menten zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis.
Diese werden zu ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet.
Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamt-
kostenverfahren erstellt.

Der Konzernabschluss wird in Euro - der funktionalen

Wahrung des Konzerns - aufgestellt. Alle Angaben erfolgen
in Millionen Euro (Mio. €), soweit nicht anders vermerkt.
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Der Vorstand von Deutsche Wohnen hat den Konzernab-
schluss am 10. Mé&rz 2025 aufgestellt und zur Weitergabe an
den Aufsichtsrat freigegeben. Die folgende Ubersicht gibt
an, in welchem Kapitel zu den einzelnen Themenbereichen
Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie
zu Ermessensauslibungen und Schatzungen zu finden sind:

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, Ermessensaus-

Kapitel Ubungen, Schatzungen
A5 Zuwendungen der &ffentlichen Hand
Periodenerfolg
B10 Ergebnis aus der Verdufderung von Immobilienvorraten
B19 Ertragsteuern
Cc21 Ergebnis je Aktie
D23 Immaterielle Vermogenswerte/Geschafts- oder Firmenwert
D24 Sachanlagen
D25 Investment Properties
D26 Finanzielle Vermogenswerte
D30 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
D31 Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
D32 Immobilienvorrate
Zur Veraufberung gehaltene Vermogenswerte und Schulden
D33 sowie aufgegebene Geschéftsbereiche
E34 Eigenkapital
E35 Ruckstellungen
E37 Originére finanzielle Verbindlichkeiten
E39 Leasingverhaltnisse

Verbindlichkeiten gegeniber nicht beherrschenden Anteils-
E40 eignern

F43 Anteilsbasierte Verglitung
F47 Zusatzliche Angaben zu den Finanzinstrumenten
FA8 Angaben zur Kapitalflussrechnung
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2 Konsolidierungsgrundsitze

Unternehmenszusammenschliisse
Unternehmenszusammenschliisse werden nach der Er-
werbsmethode bilanziert, wenn der Konzern die Beherr-
schung erlangt hat. Dabei werden im Rahmen der erforder-
lichen Neubewertung sdmtliche stillen Reserven und Lasten
des ibernommenen Unternehmens aufgedeckt. Ein nach
Aufdeckung stiller Reserven und Lasten verbleibender
positiver Unterschiedsbetrag wird in der Bilanz als Ge-
schafts- oder Firmenwert (Goodwill) aktiviert. Die beim
Erwerb Ubertragene Gegenleistung sowie das erworbene
identifizierbare Nettovermogen werden grundsatzlich zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Transaktionskosten
werden sofort als Aufwand erfasst, sofern es sich nicht um
Kosten der Kapitalbeschaffung bzw. Kosten der Ausgabe
von Fremdkapital handelt.

Tochterunternehmen

Tochterunternehmen sind von der Deutsche Wohnen SE
beherrschte Unternehmen. Die Deutsche Wohnen SE
beherrscht ein Unternehmen, wenn eine Risikobelastung
durch oder Anrechte auf schwankende Renditen aus ihrem
Engagement in dem Beteiligungsunternehmen vorliegt und
der Konzern die Fahigkeit besitzt, ihre Verfligungsgewalt
Uber das Beteiligungsunternehmen dergestalt zu nutzen,
dass dadurch die Hohe der Rendite des Beteiligungsunter-
nehmens beeinflusst werden kann. Bei der Vollkonsolidie-
rung werden die Vermogenswerte und Schulden einer
Tochtergesellschaft vollstandig in den Konzernabschluss
tibernommen. Die Einbeziehung von Tochterunternehmen in
den Konzernabschluss beginnt zu dem Zeitpunkt, zu dem die
Moglichkeit der Beherrschung erstmalig besteht; sie endet,
wenn diese Moglichkeit nicht mehr gegeben ist.

Nicht beherrschende Anteile

Anteile am Nettovermdgen von Tochterunternehmen, die
nicht Deutsche Wohnen zuzurechnen sind, werden unter
den nicht beherrschenden Anteilen als separate Kompo-
nente des Eigenkapitals ausgewiesen. Nicht beherrschende
Anteile werden zum Erwerbszeitpunkt mit ihrem entspre-
chenden Anteil am identifizierten Nettovermdégen des
erworbenen Unternehmens bewertet.

Anderungen des Konzernanteils an einem Tochterunter-
nehmen, die nicht zu einem Verlust der Beherrschung
fiihren, werden als Eigenkapitaltransaktionen bilanziert.
Transaktionskosten, die diesen Eigenkapitaltransaktionen
direkt zurechenbar sind, werden erfolgsneutral in den
Gewinnriicklagen erfasst.

Konzernabschluss — Konzernanhang

Verlust der Beherrschung

Verliert Deutsche Wohnen die Beherrschung tiber ein
Tochterunternehmen, werden die Vermogenswerte und
Schulden der Tochtergesellschaft sowie die dazugehorigen
nicht beherrschenden Anteile ausgebucht. Das Ergebnis
wird in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Die
Bewertung der zuriickbehaltenen Anteile erfolgt zum Fair
Value zum Zeitpunkt des Verlusts der Beherrschung.

Assoziierte Unternehmen und gemeinsame Vereinbarungen
Assoziierte Unternehmen und gemeinsame Vereinbarungen,
die als Gemeinschaftsunternehmen klassifiziert sind, werden
nach der Equity-Methode bilanziert. Ein assoziiertes Unter-
nehmen ist ein Unternehmen, bei dem der Eigentiimer tber
mafdgeblichen Einfluss verfiigt. Ein Gemeinschaftsunterneh-
men ist eine gemeinsame Vereinbarung, bei der die Parteien,
die gemeinschaftlich die Fiihrung tber die Vereinbarung
ausiiben, Rechte am Nettovermdégen der Vereinbarung besit-
zen. Bestehen stattdessen Rechte an den Vermégenswerten
und Verpflichtungen fiir die Schulden einer gemeinsamen
Vereinbarung, wird diese entsprechend der sogenannten
Quotenkonsolidierung bilanziert.

Bei der Konsolidierung eliminierte Geschdftsvorfille

Die Auswirkungen der Geschéaftsvorfalle zwischen den in
den Konzernabschluss von Deutsche Wohnen einbezogenen
Gesellschaften werden bei der Erstellung des Konzern-
abschlusses eliminiert.

Die Ergebnisse aus Geschéftsvorfallen mit Unternehmen,
die nach der Equity-Methode bilanziert werden, werden nur
entsprechend der Héhe des Anteils des Konzerns an dem
Beteiligungsunternehmen eliminiert.

Die Abschlisse der Deutsche Wohnen SE sowie ihrer

Tochterunternehmen werden stetig nach einheitlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatzen erstellt.
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3 Konsolidierungskreis

Insgesamt wurden zum 31. Dezember 2024 inklusive der
Deutsche Wohnen SE 155 Unternehmen (31.12.2023: 155),
davon 154 (31.12.2023: 153) inldndische und ein (3112.2023:
zwei) auslandisches Unternehmen in den Konzernabschluss
einbezogen. Dartiber hinaus wurden 16 (3112.2023: 16)
inlandische Gesellschaften als Gemeinschaftsunternehmen
sowie sieben inlandische Gesellschaften (31.12.2023: sechs)
als assoziierte Unternehmen nach der Equity-Methode
bilanziert.

Fur alle einbezogenen Tochterunternehmen gilt der 31. De-
zember als Stichtag fur die Abschlusserstellung.

Die = Anteilsbesitzliste von Deutsche Wohnen ist als Anlage
Bestandteil des Konzernanhangs.

Gesellschaften, welche die Befreiungsvorschrift gemaf
§264 Abs. 3 HGB in Anspruch genommen haben, sind in
der Anteilsbesitzliste entsprechend gekennzeichnet.

Die Verédnderungen zum 31. Dezember 2024 im Vergleich
zum Vorjahr resultieren bei den einbezogenen Unternehmen
aus zwei Verschmelzungen, zwei Neugriindungen, einer
Anwachsung und einem Zugang aufgrund einer Anteils-
erhéhung.

Die Verénderungen der assoziierten Unternehmen im

Jahr 2024 resultieren aus einem Erwerb, einem Zugang
durch Anderung des Konsolidierungskreises aufgrund einer
Anteilsminderung und einem Verkauf.
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4 Bilanzierung von finanziellen Vermoégenswerten und
Schulden

Kredite und Forderungen

Kredite und Forderungen werden zum Zeitpunkt ihres
Entstehens, sonstige nicht derivative finanzielle Vermogens-
werte zum Handelstag erstmalig bilanziell erfasst. Der
Handelstag ist der Tag, an dem Deutsche Wohnen Vertrags-
partner des Finanzinstruments wird. Die Erstbewertung aller
Finanzinstrumente erfolgt zum Fair Value unter Berlicksichti-
gung von Transaktionskosten. Eine Ausbuchung erfolgt,
wenn die vertraglichen Rechte auf Cashflows aus dem
finanziellen Vermogenswert auslaufen oder der finanzielle
Vermoégenswert Ubertragen wird und Deutsche Wohnen
weder eine Verfligungsmacht noch wesentliche mit dem
Eigentum verbundene Risiken und Chancen zurlickbehalt.

Kredite und Forderungen werden zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten unter Beriicksichtigung der Effektivzinsmethode
bilanziert.

Deutsche Wohnen ermittelt auf Ebene einzelner Finanz-
instrumente, wenn diese wesentlich sind, und fir Finanz-
instrumente, fir die auf Einzelebene kein Wertminderungs-
bedarf festgestellt wurde oder die unwesentlich sind,
gruppiert nach Risikoprofilen, ob ein objektiver Hinweis auf
Wertminderung vorliegt. Wertminderungen werden fir
einzelne Finanzinstrumente identifiziert, wenn es zu Zah-
lungsausfallen oder Vertragsbriichen bei dem Kontrahenten
kam oder aufgrund von Rating-Verschlechterung und der
allgemeinen Informationslage Wertminderungen erkennbar
werden (Loss Event). Fiir Gruppen von Finanzinstrumenten
mit ahnlichen Risiken werden historische Ausfallwahrschein-
lichkeiten in Abhangigkeit der Uberfalligkeiten herangezogen
(Loss Event). Eine Wertminderung wird nach dem Auftreten
eines Loss Events als Differenz zwischen dem Buchwert und
dem diskontierten, noch erwarteten Zahlungsstrom berech-
net. Als Diskontsatz dient der urspriingliche Effektivzins.
Wertminderungen werden erfolgswirksam erfasst und direkt
mit dem Buchwert des Finanzinstruments verrechnet.
Zinsertrage wertgeminderter Finanzinstrumente werden
weiterhin erfasst. Soweit Anhaltspunkte fiir eine Verringe-
rung der Wertminderung bestehen, wird diese erfolgswirk-
sam dem Finanzinstrument bis maximal zu dem Betrag der
fortgeftihrten Anschaffungskosten, der sich ohne die Wert-
minderung ergeben héatte, zugeschrieben.

Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente werden bei ihrem erstmaligen
Ansatz mit ihrem beizulegenden Zeitwert am Handelstag
erfasst. Die Marktwerte der derivativen Finanzinstrumente
werden mit tblichen Marktbewertungsmethoden unter
Berticksichtigung der am Bewertungsstichtag vorliegenden
Marktdaten ermittelt.
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Bei Derivaten, die in keinem bilanziellen Sicherungszusam-
menhang stehen, werden Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst.

Die Regelungen des IFRS g in Bezug auf das Hedge
Accounting beinhalten, im Vergleich zu IAS 39, u.a. die
Erweiterung des Kreises von zuldssigen Grundgeschaften,
Anderungen hinsichtlich der Buchungslogik fiir bestimmte
nicht designierte Wertkomponenten von Sicherungsinstru-
menten, den Wegfall der fest vorgegebenen Effektivitats-
bandbreiten und des retrospektiven Effektivitatstests sowie
die Neueinfuihrung der ,Rekalibrierung”. Die im Vergleich zu
IAS 39 weniger restriktiven Regelungen erleichtern die
bilanzielle Abbildung des 6konomischen Risikomanage-
ments, was wiederum eine Verringerung artifizieller Volatili-
tat in der Gewinn- und Verlustrechnung ermoglichen kann.

Vertrage, die zwecks Empfang oder Lieferung nichtfinanzieller
Posten gemaft dem erwarteten Einkaufs-, Verkaufs- oder
Nutzungsbedarf des Unternehmens geschlossen wurden
(Eigenverbrauchsvertrage), werden nicht als derivative
Finanzinstrumente, sondern als schwebende Geschéfte
gemafd |AS 37 behandelt.

Stehen Derivate in einem Sicherungszusammenhang, richtet
sich die Erfassung der Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts nach der Art der Absicherung:

> Bei einem Fair Value Hedge werden die Veranderungen
aus der Marktbewertung derivativer Finanzinstrumente
und der dazugehorigen Grundgeschéfte erfolgswirksam
erfasst.

> Bei einem Cashflow Hedge werden die unrealisierten
Gewinne und Verluste in Hohe des Hedge-effektiven Teils
zunachst im sonstigen Ergebnis erfasst; die Umbuchung
(Reklassifizierung) in die Gewinn- und Verlustrechnung
erfolgt zeitgleich mit der Erfolgswirkung des abgesicherten
Grundgeschafts. Der Hedge-ineffektive Teil der Verande-
rungen des beizulegenden Zeitwerts wird unmittelbar im
Zinsergebnis berticksichtigt.

Eingebettete derivative Finanzinstrumente, die mit einem
nicht derivativen Finanzinstrument (Basisvertrag) zu einem
zusammengesetzten Finanzinstrument kombiniert wurden,
sind gemafs IFRS g grundsétzlich dann vom Basisvertrag
abzuspalten und gesondert zu bilanzieren und zu bewerten,
wenn (i) ihre wirtschaftlichen Merkmale und Risiken nicht
eng mit den wirtschaftlichen Merkmalen und Risiken des
Basisvertrags verbunden sind, (ii) ein eigenstandiges Instru-
ment mit den gleichen Bedingungen die Definition eines
Derivats erflllen wiirde und (iii) das hybride zusammenge-
setzte Instrument nicht erfolgswirksam mit dem beizulegen-
den Zeitwert bewertet wird. Soweit eine Abspaltung vorzu-
nehmen ist, werden die einzelnen Komponenten des

Konzernabschluss — Konzernanhang

zusammengesetzten Finanzinstruments nach den Regelun-
gen flr die jeweiligen Finanzinstrumente bilanziert und
bewertet.

Zur Bewertung der Zinsswaps werden zukiinftige Zahlungs-
strome kalkuliert, die anschliefbend diskontiert werden. Die
kalkulierten Zahlungsstréme ergeben sich aus den Vertrags-
konditionen. Die Vertragskonditionen verweisen dabei
regelmafsig auf die EURIBOR-Referenzwerte (3M- und
6M-EURIBOR). Die Diskontierung basiert auf Marktzins-
daten zum Stichtag fiir vergleichbare Instrumente (EURIBOR
gleichen Tenors). Der beizulegende Zeitwert beinhaltet das
Kreditrisiko der Zinsswaps und berticksichtigt daher
Anpassungen fir das eigene oder fiir das Counterparty-
Kreditrisiko.

Eigenkapitalinstrumente, die zum Fair Value erfolgs-
wirksam zu erfassen sind

Grundsatzlich handelt es sich bei den Eigenkapitalinstru-
menten, die erfolgswirksam zum Fair Value erfasst sind, um
Anteile an Unternehmen, die mit langfristigen strategischen
Absichten erworben wurden.

Diese Eigenkapitalinstrumente, die erfolgswirksam zum Fair
Value zu erfassen sind, werden zunachst mit ihrem beizule-
genden Zeitwert zuzuglich der direkt zurechenbaren Trans-
aktionskosten bewertet. Die Folgebewertung erfolgt grund-
satzlich zum Fair Value. Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts werden erfolgswirksam erfasst.

Eigenkapitalinstrumente, die zum Fair Value im sonstigen
Ergebnis zu erfassen sind

Grundsatzlich handelt es sich bei den Eigenkapitalinstru-
menten, die zum Fair Value im sonstigen Ergebnis erfasst
sind, um Anteile an Unternehmen, die mit langfristigen
strategischen Absichten erworben wurden. Diese Eigen-
kapitalinstrumente, die zum Fair Value im sonstigen Ergebnis
zu erfassen sind, werden zunachst mit ihrem beizulegenden
Zeitwert zuziglich der direkt zurechenbaren Transaktions-
kosten bewertet. Die Folgebewertung erfolgt grundsatzlich
zum Fair Value. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
werden im sonstigen Ergebnis erfasst.

Der beizulegende Zeitwert von Eigenkapitalinstrumenten,
die zum Fair Value im sonstigen Ergebnis zu erfassen sind,
basiert, sofern dieser vorliegt, auf dem notierten Marktpreis
zum Bilanzstichtag. Liegt kein Marktpreis vor, so wird der
Fair Value auf Basis eines Discounted-Cashflow-Modells
ermittelt. Werden besagte Eigenkapitalinstrumente aus-
gebucht, werden die kumulierten im sonstigen Ergebnis
erfassten Gewinne oder Verluste erfolgsneutral in die
Gewinnricklagen umgebucht. Dividenden aus Eigenkapital-
instrumenten in dieser Kategorie werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen.
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5 Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden erfasst, wenn eine angemes-
sene Sicherheit dartiber besteht, dass die damit verbundenen Bedingungen
erflllt und die Zuwendungen gewéhrt werden.

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand, die nicht auf Investitionen bezogen
sind, werden regelmafig in den Perioden als Ertrag erfasst, in denen die
entsprechenden Aufwendungen anfallen.

Die Aufwendungszuschisse, die in Form von Miet-, Zins- und sonstigen
Aufwendungszuschissen gewahrt werden, werden korrespondierend zum
Anfall der Aufwendungen erfolgswirksam vereinnahmt. Der Ausweis erfolgt
unter den anderen Umsatzerlsen aus der Immobilienbewirtschaftung.

Bei den zinsvergtinstigten Darlehen handelt es sich um Beihilfen der
offentlichen Hand, die zum Barwert auf Basis des zur Aufnahme gtiltigen
Marktzinssatzes in den origindren finanziellen Verbindlichkeiten angesetzt
werden. Der Unterschiedsbetrag zwischen Nominalwert und Barwert wird
als passiver Abgrenzungsposten eingestellt und entsprechend dem Zeit-
raum der Zinsbindungsfrist der jeweiligen Darlehen erfolgswirksam tber die
Laufzeit erfasst.

Soweit die zinsbegiinstigten Darlehen im Rahmen von aktivierten Moderni-
sierungsmafinahmen begeben werden, erfolgt die Auflésung des Abgren-
zungspostens abschreibungsproportional bzw. bei Investment Properties,
die nach dem Fair-Value-Modell bewertet werden, tiber 12,5 Jahre.

Die zum Konzern gehérenden Unternehmen erhalten
Zuwendungen der 6ffentlichen Hand in Form von Aufwen-
dungszuschissen, Aufwendungsdarlehen sowie zinsver-
giinstigten Darlehen. Im Geschaftsjahr 2024 wurden
Deutsche Wohnen keine zinsverglinstigten Darlehen
(2023: - Mio. €) gewahrt.

6 Anderungen von Bilanzierungs- und Bewertungs-

methoden, Schitzungen, Annahmen, Wahlrechts- und
Ermessensausiibungen

Anderungen wesentlicher Rechnungslegungsmethoden
Zum 1. Januar 2024 musste der Konzern keine Reform der
Referenzzinssatze anwenden. Auf Grundlage der bestehen-
den Geschafte sehen wir auch fir die Zukunft weiterhin
keine wesentlichen Einflisse.

Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
aufgrund neuer Standards und Interpretationen

Die nachfolgend aufgefiihrten neuen oder geanderten
Standards und Interpretationen waren erstmalig verpflich-
tend im Geschéftsjahr 2024 anzuwenden. Es ergaben sich
hierdurch keine wesentlichen Auswirkungen auf den
Konzernabschluss von Deutsche Wohnen.

> |FRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben”
> |[FRS16 ,Leasingverhaltnisse”

> |AS 1, Darstellungen des Abschlusses"
> |AS 7, Kapitalflussrechnung”
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IFRS IC Agenda Decision zu IFRS 8

Das IFRS IC hat in seiner Sitzung im Juni 2024 die Agenda-
entscheidung zur Angabe von Ertragen und Aufwendungen
fur berichtspflichtige Segmente nach IFRS 8 finalisiert.
Danach sind Ertrags- und Aufwandsposten gesondert in der
Segmentberichterstattung anzugeben, wenn diese wesent-
lich im Sinne des IAS 1 sind. Deutsche Wohnen hat diesbe-
zlglich das interne Reporting an das Management und die
Angaben der Segmentberichterstattung daraufhin gepriift,
inwiefern weitere Positionen als wesentlich einzustufen sind.
Aufgrund der bereits vorgenommenen Darstellung einzelner
Aufwands- und Ertragspositionen als separate Uberleitungs-
grofien sieht Deutsche Wohnen derzeit keinen Anpassungs-
bedarf in der Segmentberichterstattung aus der IFRS IC
Agenda Decision ,Disclosure of Revenues and Expenses for
Reportable Segments (IFRS 8)".

IAS 12/International Tax Reform Pillar 2

Die Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung (OECD) hat mit BEPS (Base Erosion and Profit
Shifting) ein Projekt aufgesetzt, um gerade vor dem Hinter-
grund einer digitalisierten Wirtschaft unfairen Steuerwett-
bewerb auf internationaler Ebene sowie Steuerschlupflécher
zu bekdmpfen. Im Rahmen dieser sogenannten International
Tax Reform wurde eine Zwei-Saulen-Losung erarbeitet,
wobei sich die zweite Saule (Pillar 2) insbesondere mit einer
globalen effektiven Mindestbesteuerung befasst.

International ist der Umsetzungsstand der Pillar-2-Steuer-
regeln in nationales Recht sehr unterschiedlich. Um wahrend
dieser Ubergangsphase eine uneinheitliche Bilanzierung zu
vermeiden und Bilanzadressaten moglichst entscheidungs-
nitzliche Informationen in Bezug auf die erwarteten Auswir-
kungen der Steuerreform zur Verfligung zu stellen, hat das
IASB im Mai 2023 Anderungen an IAS 12 versffentlicht.
Diese wurden im November 2023 von der EU tibernommen
und waren bereits fuir das Berichtsjahr 2023 anzuwenden.

Die Anderungen umfassen neben einer verpflichtend anzu-
wendenden Ausnahme von der Bilanzierung latenter Steuern
im Zusammenhang mit den Pillar-2-Regeln insbesondere
erweiterte Anhangangaben. Die Ausnahmeregelung ist
explizit nur als temporare Vorgabe konzipiert; ein Ablauf-
datum wurde vom IASB jedoch zum jetzigen Zeitpunkt noch
nicht festgelegt. Deutsche Wohnen wendet die ergénzten
Regelungen des IAS 12 wie vorgesehen ab dem Geschéfts-
jahr 2023 an. Die Auswirkungen auf den Konzern sowie die
erforderlichen Anhangangaben sind in Kapitel = [B19] Ertrag-
steuern dargestellt.
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Neue Standards und Interpretationen, die nicht friithzeitig
angewendet werden

Die Anwendung folgender Standards, Interpretationen und
Anderungen zu bestehenden Standards ist fir das Ge-
schéftsjahr 2024 noch nicht verpflichtend. Deutsche
Wohnen hat die entsprechenden Verlautbarungen auch
nicht freiwillig frihzeitig angewendet. Die Implementierung
von IFRS 18 wird voraussichtlich zu wesentlichen Anderun-
gen in zuklnftigen Konzernabschliissen von Deutsche

Wohnen fiihren. Eine detaillierte Analyse der erwarteten
Anderungen liegt zum jetzigen Zeitpunkt noch nicht vor. Die
Anwendung der Ubrigen neuen oder gednderten Standards
wird voraussichtlich keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss von Deutsche Wohnen haben. Die
verpflichtende Anwendung bezieht sich jeweils auf Ge-
schaftsjahre, die an oder nach dem genannten Datum
beginnen:

Verpflichtende

Anwendung
Ubersight der relevanten neuen Standards und Interpretationen fur Deutsche Wohnen
sowie Anderungen zu bestehenden Standards ab
Anderungen von Standards
IFRS 1, IFRS 7, IFRS 9,
IFRS 10, IAS 7 Jahrliche Verbesserungen an den IFRS - Band 11 01.01.2026*
IFRS 7 .Finanzinstrumente: Angaben" 01.01.2026*
IFRS 9 ,Finanzinstrumente” 01.01.2026*
IAS 21 +Auswirkungen von Anderungen der Wechselkurse" 01.01.2025
Neue Standards
IFRS 18 .Darstellung und Angaben im Abschluss” 01.01.2027*
IFRS 19 JTochterunternehmen ohne 6ffentliche Rechenschaftspflicht: Angaben” 01.01.2027*

*

Noch nicht gebilligt.

Schdtzungen und Annahmen

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfordert zu einem
gewissen Grad Schatzungen und Annahmen, die die bilan-
zierten Vermogenswerte und Schulden, die Angabe von
Eventualforderungen und -schulden am Bilanzstichtag und
den Ausweis von Ertragen und Aufwendungen wahrend des
Berichtsjahres beeinflussen. Die tatsachlichen Betrage
kdnnen sich aufgrund einer von den Annahmen abweichen-
den Entwicklung der Rahmenbedingungen von den Schétz-
werten unterscheiden. In diesem Fall werden die Annahmen
und, sofern erforderlich, die Buchwerte der betroffenen
Vermogenswerte oder Schulden entsprechend prospektiv
angepasst. Konkrete Schatzungen und Annahmen, die sich
auf einzelne Abschlussposten beziehen, werden zusatzlich
in den jeweiligen Kapiteln des Konzernanhangs erldutert.

Annahmen und Schatzungen werden fortlaufend tberpruft
und basieren auf Erfahrungswerten und weiteren Faktoren,
einschlieBlich Erwartungen hinsichtlich zuktnftiger Ereig-
nisse, die unter den gegebenen Umstanden vernlinftig
erscheinen.

Die Annahmen und Schatzungen, die ein wesentliches Risiko
in Form einer Anpassung der Buchwerte von Vermégens-
werten und Schulden mit sich bringen kénnen, beziehen
sich im Wesentlichen auf die Ermittlung der beizulegenden
Zeitwerte von Investment Properties.

Konzernabschluss — Konzernanhang

Der beste Hinweis fiir den beizulegenden Zeitwert von
Investment Properties sind auf einem aktiven Markt notierte
aktuelle Preise vergleichbarer Immobilien. Da diese Infor-
mationen jedoch nicht vollstéandig vorhanden sind, greift
Deutsche Wohnen auf standardisierte Bewertungsverfahren
zurtick.

Eine detaillierte Beschreibung des zur Anwendung kommen-
den Discounted-Cashflow-Verfahrens (DCF) findet sich in
Kapitel = [D25] Investment Properties.

Fur die als Investment Properties im Bestand von Deutsche
Wohnen befindlichen Immobilien werden die jeweiligen
Marktwerte gemafs IAS 40 in Verbindung mit IFRS 13 ermit-
telt. Veranderungen relevanter Marktbedingungen, wie
aktuelle Mietzinsniveaus und Leerstandsquoten, kénnen die
Bewertung von Investment Properties beeinflussen. Etwaige
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts des Investment-
portfolios werden im Periodenergebnis erfasst und kénnen
somit die Ertragslage von Deutsche Wohnen wesentlich
beeinflussen.

Die Bewertung der Finanzverbindlichkeiten zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzins-
methode berlcksichtigt die voraussichtlichen vertraglichen
Cashflows. Teilweise beinhalten die Vereinbarungen keine
festen Laufzeiten. Daher unterliegen die bei der Bewertung
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berticksichtigten Cashflows hinsichtlich Hohe und Laufzeit
den Annahmen des Managements.

Wie in Kapitel = [D23] Immaterielle Vermégenswerte dargestellt,
Uberprift Deutsche Wohnen jéhrlich und sofern irgendein
Anhaltspunkt dafur vorliegt, ob eine Wertminderung der
Geschafts- oder Firmenwerte eingetreten ist. Sollte dieser
Fall vorliegen, ist der erzielbare Betrag der Gruppe der
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zu ermitteln. Dieser
entspricht dem héheren Wert von beizulegendem Zeitwert
abzliglich Veraduferungskosten und dem Nutzungswert. Die
Bestimmung des Nutzungswerts beinhaltet die Vornahme
von Anpassungen und Schatzungen beziglich der Prognose
und Diskontierung der kiinftigen Cashflows. Obwohl das
Management davon ausgeht, dass die zur Berechnung des
erzielbaren Betrags verwendeten Annahmen angemessen
sind, kénnten etwaige unvorhersehbare Verdnderungen
dieser Annahmen zu einem Wertminderungsaufwand fiihren,
der die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage nachteilig
beeinflussen konnte.

Bei der Feststellung der Héhe von tatsachlichen und latenten
Steuern berlicksichtigt der Konzern die Auswirkungen von
ungewissen Steuerpositionen und ob zusétzliche Steuern
und Zinsen fallig sein kdnnen. Diese Beurteilung erfolgt auf
der Basis von Schatzungen und Annahmen tber kiinftige
Ereignisse. Es konnen neue Informationen zur Verfligung
stehen, die den Konzern dazu veranlassen, seine Ermessens-
entscheidungen bezlglich der Angemessenheit der be-
stehenden Steuerschulden zu dndern; solche Anderungen an
den Steuerschulden werden Auswirkungen auf den Steuer-
aufwand in der Periode haben, in der eine solche Fest-
stellung getroffen wird.

Aktive latente Steuern werden in dem Ausmaf angesetzt, in
dem nachgewiesen werden kann, dass es wahrscheinlich ist,
dass zuklinftig ein zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung
stehen wird, gegen das die temporére Differenz verwendet
werden kann. Zu jedem Bilanzstichtag werden die latenten
Steueranspriiche Uberpriift und in dem Umfang vermindert,
in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass zukiinftig ein
ausreichend zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung
stehen wird, um den Nutzen des latenten Steueranspruchs
zu verwenden.

Im Rahmen der Anwendung des IFRS 15 wird bezlglich der
Bestimmung des Leistungsfortschritts bei der zeitraumbezo-
genen Erloserfassung angenommen, dass die angefallenen
Kosten in Bezug auf die Gesamtkosten den Leistungsfort-
schritt angemessen widerspiegeln.

Die Bewertung von in Entwicklung befindlichen Immobilien
erfolgt durch Abgleich mit dem Nettoveraufberungserlos bzw.
dem erzielbaren Betrag. Dabei ist die Bewertung von in
Entwicklung befindlichen Immobilien der Bereiche Develop-
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ment to sell und Development to hold gepragt von einer
Vielzahl an bewertungsrelevanten Parametern (beispielsweise
zukiinftige Verkaufspreise, Gesamtinvestitionskosten u. A.).
Diese Parameter sind zum jeweiligen Bewertungsstichtag
mit Schatzunsicherheiten hinsichtlich ihrer konkreten
Eintrittshche verbunden.

Weitere Annahmen und Schatzungen beziehen sich im
Wesentlichen auf die konzerneinheitliche Festlegung von
Nutzungsdauern, die Annahmen beztiglich der Werthaltig-
keit von Grundstiicken und Gebauden, die Bilanzierung und
Bewertung von Rickstellungen sowie die Realisierbarkeit
zukunftiger Steuerentlastungen.

Klimarisiken wirken sich auf das Geschéaftsmodell und die
Strategie von Deutsche Wohnen aus. Sie werden insbeson-
dere durch den festgelegten Klimapfad adressiert, aber auch
durch angemessene Schatzungen und Annahmen in den
wesentlichen Positionen der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage berlcksichtigt. Klimarisiken kénnen sich poten-
ziell negativ auswirken und zu einer erhéhten Schatzunsi-
cherheit beitragen.

Physische Klimarisiken beziehen sich auf langerfristige
Verschiebungen in den allgemeinen klimatischen Bedingun-
gen. Klimaereignisse wie Uberschwemmungen, Erdbeben,
Extremwetterereignisse o. A. kénnen Auswirkungen auf
unseren Immobilienbestand haben und ein spezifisches
Krisenmanagement erforderlich machen. Transitorische
Klimarisiken beschreiben Auswirkungen, die aufgrund des
Wandels zu einem nachhaltigeren Wirtschaftssystem fir
Unternehmen fihren kénnen.

Nach aktuellem Kenntnisstand und der Erwartung kiinftiger
Entwicklungen ergeben sich fiir Deutsche Wohnen keine
bilanziellen Folgen. Dies betrifft u. a. die Zeitwerte der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien, spezifische Nut-
zungsdauern, die Werthaltigkeit von Vermogenswerten,
ebenso wie Rickstellungen fiir Umweltrisiken, fir die sich
kein wesentlicher Anpassungsbedarf ergibt.

Wabhlrechts- und Ermessensausiibungen

Wahlrechts- und Ermessensausiibungen bei der Anwendung
der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden durch das
Management, die die Betrdge im Konzernabschluss erheb-
lich beeinflussen kénnen, stellen sich wie folgt dar:

> Die Festlegung des Kreises der nach der Equity-Methode
bilanzierten Beteiligungen erfolgt durch Beurteilung des
mafdgeblichen Einflusses bzw. ob gemeinschaftliche
Fiihrung vorliegt.

> Die Beurteilung, ob es sich bei den im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses erworbenen Invest-
ment Properties um einen Geschéftsbetrieb oder um den
Erwerb eines einzelnen Vermogenswerts oder einer
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Gruppe von Vermaogenswerten handelt, kann ermessens-
behaftet sein.

> Deutsche Wohnen bewertet Investment Properties zum
beizulegenden Zeitwert. Hatte das Management das
Anschaffungskostenmodell, wie gemafs IAS 40 gestattet,
gewahlt, wirden die Buchwerte der Investment Properties
ebenso wie die korrespondierenden Aufwands- oder
Ertragsposten erheblich abweichen.

> Die Kriterien zur Beurteilung, in welcher Kategorie ein
finanzieller Vermogenswert einzuordnen ist, konnen
ermessensbehaftet sein.

> Im Rahmen der Umsatzrealisierung nach IFRS 15 konnen
Ermessensentscheidungen notwendig sein, die sich auf die
voraussichtlichen Umsatzerl6se, die Gesamtkosten eines
Projekts sowie den Fertigstellungsgrad beziehen. Diese
haben Auswirkungen auf die Hohe und die zeitliche
Verteilung der Umsatzerldse.

> Im Rahmen der Bilanzierung von Leasingverhaltnissen
nach IFRS16 kann die Beurteilung der Auslibung oder
Nichtaustbung von einseitig eingerdumten Kiindigungs-
und Verlangerungsoptionen ermessensbehaftet sein,
insbesondere wenn keine wirtschaftlichen Anreize zur
Auslibung bzw. Nichtaustibung von Optionen bestehen.

> Das Erfordernis, zukunftsbezogene Informationen in die
Bewertung erwarteter Forderungsausfalle einzubeziehen,
fuhrt zu Ermessensentscheidungen hinsichtlich der
Auswirkung von Anderungen der wirtschaftlichen Faktoren
auf die erwarteten Forderungsausfille.

> Die Entscheidung, wie eine Gruppe zahlungsmittelgenerie-
render Einheiten abzugrenzen ist, der ein Geschéfts- oder
Firmenwert zugeordnet wird, kann ermessensbehaftet sein.

> Dartiber hinaus kann die Zuordnung des Geschéafts- oder
Firmenwerts auf die Gruppe einzelner zahlungsmittelgene-
rierender Einheiten ermessensbehaftet sein. Die im
Rahmen der Werthaltigkeitspriifung verwendeten Para-
meter, wie die Bestimmung der abgezinsten Zahlungs-
strome, der gewichtete Kapitalkostensatz und die Wachs-
tumsrate, konnen ebenfalls ermessensbehaftet sein.
Mangels Konkretisierung einer Definition des Begriffs
~operation” (IAS 36.86) kann es sich bei dem Abgang des
Geschafts- oder Firmenwerts im Rahmen von Immobilien-
verdufberungen um Ermessensentscheidungen handeln.

> Bei der Abgrenzung einer Verdufberungsgruppe im Rah-
men der Immobilienverduferung kann es sich um eine
Ermessensentscheidung handeln. Mangels Konkretisie-
rung einer Definition des Begriffs ,,eines gesonderten
wesentlichen Geschéaftszweigs oder geografischen Ge-
schéftsbereichs” (IFRS 5) kann die Klassifizierung als
aufgegebener Geschaftsbereich (Discontinued Operation)
ermessensbehaftet sein. Weiterhin kann es sich bei der
Einschatzung, ob eine Verdufberung innerhalb eines Jahres
als héchstwahrscheinlich gilt, um eine Ermessensentschei-
dung handeln.

> Die bilanzielle Abbildung eines verpflichtenden Erwerbs
von nicht beherrschenden Anteilen nach dem Kontroll-
erwerb im Rahmen eines freiwilligen 6ffentlichen Uber-
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nahmeangebots ist zurzeit nicht abschliefbend geregelt.
Grundsatzlich erfolgt im Rahmen eines 6ffentlichen
Angebots der Erwerb von Anteilen in der zweiten Ange-
botsfrist zu exakt gleichen Konditionen wie im Zuge der
ersten Angebotsfrist, und die beiden Erwerbe stehen in
einem engen inhaltlichen und zeitlichen Zusammenhang.
Somit stellt der Erwerb, wenn auch in zwei Angebots-
fristen durchgefiihrt, einen einheitlichen Geschéftsvorfall
(,linked transaction”) dar. Nach dem Vollzug des spateren
Erwerbs ist die urspriingliche Kaufpreisallokation zum
Erwerbsstichtag riickwirkend anzupassen, sodass es zu
einer Veranderung der tbertragenen Gegenleistung, des
tibernommenen Nettovermdgens zu Zeitwerten und damit
des resultierenden Geschafts- oder Firmenwerts kommt.

7 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 17. Januar 2025 hat Deutsche Wohnen einen Vertrag
zum Erwerb der PFLEGEN & WOHNEN HAMBURG GmbH
(P&W) einschliefdlich der zugehdrigen Immobilien durch die
Stadt Hamburg notariell unterzeichnet. Der Erwerb umfasst
13 Pflegeheimstandorte in Hamburg mit rund 2.000 Mit-
arbeitern und rund 2.400 Pflegeplatzen. Der Ankauf erfolgt
Uber die HGV Hamburger Gesellschaft fiir Vermégens- und
Beteiligungsmanagement (HGV), welche die zur Finanzbe-
horde gehorende Konzernholding der Stadt ist und in der
ein Grofdteil der privatrechtsférmlichen Unternehmen der
Stadt Hamburg gebiindelt sind. Der Kaufpreis betragt
380,0 Mio. €.

Auf den aufderordentlichen Hauptversammlungen der
Deutsche Wohnen SE und der Vonovia SE am 23. und

24. Januar 2025 wurde dem Beherrschungs- und Gewinnab-
fuhrungsvertrag zwischen der Vonovia SE und der Deutsche
Wohnen SE durch die jeweiligen Aktionare zugestimmt. Mit
Eintragung im Handelsregister der Deutsche Wohnen SE
wird dieser Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag
wirksam. Die Eintragung ins Handelsregister der Deutsche
Wohnen SE ist derzeit aufgrund einer Anfechtungsklage
gegen den Hauptversammlungsbeschluss der Vonovia SE
noch nicht gesichert. Nach erfolgter Eintragung fiihrt die
Deutsche Wohnen SE zukinftig das gesamte Jahresergebnis
an die Vonovia SE ab bzw. die Vonovia SE gleicht einen
Verlust der Deutsche Wohnen SE aus. Die auf3enstehenden
Aktionére erhalten eine Garantiedividende in Hohe von
1,03€ je Aktie netto. Den Aktionaren der Deutsche Wohnen
SE wird im Rahmen des Abschlusses des Beherrschungs-
und Gewinnabfihrungsvertrags ein Angebot zum Tausch der
Deutsche Wohnen Aktien in Vonovia Aktien unterbreitet.

Im Rahmen der geplanten weiteren Ankaufe von Baugrund-
stticken von der QUARTERBACK Immobilien-Gruppe konnte
am 13. Februar 2025 ein weiterer Kaufvertrag mit einem
Volumen von rund 75 Mio. € geschlossen werden.
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Abschnitt (B): Periodenerfolg

9 Ergebnis aus der Veriuflerung von Immobilien

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Umsatzerldse aus der Immobilienbewirtschaftung beinhalten Einnahmen
aus der Vermietung von Bestandsimmobilien (Investment Properties) und
von zur Verdufderung gehaltenen Immobilien, die unter Abzug von Erlés-
schmalerungen entsprechend den zugrunde liegenden Vertragslaufzeiten
realisiert werden, sofern die Vergiitung vertraglich festgesetzt oder ver-
lasslich bestimmbar und die Erfullung der damit verbundenen Forderungen
wahrscheinlich ist.

Bei Deutsche Wohnen werden fr alle bis zum Jahresende erbrachten
Leistungen fiir Betriebskosten auch die korrespondierenden Erlése im Jahr
der Leistungserbringung erfasst. Der Ausweis erfolgt unsaldiert gemaf

der Prinzipal-Methode, insbesondere aufgrund des Geschaftsmodells von
Deutsche Wohnen, das einen Anteil von selbst erbrachten betriebskosten-
relevanten Leistungen vorsieht, und weil Deutsche Wohnen vom Mieter als
priméar Verantwortlicher fir die Leistungserbringung angesehen wird. Bei
allen nicht selbst erbrachten Leistungen hat Deutsche Wohnen zudem ein
Vorratsrisiko durch den in der Immobilienbranche tblichen Abrechnungs-
schlissel (Mietflache).

Bei Immobilienverkaufen und zum Verkauf vorgesehenen Projektent-
wicklungen erfolgt die Gewinnrealisierung abhangig von der vertraglichen
Ausgestaltung zeitpunkt- oder zeitraumbezogen. Fiir verbleibende Restver-
pflichtungen wird eine Riickstellung fir das wahrscheinliche Risiko erfasst.

Aufwendungen werden mit Inanspruchnahme der Leistung bzw. zum Zeit-
punkt ihrer Verursachung erfasst. Zinsen werden periodengerecht unter
Berticksichtigung der Effektivzinsmethode als Aufwand bzw. Ertrag erfasst.

8 Umsatzerlose aus der Immobilienbewirtschaftung

in Mio. € 2023 2024

Mieteinnahmen 814,4 838,0

Betriebskosten 410,0 452,9

Umsatzerlose aus der Vermietung 1.224,4 1.290,9

Andere Umsatzerlése aus der

Immobilienbewirtschaftung 89,4 90,5
1.313,8 1.381,4

Die anderen Umsatzerldse aus der Immobilienbewirtschaf-
tung umfassen Umsatzerlése aus der Umlage von Kosten
auf Vonovia Konzerngesellschaften in Hohe von 50,8 Mio. €
(2023: 61,1 Mio. €).
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in Mio. € 2023 2024

Erl6se aus der VerduBerung von

Immobilien 171 15,4

Buchwert der verduferten

Immobilien -17,1 -13,4

Ergebnis aus der VerduBerung von

Investment Properties - 2,0

Erlose aus dem Verkauf der zur

Verduferung gehaltenen

Immobilien 14,3 234,4

Abgangsbuchwert der zur Verdu-

f3erung gehaltenen Immobilien -14,3 -2343

Wertveranderung aus der Verdufe-

rung von Immobilien 0,8 12,1

Ergebnis aus dem Verkauf der

zur Veraufderung gehaltenen

Immobilien 0,8 12,2
0,8 14,2

Die Wertanpassung von zur Verdufberung gehaltenen
Immobilien, bei denen die Verkaufsbemiihungen insoweit
vorangeschritten sind, dass mit einem Verkauf innerhalb von
einem Jahr gerechnet werden kann, fiihrte zum 31. Dezem-
ber 2024 zu einem positiven Ergebnis von 12,1 Mio. € (2023:
0,8 Mio. €). Furr weitere Erlauterungen siehe = [D33] Zur

Verdufierung gehaltene Vermogenswerte und Schulden.

Deutsche Wohnen SE Geschéftsbericht 2024



10 Ergebnis aus der Veriuflerung von

Immobilienvorriiten

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Umsatzerlése aus der Verauderung von Immobilienvorraten werden ent-
weder zeitpunkt- oder zeitraumbezogen realisiert, sobald der Kunde die
Verfugungsgewalt Giber den betreffenden Vermoégenswert erlangt. Wird mit
Abschluss des beurkundeten Kaufvertrags die Verfligungsgewalt im Sinne
des IFRS15.35 (c) bereits vor oder wéhrend der Erstellungsphase auf den
Kunden tibertragen, sind die Umsatzerlése ab diesem Zeitpunkt zeitraum-
bezogen anhand des Fertigstellungsgrads des Bauprojekts zu erfassen. Der
Ausweis der in den Anwendungsbereich des IFRS 15 fallenden Vertragsver-
mogenswerte (Contract Assets) erfolgt saldiert mit den korrespondieren-
den erhaltenen Anzahlungen unter den sonstigen Vermogenswerten.

Vertragssalden, die voraussichtlich kirzer als ein Jahr bestehen, werden
nicht um den Zeitwert des Geldes angepasst.

Aufserordentliche Riickgabe- oder Riicktrittsrechte sind in den Vertragen
Uber Verkaufe von Wohnungen aus dem Developmentgeschaft nicht geson-
dert vereinbart und richten sich daher nach den jeweils einschlagigen recht-
lichen Bestimmungen. Gleiches gilt fiir Gewahrleistungszusagen, die daher
nicht als separater Vertragsbestandteil im Sinne des IFRS 15 zu behandeln
sind. Bestehende Gewahrleistungsanspriiche sind stets entsprechend den
Regelungen des IAS 37 bilanziell berticksichtigt.

Kosten zur Anbahnung von Vertragen mit Kunden werden entsprechend
IFRS 15.94 unmittelbar bei ihrem Entstehen als Aufwand erfasst, da der
Abschreibungszeitraum im Regelfall nicht mehr als ein Jahr betragen wiirde.
Bei den Kosten handelt es sich insbesondere um Maklerprovisionen.

Bei der zeitraumbezogenen Umsatzerfassung ist eine Einschatzung des
Fertigstellungsgrads bzw. Leistungsfortschritts vorzunehmen. Zu dessen
Ermittlung wendet Deutsche Wohnen die Cost-to-Cost-Methode als ein
Input-orientiertes Verfahren an. Dabei bestimmt sich der Leistungsfort-
schritt nach dem Verhéltnis der bis zum Abschlussstichtag angefallenen
aktivierten Auftragskosten zu den geschatzten gesamten aktivierungsfahi-
gen Auftragskosten.

Die Umsatzerl6se aus der Verdufberung von Immobilienvor-
raten in Hohe von 248,3 Mio. € (2023:160,4 Mio. €) setzen
sich zusammen aus keinen (2023: 68,3 Mio. €) zeitraumbe-
zogenen Umsatzerldsen sowie 248,3 Mio. € (2023: 92,1 Mio. €)
zeitpunktbezogenen Umsatzerlésen aus der Veraufierung
von Immobilienvorraten.

11 Ergebnis aus der Bewertung von Investment
Properties

Die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien (Invest-
ment Properties) werden grundséatzlich nach dem Modell
des beizulegenden Zeitwerts bewertet. Fuir die Pflegeimmo-
bilien und die unbebauten Grundstiicke wird der beizulegen-
de Zeitwert durch unabhéngige Sachverstandige mittels
DCF-Verfahren ermittelt und, sofern einschlagig, auf Basis
von Erkenntnissen aus Marktbeobachtungen und -trans-
aktionen fortentwickelt. Gewinne oder Verluste aus einer
Anderung des beizulegenden Zeitwerts werden erfolgswirk-
sam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die Bewertung der Investment Properties fihrte im Ge-

schéftsjahr 2024 zu einem negativen Ergebnis in Hohe von
-639,9 Mio. € (2023: -3.722,2 Mio. €; siehe dazu = [D25]
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Investment Properties). Hierin enthalten sind -1,1 Mio. € (2023:
-0,9 Mio. €) fir die Bewertung von Nutzungsrechten
(IFRS16).

Ebenfalls enthalten ist das Bewertungsergebnis aus im Bau
befindlichen Gebauden (Neubau/Development to hold), die
im Berichtszeitraum fertiggestellt wurden und in die Bewirt-
schaftung Gbergegangen sind. Hier erfolgte erstmalig mit
Fertigstellung der Objekte eine Fair-Value-Bewertung.
Daraus resultierte im Geschéftsjahr 2024 ein Bewertungs-
effekt in Hohe von 1,8 Mio. € (2023: -6,6 Mio. €).

12 Materialaufwand

in Mio. € 2023 2024

Aufwendungen flr Betriebskosten 410,8 463,8

Aufwendungen fir Instandhaltung

und Modernisierung 91,9 109,5

Sonstige Aufwendungen fir

bezogene Lieferungen und

Leistungen 26,9 41,0
529,6 614,3

13 Personalaufwand

in Mio. € 2023 2024

Lohne und Gehalter 46,0 30,5

Soziale Abgaben und Aufwen-

dungen fir Altersversorgung und

Unterstiitzung 9,3 8,0

55,3 38,5

In den Personalaufwendungen sind Aufwendungen fiir
Abfindungen in Héhe von 0,8 Mio. € (2023: 2,3 Mio. €),
Zuflihrungen zu den Altersteilzeitriickstellungen in Hohe von
0,4 Mio. € (2023: 0,3 Mio. €) sowie Aufwendungen fiir den
Long-Term-Incentive-Plan (LTIP) in Hohe von 0,4 Mio. €
(2023: -0,1 Mio. €) enthalten (siehe — [E35] Riickstellungen).

Im Geschéftsjahr wurden Arbeitgeberbeitrage zur gesetz-
lichen Rentenversicherung in Hohe von 3,0 Mio. € (2023:
3,7 Mio. €) gezahlt.

Zum 31. Dezember 2024 waren 723 Mitarbeiter (31.12.2023:
796) bei Deutsche Wohnen beschéftigt. Davon entfielen
zum 31. Dezember 2024 340 Mitarbeiter (3112.2023: 389) auf
Frauen und 383 Mitarbeiter (31.12.2023: 407) auf Méanner.
Der Jahresdurchschnitt betrug 737 Mitarbeiter (2023: 835).
Darlber hinaus waren zum 31. Dezember 2024 26 Auszubil-
dende (31.12.2023: 28) bei Deutsche Wohnen beschaftigt.
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14 Sonstige betriebliche Ertrige 16 Zinsertriige

in Mio. € 2023 2024 in Mio. € 2023 2024
Wertaufholungen Development-to- Ertrage aus anderen Wert-
hold-Projekte - 34,6 papieren und Ausleihungen des
. o Finanzanlagevermdogens 58,6 15,2
Versicherungsentschadigungen 23,6 25,2
. B Sonstige Zinsen und dhnliche Ertra-
Auflésung von Riickstellungen 22,0 47 ge von verbundenen Unternehmen 18,0 54
Schadenersatz und Kosten- Zinsertrage Finance Lease - 0,4
erstattungen 1,7 2,8
fhol | Erhaltene Zinsen und
Wertau' olungen Development-to- shnliche Ertrage 33 118
sell-Projekte - 2,1
. trith h Sonstige Zinsen und
Ertrdge aus friheren Jahren 1,2 1,0 shnliche Ertrage 6.6 48
Mahn- und Inkassogebiihren 0,6 0,8 865 376
Abgang sonstiger Sachanlagen 1,9 0,3
Ubrige Sonstige 16,2 12,0
67,2 83,5 | Die Ertrédge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen
des Finanzanlagevermégens betreffen im Wesentlichen
Ertrage aus Ausleihungen an QUARTERBACK-Objektgesell-
schaften. Der Riickgang resultiert aus der Verrechnung der
15 Sonstige betriebliche Aufwendungen Wertberichtigung auf aus Zinsen resultierenden Forderungs-
bestanden gegenlber der QUARTERBACK Immobilien-
in Mio. € 2023 2024  Gruppe mit den entsprechend vereinnahmten Zinsertragen.
Verwaltungsdienstleistungen 102,5 959 Die Veranderung bei den erhaltenen Zinsen und ahnlichen
Beratungskosten und Priifungs- Ertragen ist auf den Anstieg der Guthabenzinsen bei Spar-
geblihren 14,7 16,3

kassen und Banken zurlickzufihren.
Wertberichtigungen auf Develop-
mentvorrate 23,8 9,4

Die sonstigen Zinsen und dhnlichen Ertrage von verbunde-
Wertberichtigungen auf Immobi-

lienvorrite 13,1 _| nenUnternehmen resultieren aus der Ausgabe der Aus-
leihung an die Vonovia SE. Diese Ausleihung wurde im

Zuftihrung zu Riickstellungen 6,8 6,7
Mai 2024 aufderplanmafig zurlickgezahlt.
Mieten, Pachten und Erbbauzinsen 3,0 3,3 4 P g g
Versicherungsschaden 1,8 2,7 .
g 17 Zinsaufwendungen
Verkaufsnebenkosten 1,0 2,2
Verkaufskosten Immobilienvorrate 1,1 1,9 in Mio. € 2023 2024
Betriebskostenausfalle
und -erstattungen 2,0 17 Zinsaufwand originére finanzielle
KFZ- und Reisekosten 11 15 Verbindlichkeiten 165,3 171,0
Wertberichtigungen 0,8 11 Swaps Flaufender Zinsaufwand
der Periode) -17,1 -21,1
Sonstige Steuern 8,8 1,0
Effekte aus der Bewertung
Kosten fir Werbung 3,6 0,8 originarer Finanzinstrumente 7,2 7,5
Sonstige Beitrage und Gebuhren 13 0,7 Effekte aus der Bewertung
. von Swaps 24,8 11,4
Mahn- und Inkassogebiihren 0,5 0,7
Aufwendungen aus fritheren Jahren 2,0 0,5 Aktivierung Fremdkapital-Zinsen

Development -0,3 -0,1

Kommunikationskosten und Zinsanteil Zufiihrung

Arbeitsmittel 0.7 04 Rickstellungen 1,7 1,6
Gerichts- und Notarkosten 1,9 0,3 Zinsaufwand Leasing 3,1 29
Ubrige Sonstige 151 103 Sonstige Finanzaufwendungen 1,0 0,7

205,6 157,4 185,7 173,9

Die Verwaltungsdienstleistungen enthalten in Héhe von
95,0 Mio. € (2023: 101,3 Mio. €) die Kostenumlage von
Vonovia Konzerngesellschaften.
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Die Zinsaufwendungen betreffen hauptséchlich den Zins-
aufwand aus Finanzverbindlichkeiten. In dieser Position
spiegeln sich die im Vergleich héheren Zinskonditionen der
Refinanzierungen der letzten zwdlf Monate wider.

Der Riickgang der aktivierten Fremdkapitalzinsen resultiert
aus der Umgliederung von Objekten aus dem Anlagevermo-
gen in das Umlaufvermogen.

Das Zinsergebnis leitet sich wie folgt auf das zu klassifizie-
rende Zinsergebnis gemaf IFRS g Uber:

in Mio. € 2023 2024
Zinsertrage 86,5 37,6
Zinsaufwendungen -185,7 -173,9
Zinsergebnis -99,2 -136,3
abzuglich:

Zinsergebnis Pensions-

rickstellungen gem. IAS 19 1,7 15

Zinsergebnis Leasing 3,1 2,9
Zu klassifizierendes Zinsergebnis -94,4 -131,9

Das gemaf IFRS g klassifizierte Zinsergebnis stellt sich wie
folgt dar:

in Mio. € 2023 2024
Finanzielle Vermogenswerte

bewertet zu (fortgefthrten)

Anschaffungskosten 86,5 37,6
Derivate erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewertet -7,7 9,7
Finanzielle Verbindlichkeiten

bewertet zu (fortgeftihrten)

Anschaffungskosten -173,3 -179,2
Klassifiziertes Zinsergebnis -94,4 -131,9

Konzernabschluss — Konzernanhang

18 Sonstiges Finanzergebnis

in Mio. € 2023 2024
Beteiligungsergebnis 0,7 9,3
Ubriges sonstiges Finanzergebnis -5,8 -3,0

-5,1 6,3

Das Ubrige sonstige Finanzergebnis enthalt das Ergebnis
aus der Bewertung von (brigen Beteiligungen in Hohe von
-3,0 Mio. € (2023: -5,8 Mio. €; siehe — [D26] Finanzielle Ver-

miigenswerte).

Das Beteiligungsergebnis beinhaltet zudem, erstmalig nach
Eintritt der Deutsche Wohnen SE in das Vertragsverhaltnis
mit der AVW GmbH & Co. KG, Finanzertrage aus der
zeitversetzten Vereinnahmung von Gewinnen aus der
Beteiligung an der AVW GmbH & Co. KG, Hamburg, in Hohe
von 2,3 Mio. € sowie der G+D Gesellschaft fur Energie-
management mbH, Magdeburg, in Hohe von 7,0 Mio. €
(2023: 0,0 Mio. €), die jeweils im Zusammenhang mit den
wohnungsnahen Dienstleistungen im Segment Value-add
stehen.
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19 Ertragsteuern

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Ertragsteuern fir das laufende Geschéftsjahr und friihere Geschéftsjahre
werden in dem Umfang, in dem sie noch nicht bezahlt sind, als laufende
Ertragsteuerverbindlichkeit angesetzt. Der laufende Steueraufwand wird auf
Basis des zu versteuernden Ergebnisses des Geschaftsjahres ermittelt.

Aktive und passive latente Steuern werden grundsatzlich mittels des
Temporary-Konzepts in Verbindung mit der Liability-Methode fir samtliche
temporéren Unterschiede zwischen steuerlichen und bilanziellen Wert-
ansatzen gebildet. Aktive latente Steuern auf temporére Unterschiede und
Verlustvortrage werden nur angesetzt, sofern ihnen aufrechenbare passive
latente Steuern - hinsichtlich aktiver latenter Steuern auf Verlustvortrage
unter Beachtung der Mindestbesteuerung - gegentiberstehen bzw. eine
Nutzung der betreffenden Steuerentlastungen auf Basis prognostizierbarer
Ergebnisse der voraussehbaren Zukunft nachgewiesen werden kann.

Aktive und passive latente Steuern werden nicht angesetzt, soweit sich die
temporare Differenz aus dem erstmaligen Ansatz eines Geschafts- oder
Firmenwerts als Folge eines Unternehmenszusammenschlusses ergibt oder
aus der erstmaligen Erfassung (aufer bei Unternehmenszusammenschliis-
sen) von anderen Vermogenswerten und Schulden, welche aus Vorféllen
resultieren, die weder das zu versteuernde Einkommen noch den Jahres-
Uberschuss beriihren und zum Zeitpunkt der Transaktion nicht zu gleichen
steuerpflichtigen und abzugsfahigen temporéren Differenzen fiihren.

Aktive Steuerlatenzen werden zu jedem Bilanzstichtag auf ihre Werthaltig-
keit tberpruft. Ggf. wird der Buchwert eines latenten Steueranspruchs

in dem Umfang verringert, in dem ihnen aufrechenbare passive latente
Steuern nicht langer gegeniiberstehen bzw. es nicht mehr wahrscheinlich
ist, dass zukiinftig ausreichend zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung
stehen wird.

Die latenten Steuern werden auf Basis der Steuersatze ermittelt, die nach
der derzeitigen Rechtslage in den jeweiligen Landern zum Realisationszeit-
punkt gelten bzw. erwartet werden. Fur die Berechnung der inlandischen
latenten Steuern wurde grundsatzlich der kombinierte Steuersatz aus
Kérperschaft- und Gewerbesteuer in Héhe von 30,2 % herangezogen.

Aktive und passive latente Steuern werden nur dann miteinander saldiert,
sofern ein einklagbares Recht besteht, die bilanzierten Betrage gegen-
einander aufzurechnen, sie gegenliber derselben Steuerbehdrde bestehen
und die Realisationsperiode tibereinstimmt. In Ubereinstimmung mit den
Regelungen des IAS 12, Ertragsteuern” werden latente Steueranspriiche
bzw. -verbindlichkeiten nicht abgezinst.

in Mio. € 2023 2024

Laufende Ertragsteuern 90,7 84,0

Aperiodische laufende

Ertragsteuern -0,5 2,3

Latente Steuern — temporare

Differenzen -1.106,3 -40,4

Latente Steuern — Verlustvortrage 24,4 3,9
-991,7 49,8

Fur das Geschaftsjahr 2024 betragt bei den inlandischen
Gesellschaften der zusammengefasste Steuersatz aus
Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag 15,8 % (2023:
15,8 %). EinschlieRlich der Gewerbesteuer von annahernd
14,4 % (2023: 14,4 %) ergibt sich fur das Jahr 2024 im Inland
grundsatzlich ein Gesamtsteuersatz von 30,2 % (2023:

30,2 %). Die in Luxemburg ansassige immobilienhaltende
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Gesellschaft ist in Deutschland beschrénkt kérperschaft-
steuerpflichtig und zahlt in Luxemburg aus Konzernsicht
unwesentliche Steuern.

Fir abzugsfahige temporare Differenzen (ohne Verlust-
vortrage) in Hohe von 35,4 Mio. € (3112.2023: 42,8 Mio. €)
wurden weder latente Korperschaftsteuern noch latente
Gewerbesteuern aktiviert, da ihre kiinftige Nutzung nicht
wahrscheinlich ist.

Zum 31. Dezember 2024 bestehen im Inland kérperschaft-
steuerliche Verlustvortrage in Héhe von 382,1 Mio. €
(31.12.2023: 372,7 Mio. €) sowie gewerbesteuerliche Verlust-
vortrage in Hohe von 447,8 Mio. € (3112.2023: 426,6 Mio. €),
fur die aktive latente Steuern insoweit gebildet wurden, als
ihre Realisierbarkeit mit hinreichender Wahrscheinlichkeit
gewahrleistet ist. Die Erhéhung der steuerlichen Verlust-
vortrage resultierte aus laufenden steuerlichen Verlusten in
einzelnen Gesellschaften.

Fur kérperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Hohe von
294,6 Mio. € (31.12.2023: 268,1 Mio. €) wurden in der Bilanz
keine latenten Steuern aktiviert; hiervon sind im Geschafts-
jahr 2024 26,8 Mio. € (2023: 5,5 Mio. €) neu entstanden.
Diese Verlustvortrége sind nach bestehender Rechtslage
zeitlich und der Hohe nach unbegrenzt vortragsfahig. Aus
dem Nichtansatz aktiver latenter Steuern auf die neu ent-
standenen kérperschaftsteuerlichen Verlustvortrage resul-
tiert ein Steuereffekt von 4,2 Mio. € (2023: 0,9 Mio. €).
Daneben bestehen weitere unbegrenzt vortragsfahige
gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Héhe von insgesamt
221,6 Mio. € (31.12.2023:191,9 Mio. €), die nicht zu aktiven
latenten Steuern gefiihrt haben. Hiervon sind 24,4 Mio. € im
Geschaftsjahr 2024 neu entstanden (2023: 5,5 Mio. €), der
Steuereffekt hieraus betrigt 4,0 Mio. € (2023: 0,8 Mio. €).

Die Neubewertung von aktiven latenten Steuern auf bereits
im Vorjahr bestehende temporare Differenzen und Verlust-
vortrage fihrte im Geschaftsjahr 2024 zu einem Ertrag in
Hohe von 2,2 Mio. € (2023: 25,1 Mio. €).

Latente Steuern auf Zinsvortrage werden aktiviert, soweit es
wahrscheinlich ist, dass der Zinsvortrag in der Zukunft
genutzt werden kann. Aufgrund der Kapitalstruktur des
Konzerns ist die Nutzung eines Zinsvortrags in der Zukunft
nicht wahrscheinlich. Deshalb werden auf inlandische
Zinsvortrage in Hohe von 90,0 Mio. € (3112.2023: 77,0 Mio. €)
keine aktiven latenten Steuern angesetzt; hiervon sind im
Geschéftsjahr 2024 10,2 Mio. € (2023: 15,3 Mio. €) neu
entstanden.
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Die Uberleitungsrechnung zwischen dem ausgewiesenen
effektiven Steueraufwand und dem erwarteten Steuerauf-

wand, der sich aus dem Produkt des Konzernergebnisses der

gewohnlichen Geschéftstatigkeit mit dem im Inland anzu-

wendenden Steuersatz ermittelt, ergibt sich aus der folgen-

den Aufstellung.

in Mio. € 2023 2024
Ergebnis vor Steuern -3.419,3 -567,9
Ertragsteuersatz in % 30,2 30,2
Erwarteter Steueraufwand -1.032,6 -171,5
Gewerbesteuereffekte -7,1 15,4
Nicht abzugsfahige Betriebs-

ausgaben 63,5 198,9
Steuerfreies Einkommen -19,2 -12,8
Anderung der aktiven latenten

Steuern auf Verlustvortrage und

temporére Differenzen 25,1 -2,2
Nicht angesetzte neu entstandene

Verlust- und Zinsvortrage sowie

Nutzung von Zinsvortragen 1,7 11,6
Aperiodische Ertragsteuern und

Steuern auf Garantiedividenden -14,6 3,2
Ubrige Steuereffekte (netto) -8,5 7.2
Effektive Ertragsteuern -991,7 49,8
Effektiver Ertragsteuersatz in % 29,0 -8,8

Die latenten Steuern setzen sich wie folgt aus temporéaren
Differenzen und ungenutzten Verlustvortrdgen zusammen:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Immaterielle Vermogenswerte 6,3 2,3
Investment Properties 455 36,3
Sachanlagen 32,4 0,3
Finanzielle Vermogenswerte 1,7 37,5
Sonstige Vermodgenswerte 57,7 76,2
Pensionsriickstellungen 6,1 4.8
Ubrige Riickstellungen 16,5 37,0
Verbindlichkeiten 125,3 49,3
Steuerliche Verlustvortrage 50,5 46,6
Aktive latente Steuern 342,0 290,3

Konzernabschluss — Konzernanhang

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Immaterielle Vermogenswerte - -
Investment Properties 3.961,0 3.818,2
Vorrate 53,1 59,9
Zur Verauferung gehaltene

Vermogenswerte 31,4 55,8
Sachanlagen - 23,4
Finanzielle Vermogenswerte 7.3 16,5
Sonstige Vermogenswerte 82,8 39,8
Pensionsriickstellungen - -
Ubrige Riickstellungen 1,5 3,8
Verbindlichkeiten 3,2 53,1
Passive latente Steuern 4.140,3 4.070,5
Uberhang passive latente Steuern 3.798,3 3.780,2

Eine Saldierung von aktiven und passiven latenten Steuern
erfolgt, soweit sowohl eine Identitat des Steuerglaubigers
und der Steuerbehorde als auch Fristenkongruenz bestehen.
Infolgedessen werden folgende aktive bzw. passive latente

Steuern bilanziert:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Aktive latente Steuern 1,1 8,6
Passive latente Steuern 3.799,4 3.788,8
Uberhang passive latente Steuern 3.798,3 3.780,2
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Die Veréanderung des Bestands latenter Steuern stellt sich
wie folgt dar:

in Mio. € 2023 2024

Uberhang passive latente Steuern

zum 1. Januar 4.906,2 3.798,3

Latenter Steueraufwand in der

Gewinn- und Verlustrechnung -1.081,9 -36,5

Im sonstigen Ergebnis erfasste

Veranderung latenter Steuern auf
versicherungsmathematische Ge-
winne und Verluste aus Pensionen
und dhnlichen Verpflichtungen -1,0 0,9

Im sonstigen Ergebnis erfasste
Verdnderung latenter Steuern auf
derivative Finanzinstrumente -3,4 -1,6

Bilanzielle Umgliederung in zur
Verdufderung gehaltene Vermo-
genswerte und Schulden aufgege-

bener Geschéftsbereiche -9,0 20,9

Sonstiges -12,6 -1,8

Uberhang passive latente Steuern
zum 31. Dezember

3.798,3 3.780,2

Fir bei Tochtergesellschaften aufgelaufene Gewinne in Hohe
von 11.862,7 Mio. € (31.12.2023: 12.254,7 Mio. €) werden keine
latenten Steuerschulden passiviert, da diese Gewinne auf
unbestimmte Zeit investiert bleiben sollen bzw. keiner
Besteuerung unterliegen. Bei einer Ausschiittung oder
Veraufberung der Tochtergesellschaften wiirden 5% der
ausgeschiitteten Betrége oder der Veraufderungsgewinne
der deutschen Besteuerung unterliegen, sodass sich hieraus
in der Regel eine zusétzliche Steuerbelastung ergeben
wirde.

Die BEPS-Pillar-2-Regelungen wurden Ende 2023 in deut-
sches Recht Gberfiihrt (MinStG) und sind am 1. Januar 2024
in Kraft getreten. Der Konzern fallt in den Anwendungs-
bereich dieser Regelungen.
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Deutsche Wohnen hat zum Abschlussstichtag eine Analyse
durchgeftihrt, um die Betroffenheit sowie die Jurisdiktionen
zu ermitteln, aus denen die Gruppe moglichen Auswirkun-
gen im Zusammenhang mit einer Pillar 2 Top-up Tax aus-
gesetzt ist. Dabei wurde zunachst geprift, ob die CbCR-
Safe-Harbour-Regelungen einschlagig sind. Danach fallen
alle Lander unter die CbCR-Safe-Harbour-Regelungen,
sodass zum 31. Dezember 2024 keine Top-up Tax anfallt.

Deutsche Wohnen wendet die verpflichtende Ausnahme in
IAS 12 an, wonach keine aktiven und passiven latenten
Steuern im Zusammenhang mit den Ertragsteuern der
zweiten Saule (,Pillar 2") der OECD bilanziert und auch
keine Angaben dazu gemacht werden.

Der Konzern verfolgt aufmerksam den Fortschritt des

Gesetzgebungsverfahrens in jedem Land, in dem Deutsche
Wohnen tatig ist.
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Abschnitt (C): Sonstige Angaben zur
Ertragslage

20 Segmentberichterstattung

Deutsche Wohnen ist ein Immobilienunternehmen mit
einem deutschen Immobilienportfolio. Der Portfolioschwer-
punkt liegt in Berlin. Im Mittelpunkt der Unternehmensstra-
tegie steht die nachhaltige Steigerung des Unternehmens-
werts. Dazu tragen eine nachhaltige und werterhéhende
Bewirtschaftung der eigenen Wohnimmobilienbestéande,
wertschaffende Investitionen in die bestehenden Immobi-
lien, der Bau neuer Wohngebaude sowie der Verkauf einzel-
ner Wohnungen, ein aktives Portfoliomanagement, ein
Servicegeschaft mit Multimedia-Dienstleistungen und
Energielieferung bei. Fiir Zwecke der Steuerung des Unter-
nehmens unterscheiden wir zum Jahresende 2024 die vier
Geschaftssegmente Rental, Value-add, Recurring Sales und
Development. Im Rahmen dieser Segmentberichterstattung
wird zusatzlich das nicht steuerungsrelevante Geschéfts-
segment Sonstiges ausgewiesen. Dieses beinhaltet den rein
opportunistischen Verkauf ganzer Gebaude oder Grund-
stlicke (Non Core/Sonstiges), die mittelfristig voraussicht-
lich unterdurchschnittliche Entwicklungspotenziale im
Mietwachstum aufweisen und im Verhéltnis zum Gesamt-
portfolio und mit Blick auf zukiinftige Akquisitionen eher
peripher liegen. Unter Sonstiges werden separat die Auf-
wendungen flr Betriebskosten sowie in den externen
Erl6sen die entsprechenden Betriebskostenerlése ausge-
wiesen.

Das Management hatte sich im Zuge der strategischen
Uberpriifung des Segments Pflege bereits zum Geschafts-
jahresende 2023 entschieden, die Geschéaftsaktivitaten nicht
fortzufiihren und zu veraufern. Im Laufe des Jahres 2024
sowie Anfang 2025 konnten wie geplant die Objekte sowie
die Pflegebetriebe erfolgreich veraufiert werden. Ein kleiner
Teil des urspriinglichen Pflegesegments (25 Objekte, die
durch Fremde betrieben werden) mit Segmenterlésen von
23,1 Mio. € im Geschéftsjahr 2024 (2023: 23,2 Mio. €) wurde
in das Segment Rental tiberfiihrt.

Im Segment Rental fassen wir alle Geschéaftsaktivitaten
zusammen, die auf das wertsteigernde Management der
eigenen Wohnimmobilienbestande ausgerichtet sind.

Im Segment Value-add biindeln wir alle wohnungsnahen
Dienstleistungen, mit denen wir das Kerngeschaft der
Vermietung ergénzen. Diese Dienstleistungen umfassen im
Wesentlichen unsere Multimedia-Dienstleistungen sowie
die Energielieferung.

Konzernabschluss — Konzernanhang

Das Segment Recurring Sales umfasst die regelmatfigen und
nachhaltigen Verkdufe einzelner Eigentumswohnungen und
Einfamilienhauser aus unserem Portfolio. Es beinhaltet nicht
den Verkauf ganzer Gebaude oder Grundstiicke (Non Core/
Sonstiges). Diese Verkéaufe erfolgen rein opportunistisch und
sind somit nicht Bestandteil des Segments Recurring Sales.
Wir weisen solche opportunistischen Verkadufe im Segment-
bericht in der Spalte Sonstiges aus.

Das Segment Development beinhaltet die Projektentwick-
lung zur Schaffung von neuem Wohnraum. Dies umfasst die
Wertschopfungskette beginnend beim Ankauf von Grund-
stticken ohne Bebauungsplan bzw. Widmung bis hin zur
Fertigstellung und dem Verkauf neuer Gebdude sowie den
Neubau auf eigenen Grundstiicken. Diese Objekte werden in
den eigenen Bestand integriert oder an Dritte verdufbert. Im
Einzelnen sind dies Projekte an ausgewahlten, attraktiven
Standorten.

Planungs- und Controlling-Systeme gewahrleisten, dass
Ressourcen effizient allokiert werden und deren erfolgreicher
Einsatz regelmafig iberwacht wird. Die Berichterstattung
an die zentralen Entscheidungstréger und damit die Beurtei-
lung der Geschéftsentwicklung sowie die Allokation von
Ressourcen erfolgt auf Basis der beschriebenen Segmentie-
rung. Vermoégens- und Schuldpositionen werden nicht nach
Segmenten differenziert berichtet. Die interne Berichterstat-
tung basiert grundsatzlich auf den IFRS-Rechnungslegungs-
standards.

Der Vorstand als zentraler Entscheidungstréger von
Deutsche Wohnen tiberwacht anhand des Adjusted EBITDA
den Beitrag der Segmente zum Unternehmenserfolg.

Das Adjusted EBITDA Total ist das Ergebnis vor Zinsen,
Steuern, Wertminderungen, Zu- und Abschreibungen
(einschliefdlich der Ertrage aus tbrigen operativen Beteili-
gungen und Zwischengewinnen/-verlusten), das um
periodenfremde, unregelmafig wiederkehrende und be-
triebsatypische Sachverhalte und um den Nettoertrag aus
Bewertungen fir Investment Properties bereinigt wurde.

Das Adjusted EBITDA Total ist die Summe aus Adjusted
EBITDA Rental, Adjusted EBITDA Value-add, Adjusted
EBITDA Recurring Sales und Adjusted EBITDA
Development.
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Die Segmentinformationen stellten sich fiir den Berichtszeit-
raum wie folgt dar:

Recurring Develop- Summe Konsolidie-
in Mio. € Rental Value-add Sales ment Segmente Sonstiges* rung* Konzern
01.01. - 31.12.2024
Segmenterlose (fortgefiihrte
Geschaftsbereiche) 832,8 36,6 29,1 253,5 1.152,0 724,4 3,1 1.879,5
davon externe Erlose 832,8 35,7 29,1 253,5 1.151,1 724,4 4,0 1.879,5
davon interne Erlse - 0,9 - - 0,9 - -0,9
Buchwert der verdufterten
Vermdégenswerte - - -27,0 - -27,0 -220,7 -
Wertveranderung aus dem
Abgang der zur Verduferung
gehaltenen Immobilien - - 1,9 - 1,9 2,5 -
Aufwendungen fir Instandhaltung -109,5 - - - -109,5 - -
Herstellkosten Development
to sell - - - -251,4 -251,4 - -
Operative Kosten -96,9 -15,9 -2,6 -6,8 -122,2 -48,5 -3,1
Betriebskosten - - - - -463,8 -
Adjusted EBITDA Total
(fortgefuihrte Geschaftsbereiche) 626,4 20,7 1,4 -4,7 643,8 -6,1 - 637,7
Sondereinfliisse -8,7
Effekte aus zur Verduferung
gehaltenen Immobilien 7.7
Ergebnis aus der Bewertung von
Investment Properties -639,9
Abschreibungen und
Wertminderungen (gemindert um
Wertaufholungen Vorjahre) -367,9
Ergebnis aus nach der
Equity-Methode bilanzierten
Finanzanlagen -57,4
Ertrage aus Ubrigen Beteiligungen -9,4
Zinsertrage 37,6
Zinsaufwendungen -173,9
Sonstiges Finanzergebnis 6,3
Ergebnis vor Steuern (EBT) -567,9
Ertragsteuern -49,8
Periodenergebnis aus
fortgefiihrten Geschéftsbereichen -617,7
Periodenergebnis aus aufgegebe-
nen Geschaftsbereichen 26,7
Periodenergebnis -591,0

*  Beiden Erlésen der Segmente Rental, Value-add, Recurring Sales und Development handelt es sich um die Erlése, die dem Vorstand als verantwortliche Unternehmensinstanz (Chief Operating
Decision Maker) regelmafbig berichtet werden und das nachhaltige Geschaft von Deutsche Wohnen abbilden. Die Erlose/Kosten in den Spalten ,Sonstiges” und ,Konsolidierung" sind nicht Be-
standteil der Segmentsteuerung des Vorstands.
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Recurring Develop- Summe Konsolidie-
in Mio. € Rental Value-add Sales ment Segmente Sonstiges* rung* Konzern
01.01. - 31.12.2023
Segmenterl6se (fortgefiihrte
Geschaftsbereiche) 811,4 29,0 12,8 158,0 1.011,2 496,1 -1,7 1.505,6
davon externe Erldse 811,4 26,7 12,8 158,0 1.008,9 496,1 0,6 1.505,6
davon interne Erlose - 2,3 - - 2,3 - -2,3 -
Buchwert der verdufserten
Vermogenswerte** - - -11,1 - -11,1 -23,8 -
Wertveranderung aus dem
Abgang der zur Verdufierung
gehaltenen Immobilien - - 0,8 - 0,8 0,3 -
Aufwendungen fur Instandhaltung -91,7 - - - 91,7 - -
Herstellkosten Development
to sell 0,0 - - -142,0 -142,0 - -
Operative Kosten -81,6 -18,4 -1,2 -31,2 -132,4 -63,9 1,8
Betriebskosten - - - - - -410,7 -
Adjusted EBITDA Total
(fortgefiihrte Geschaftsbereiche)** 638,1 10,6 1,3 -15,2 634,8 -2,0 0,1 632,9
Sondereinfliisse -17,0
Effekte aus zur Verauferung
gehaltenen Immobilien -0,3
Ergebnis aus der Bewertung von
Investment Properties -3.722,2
Abschreibungen und
Wertminderungen (gemindert um
Wertaufholungen Vorjahre) -132,6
Ergebnis aus nach der
Equity-Methode bilanzierten
Finanzanlagen -75,1
Ertrage aus tbrigen Beteiligungen -0,7
Zinsertrage 86,5
Zinsaufwendungen -185,7
Sonstiges Finanzergebnis -5,1
Ergebnis vor Steuern (EBT) -3.419,3
Ertragsteuern 991,7
Periodenergebnis aus
fortgefiihrten Geschaftsbereichen -2.427,6
Periodenergebnis aus aufgegebenen
Geschaftsbereichen -333,5
Periodenergebnis -2.761,1

*  Beiden Erlosen der Segmente Rental, Value-add, Recurring Sales und Development handelt es sich um die Erlése, die dem Vorstand als verantwortliche Unternehmensinstanz (Chief Operating
Decision Maker) regelmafig berichtet werden und das nachhaltige Geschaft von Deutsche Wohnen abbilden. Die Erlése/Kosten in den Spalten ,Sonstiges” und ,Konsolidierung” sind nicht Be-

standteil der Segmentsteuerung des Vorstands.
Inkl. Herstellkosten der verkauften Immobilienvorrate im Segment Recurring Sales.

*

b

Konzernabschluss — Konzernanhang
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Recurring
in Mio. € Rental Value-add Sales Development Sonstiges Summe

01.01. - 31.12.2024

Umsatzerlése aus Betriebskosten

(IFRS 15) - - - - 376,3 376,3
Umsatzerl6se aus der Verdufberung von

Immobilienvorraten - - - 248,3 - 248,3
Sonstige Umsatzerlése aus

Vertragen mit Kunden 1,3 29,1 - 0,7 50,8 81,9
Umsatzerlose aus Vertragen mit Kunden 1,3 29,1 - 249,0 427,1 706,5

davon zeitraumbezogen - - - - - -

davon zeitpunktbezogen 1,3 29,1 - 249,0 427,1 706,5
Umsatzerldse aus Mieteinnahmen
(IFRS 16) 832,8 - - 5.2 - 838,0
Umsatzerldse aus Vermietung von Kabelnetzen (IFRS 16) - 8,6 - - - 8,6
Umsatzerlése aus Betriebskosten
(IFRS 16)* - - - - 76,6 76,6
Andere Umsatzerlose 832,8 8,6 - 52 76,6 923,2
Umsatzerlose 834,1 37,7 - 254,2 503,7 1.629,7

01.01. - 31.12.2023

Umsatzerldse aus Betriebskosten

(IFRS 15) - - - - 309,6 309,6

Umsatzerldse aus der VerduBerung von

Immobilienvorraten - - 4,5 155,0 0,9 160,4

Sonstige Umsatzerlése aus

Vertragen mit Kunden 0,8 27,5 - - 61,1 89,4

Umsatzerlose aus Vertrdgen mit Kunden 0,8 27,5 4,5 155,0 371,6 559,4
davon zeitraumbezogen - - - 68,3 - 68,3
davon zeitpunktbezogen 0,8 27,5 4,5 86,7 371,6 429,2

Umsatzerlose aus Mieteinnahmen
(IFRS 16) 811,4 - - 3,0 - 814,4

Umsatzerlése aus Vermietung von Kabelnetzen (IFRS 16) - - - - - _

Umsatzerlése aus Betriebskosten

(IFRS 16)* - - - - 100,4 100,4
Andere Umsatzerlose 811,4 - - 3,0 100,4 914,8
Umsatzerlése 812,2 27,5 4,5 158,0 472,0 1.474,2

*

Beinhaltet Grundsteuern und Gebaudeversicherungen.

Die Aufwendungen fiir Instandhaltung beinhalten den fiir Die vorgenommenen Bereinigungen beinhalten perioden-
die Steuerung des Segments Rental erbrachten Material- fremde, unregelmafig wiederkehrende und betriebs-
aufwand. Die operativen Kosten beinhalten im Wesentlichen  atypische Sachverhalte. Diese Sondereinfliisse umfassen
Personalaufwendungen, Aufwendungen fiir bezogene Abfindungszahlungen, die Entwicklung neuer Geschafts-
Lieferungen und Leistungen, sachliche Verwaltungsaufwen-  felder und Geschaftsprozessentwicklung.

dungen sowie Materialaufwendungen. Gegenlaufig wirken

die aktivierten Eigenleistungen. Fiir die Darstellung der Die im Adjusted EBITDA Total (fortgefiihrte Geschéaftsberei-
operativen Entwicklung sowie fiir die Vergleichbarkeit mit che) eliminierten Sondereinfliisse lagen im Geschéfts-
Vorperioden ermitteln wir fiir die Segmente Rental, Value- jahr 2024 bei 8,7 Mio. € gegeniber 17,0 Mio. € im Vorjahr.

add, Recurring Sales und Development jeweils ein Adjusted
EBITDA. Die Summe dieser Kennzahlen ergibt das Adjusted
EBITDA Total (fortgefiihrte Geschéaftsbereiche) des Konzerns.
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21 Ergebnis je Aktie

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird mittels Division des auf die
Anteilseigner entfallenden Periodenergebnisses durch die gewichtete
durchschnittliche Anzahl der innerhalb der Berichtsperiode im Umlauf
befindlichen Stammaktien errechnet. Das verwésserte Ergebnis je Aktie
ergibt sich durch die Korrektur des Periodenergebnisses und der Anzahl der
ausstehenden Aktien aufgrund der Annahme, dass wandelbare Instrumente
umgewandelt, Optionen oder Optionsscheine ausgetibt oder Stammaktien
unter bestimmten Voraussetzungen ausgegeben werden. Dabei werden
potenzielle Stammaktien nur dann in die Berechnung einbezogen, wenn die
Umwandlung in Stammaktien das Ergebnis je Aktie schmalern wirde.

in Mio. € 2023 2024
Auf die Anteilseigner von

Deutsche Wohnen entfallendes

Periodenergebnis (in Mio. €) -2.697,6 -590,5
Gewichteter Durchschnitt der

Aktien (in Stiick) 396.934.985 396.934.985
Ergebnis je Aktie (verwéassert und

unverwdassert) in € -6,80 -1,49

Ohne Beriicksichtigung von 3.362.003 durch die Deutsche Wohnen gehaltenen eigenen
Aktien.

Zum Ende der Berichtsperiode waren keine verwassernden
Finanzinstrumente im Umlauf. Das unverwasserte Ergebnis
stimmt mit dem verwasserten Ergebnis tberein.

Konzernabschluss — Konzernanhang

22 Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung
vor, aus dem Bilanzgewinn des Geschaftsjahres 2024 der
Deutsche Wohnen SE in Hohe von 71.047.282,10 € einen
Betrag in Hohe von 0,04 € pro ausstehende Aktie, insgesamt
15.877.399,40 €, an die Aktionére als Dividende auszuschitten
sowie den verbleibenden Betrag in Hohe von 55.169.882,70 €
auf neue Rechnung vorzutragen.
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Abschnitt (D): Vermogen

23 Immaterielle Vermégenswerte

Konzessionen,

gewerbliche

Schutzrechte,

Lizenzen und Geschéfts- oder
in Mio. € dhnliche Rechte Kundenstamm Markenrechte Firmenwert Summe
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 1. Januar 2024 1,3 - - - 1,3
Zugénge 0,1 - - - 0,1
Abgange -0,3 - - - -0,3
Umbuchungen in aufgegebene Geschéftsbereiche - - - - -
Stand: 31. Dezember 2024 1,1 - - - 1,1
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 1. Januar 2024 0,8 - - - 0,8
Abschreibungen des Berichtsjahres 0,2 - - - 0,2
Abgénge -0,2 - - - -0,2
Umbuchungen - - - - -
Umbuchung in aufgegebene Geschaftsbereiche - - - - -
Stand: 31. Dezember 2024 0,8 - - - 0,8
Buchwerte
Stand: 31. Dezember 2024 0,3 - - - 0,3
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 1. Januar 2023 14,6 31,2 15,6 148,1 209,5
Zugange 0,2 - - - 0,2
Abgange -8,2 - - - -8,2
Umbuchungen in aufgegebene Geschéftsbereiche -5,3 -31,2 -15,6 -148,1 -200,2
Stand: 31. Dezember 2023 1,3 - - - 1,3
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 1. Januar 2023 13,0 23,6 - 8,1 44,7
Abschreibungen des Berichtsjahres fiir fortgefiihrte
Geschaftsbereiche 0,2 - - - 0,2
Abschreibungen des Berichtsjahres fiir aufgegebene
Geschaftsbereiche 0,3 1,8 - - 2,1
Abgénge -7,6 - - - -7,6
Umbuchungen -0,9 0,8 -0,1
Umbuchung in aufgegebene Geschaftsbereiche -4,2 -26,2 - -8,1 -38,5
Stand: 31. Dezember 2023 0,8 - - - 0,8
Buchwerte
Stand: 31. Dezember 2023 0,5 - - - 0,5
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Erworbene sonstige immaterielle Vermégenswerte werden zu fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten bilanziert. Selbst erstellte sonstige immaterielle
Vermogenswerte werden zu fortgefiihrten Herstellungskosten bilanziert,
sofern die Voraussetzungen fiir eine Aktivierung selbst erstellter imma-
terieller Vermogenswerte gemaf |AS 38 vorliegen. Die tbrigen sonstigen
immateriellen Vermégenswerte von Deutsche Wohnen weisen eine be-
stimmbare Nutzungsdauer auf und unterliegen einer planmaéfigen linearen
Abschreibung. Software und Lizenzen werden grundsatzlich auf Basis einer
Nutzungsdauer von drei Jahren abgeschrieben.

Sonstige immaterielle Vermogenswerte werden gemaf |AS 36 ,Wertmin-
derung von Vermdgenswerten” auf die Notwendigkeit einer Wertminderung
gepriift, sobald Anzeichen oder veranderte Umsténde auf einen Wert-
minderungsbedarf hindeuten. Eine Wertminderung wird erfasst, wenn der
erzielbare Betrag des Vermogenswerts den Buchwert unterschreitet. Ist der
erzielbare Betrag fur einen einzelnen Vermdgenswert nicht ermittelbar, so
wird die Wertminderungsprifung auf Basis der zahlungsmittelgenerieren-
den Einheit (ZGE) durchgefiihrt, der der Vermogenswert angehért. Wert-
minderungen werden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.

Ein Wertminderungsaufwand wird dann wieder aufgehoben, wenn sich seit
der Erfassung des letzten Wertminderungsaufwands eine Anderung in den
Schatzungen ergeben hat, die bei der Bestimmung des erzielbaren Betrags
des Vermogenswerts (bzw. der ZGE) herangezogen wurden. Der Buchwert
des Vermogenswerts (bzw. der ZGE) wird auf den neu geschatzten erziel-
baren Betrag erhoht. Der Buchwert ist dabei auf den Wert beschrénkt, der
bestimmt worden wére, wenn fir den Vermégenswert (bzw. die ZGE) in
Vorjahren kein Wertminderungsaufwand erfasst worden waére.

Kundenbeziehungen und dhnliche Werte

Die Kundenbeziehungen fiir die Aktivitaten des Pflegebe-
reichs mit bestimmten Nutzungsdauern zwischen finf und
sechs Jahren wurden den Vermégenswerten der aufgegebe-
nen Geschéftsbereiche zugeordnet.

Konzernabschluss — Konzernanhang

Geschdfts- oder Firmenwerte

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Ein Geschafts- oder Firmenwert ergibt sich im Rahmen eines Unterneh-
menszusammenschlusses nach IFRS 3 als Uberschuss der Gesamtgegen-
leistung fiir die Anteile an einem Unternehmen bzw. einer Unternehmens-
gruppe Uber das erworbene anteilige Nettovermogen.

Geschafts- oder Firmenwerte unterliegen keiner planméafigen Abschrei-
bung, sondern werden jahrlich auf Wertminderung tiberpriift. Eine Uber-
prifung wird auferdem vorgenommen, wenn Ereignisse oder Umstande
eintreten, die auf eine Wertminderung hindeuten.

Die Geschéftsbereiche stellen die niedrigste Ebene innerhalb des Unterneh-
mens dar, auf der der Goodwill fir interne Managementzwecke tiberwacht
wurde, und damit wurde der Impairment-Test auf Ebene der Geschéfts-
bereiche und damit in Ubereinstimmung mit IAS 36.80 fiir eine Gruppe

von ZGE durchgefiihrt. Bis zum 4. Quartal 2023 und bis zur Klassifizierung
als aufgegebener Geschéftsbereich bildete das ehemalige Segment Pflege
die Gruppe von ZGE, auf der der Goodwill fiir interne Managementzwecke
tberwacht wurde.

Wurde einer Gruppe von ZGE ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet
und liegt deren Buchwert Giber dem erzielbaren Betrag, so ist zundchst der
Geschafts- oder Firmenwert in Hohe des Differenzbetrags abzuschreiben.
Ein dartiber hinausgehender Wertminderungsbedarf wird grundsétzlich
buchwertproportional auf die anderen Vermégenswerte der Gruppen von
ZGE verteilt, wobei der jeweilige beizulegende Zeitwert abziiglich Veraufbe-
rungskosten, Nutzungswert bzw. Null nicht unterschritten werden darf.

Zum 31. Dezember 2024 bestand kein Geschafts- oder
Firmenwert bei Deutsche Wohnen. Der Geschafts- oder
Firmenwert des ehemaligen Segments Pflege wurde im
Vorjahr in die aufgegebenen Geschaftsbereiche umgeglie-
dert - [E33] Zur Veriuferung gehaltene Vermégenswerte und
Schulden.

Somit blieb die Durchfiihrung eines jéhrlichen anlassunab-
hangigen Werthaltigkeitstests im 4. Quartal 2024 aus.
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24 Sachanlagen

Andere An-
Technische lagen, Betriebs-
Selbst genutzte Anlagen und und Geschafts-
in Mio. € Immobilien Maschinen ausstattung Summe
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 1. Januar 2024 15,7 225,2 24,9 265,8
Zugange 1,0 13,6 4,1 18,7
Aktivierte Modernisierungskosten 0,2 - - 0,2
Abgénge - -16,3 -3,5 -19,8
Umbuchungen von Investment Properties 7.3 - - 7.3
Umbuchungen nach Investment Properties - - - -
Umbuchungen von geleisteten Anzahlungen - 6,6 - 6,6
Sonstige Umbuchungen - 4,3 2,1 6,4
Umbuchung in aufgegebene Geschaftsbereiche - - - -
Stand: 31. Dezember 2024 24,2 233,4 27,6 285,2
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 1. Januar 2024 2,0 94,0 18,3 114,3
Abschreibungen des Berichtsjahres 0,4 20,1 1,9 22,4
Wertminderungen 2,7 0,2 - 2,9
Wertaufholungen -0,2 - - -0,2
Abgénge - -8,1 2,1 -10,2
Umbuchungen nach Investment Properties - - - -
Sonstige Umbuchungen - 4,6 0,6 52
Umbuchung in aufgegebene Geschaftsbereiche - - - -
Stand: 31. Dezember 2024 4,9 110,8 18,7 134,4
Buchwerte
Stand: 31. Dezember 2024 19,3 122,6 8,9 150,8
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 1. Januar 2023 47,4 240,7 48,0 336,1
Zugénge 0,4 15,4 14,2 30,0
Aktivierte Modernisierungskosten 0,7 0,4 1,6 2,7
Abgéange -5,3 -27,0 -16,0 -48,3
Umbuchungen von Investment Properties - - - -
Umbuchungen nach Investment Properties -40,1 - - -40,1
Umbuchungen von geleisteten Anzahlungen - - - -
Sonstige Umbuchungen 14,4 7,9 12,8 35,1
Umbuchung in aufgegebene Geschaftsbereiche -1,8 -12,2 -35,7 -49,7
Stand: 31. Dezember 2023 15,7 225,2 24,9 265,8
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 1. Januar 2023 10,5 77,7 28,3 116,6
Abschreibungen des Berichtsjahres fir fortgefiihrte
Geschéftsbereiche - 20,2 1,0 21,2
Abschreibungen des Berichtsjahres fir aufgegebene
Geschéftsbereiche - 0,4 2,7 3,1
Wertminderungen 29 - - 29
Wertaufholungen - - - -
Abgénge -1,3 -4.8 -6,1 -12,2
Umbuchungen nach Investment Properties -8,6 - - -8,6
Sonstige Umbuchungen -1,0 6,1 7,0 12,1
Umbuchung in aufgegebene Geschaftsbereiche -0,6 -5,6 -14,6 -20,8
Stand: 31. Dezember 2023 2,0 94,0 18,3 114,3
Buchwerte
Stand: 31. Dezember 2023 13,7 131,2 6,6 151,5
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Gegensténde des Sachanlagevermdgens werden zu fortgefiihrten Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten und - soweit abnutzbar - gemindert um
planméfige lineare Abschreibungen bewertet. Zudem wird gemaft I1AS 36
Wertminderung von Vermogenswerten” die Notwendigkeit einer Wert-
minderung gepriift, sobald Anzeichen oder verdnderte Umstéande auf einen
Wertminderungsbedarf hindeuten.

Nachtragliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten werden aktiviert,
sofern es wahrscheinlich ist, dass Deutsche Wohnen ein mit der Sachanlage
verbundener, kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen zuflieen wird und die An-
schaffungs- oder Herstellungskosten verlasslich geschatzt werden kénnen.

Die selbst genutzten Immobilien werden Uber 50 Jahre, die Betriebs- und
Geschaftsausstattung Uber drei bis 13 Jahre und die technischen Anlagen
und Maschinen Uber flinf bis 20 Jahre abgeschrieben.

Konzernabschluss — Konzernanhang

25 Investment Properties

in Mio. €
Stand: 1. Januar 2024 23.021,5
Zugénge 163,0
Aktivierte Modernisierungskosten 138,0
Umbuchungen nach Sachanlagen -7,2
Umbuchungen von Sachanlagen -
Umbuchungen von geleisteten Anzahlungen 197,8
Umbuchungen von Immobilienvorraten 11,4
Umbuchungen in zur Verdufierung
gehaltene Vermogenswerte -345,6
Umbuchungen in aufgegebene Geschéftsbereiche -
Abgénge -16,8
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties -639,9
Wertminderungen auf zu Anschaffungs-
und Herstellungskosten bewerteten Investment Properties -2,0
Wertaufholungen auf zu Anschaffungs-
und Herstellungskosten bewertete Investment Properties 7.4
Wertveranderung der zur Verauferung
gehaltenen Immobilien 12,1
Stand: 31. Dezember 2024 22.539,7
Stand: 1. Januar 2023 27.301,9
Zugénge 85,2
Aktivierte Modernisierungskosten 199,4
Umbuchungen nach Sachanlagen -
Umbuchungen von Sachanlagen 31,5
Umbuchungen von geleisteten Anzahlungen -
Umbuchungen von Immobilienvorrate 96,2
Umbuchungen in zur Verdufierung
gehaltene Vermogenswerte -85,9
Umbuchungen in aufgegebene Geschéftsbereiche -619,4
Abgénge -19,6
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties -3.915,5
Wertminderungen auf zu Anschaffungs-
und Herstellungskosten bewerteten Investment Properties -52,3
Wertaufholungen auf zu Anschaffungs-
und Herstellungskosten bewertete Investment Properties -
Wertveranderung der zur Verauferung
gehaltenen Immobilien -
Stand: 31. Dezember 2023 23.021,5
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Wenn Deutsche Wohnen Immobilien erwirbt - sei es durch einen Unter-
nehmenszusammenschluss oder in einer separaten Transaktion -, werden
diese unter Berlicksichtigung der beabsichtigten Nutzung entweder als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien (Investment Properties) oder als
selbst genutzte Immobilien klassifiziert.

Investment Properties sind Immobilien, die zur Erzielung von Mietein-
nahmen oder zum Zwecke der Wertsteigerung gehalten und nicht selbst
genutzt oder zum Verkauf im Rahmen der gewohnlichen Geschéftstatig-
keit gehalten werden. Zu den Investment Properties zahlen unbebaute
Grundstticke, Grundstiicke und grundstticksgleiche Rechte mit Bauten und
Grundstticke mit Erbbaurechten Dritter. Ebenfalls als Investment Properties
klassifiziert werden Nutzungsrechte aus angemieteten, bebauten und unbe-
bauten Grundstticken (Erbbaurechte) sowie aus angemieteten Wohn- und
Gewerbeimmobilien (Zwischenvermietung) im Sinne des IFRS 16, die der
Definition von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien entsprechen.

Investment Properties werden bei Zugang mit ihren Anschaffungs- oder
Herstellungskosten bewertet. Transaktionskosten, wie z.B. Honorare und
Gebluhren fur Rechtsberatung oder Grunderwerbsteuern, werden bei der
erstmaligen Bewertung miteinbezogen. Werden Immobilien im Rahmen
eines Unternehmenszusammenschlusses erworben und handelt es sich
dabei um einen Geschéftsbetrieb, erfolgt die Bilanzierung entsprechend
den Regelungen des IFRS 3. Transaktionskosten werden dabei als Aufwand
erfasst.

Nach dem erstmaligen Ansatz werden Investment Properties zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen werden erfolgswirksam in

der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Sofern wéhrend der Phase der
Grundstticks- oder Projektentwicklung (Development) aufgrund der fehlen-
den Marktgéngigkeit sowie fehlender vergleichbarer Transaktionen eine Be-
wertung zum beizulegenden Zeitwert nicht verlasslich vorgenommen werden
kann, erfolgt der Ansatz zu Anschaffungskosten. Das Anschaffungskosten-
modell wird dann fortgefiihrt, bis eine verlassliche Bewertung vorgenommen
werden kann, maximal jedoch bis zur Fertigstellung der Immobilie.

Investment Properties werden in die Sachanlagen umgegliedert, wenn eine
Nutzungsanderung vorliegt, die durch den Beginn der Selbstnutzung der
Immobilie belegt wird. Die Anschaffungs- und Herstellungskosten fiir die
Folgebewertung entsprechen dabei dem beizulegenden Zeitwert zum Zeit-
punkt der Umklassifizierung.

In den Werten zum 31. Dezember 2024 sind 242,6 Mio. €
(3112.2023: 155,5 Mio. €) Anlagen im Bau und Bauvorberei-
tungskosten enthalten, die zu Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten bewertet werden, da sich ihr Fair Value nicht
fortwahrend verladsslich ermitteln l&sst. In der Berichts-
periode erfolgten Zugange in Hohe von 48,4 Mio. € (2023:
49,9 Mio. €), Abgange in Hohe von 3,4 Mio. € (2023:

1,9 Mio. €) und Umbuchungen in Héhe von 36,7 Mio. €
(2023: -144,8 Mio. €). Ebenfalls erfolgten Wertberichtigun-
gen dieser Projektentwicklungen in Héhe von 2,0 Mio. €
(2023: 66,2 Mio. €) und Wertaufholungen in Héhe von

7,4 Mio. € (2023: 0,0 Mio. €). Die Wertminderungen wurden
innerhalb der Linie Abschreibungen und Wertminderungen
ausgewiesen und die Wertaufholungen innerhalb der Linie
Sonstige betriebliche Ertrdge. Im Vorjahr erfolgten vor Um-
widmung Fair-Value-Anpassungen in Héhe von -40,3 Mio. €.

Die Summe der Investment Properties zum 31. Dezem-

ber 2024 umfasst Nutzungsrechte aus bilanzierten Erbbau-
rechts- und Zwischenvermietverhéltnissen in Héhe von
59,7 Mio. € (2023: 71,2 Mio. €). Wir verweisen hierflir auch
auf das Kapitel = [E39] Leasingverhiltnisse.
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Zum 31. Dezember 2024 entfallen die Nutzungsrechte mit
59,7 Mio. € vollstandig auf Nutzungsrechte aus Erbbaurech-
ten (2023: 71,2 Mio. €).

Bezliglich der durch Grundpfandrechte zugunsten verschie-
dener Kreditgeber belasteten Investment Properties siehe

—> [E37] Originare finanzielle Verbindlichkeiten.

Direkt zuzurechnende betriebliche Aufwendungen

Die Mieteinnahmen aus den Investment Properties beliefen
sich im Geschaftsjahr auf 838,0 Mio. € (2023: 814,4 Mio. €).
Die direkt mit diesen Immobilien im Zusammenhang
stehenden betrieblichen Aufwendungen betrugen im Ge-
schaftsjahr 110,6 Mio. € (2023: 80,9 Mio. €). Darin enthalten
sind Aufwendungen fir die Instandhaltung, nicht umlage-
fahige Betriebskosten, Personalaufwand aus der Objekt-
betreuer- und Handwerkerorganisation sowie aktivierte
Eigenleistungen.

Langfristige Mietvertrdge

Deutsche Wohnen hat als Leasinggeber langfristige Mietver-
trage fur Gewerbeimmobilien abgeschlossen. Dabei handelt
es sich um nicht kiindbare Leasingverhaltnisse, deren
zukinftige Erlose aufgrund von Mindestleasingzahlungen
wie folgt fallig sind:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Summe der

Mindestleasingzahlungen 92,2 77,7
Falligkeit innerhalb eines Jahres 27,0 25,0
Falligkeit innerhalb des zweiten

Jahres 22,6 17,6
Falligkeit innerhalb des dritten

Jahres 15,1 13,7
Falligkeit innerhalb des vierten

Jahres 11,7 11,0
Félligkeit innerhalb des finften

Jahres 9,5 7,3
Falligkeit nach dem funften Jahr 6,3 3,1
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Verkehrswerte (Fair Values)

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bestimmung der Verkehrswerte (Fair Values) des Immobilienportfolios
erfolgte in Anlehnung an die Definition des Market Value des International
Valuation Standard Committee. Zu- oder Abschlage, die bei einer Vermark-
tung von Portfolios zu beobachten sind, fanden ebenso wenig Berticksichti-
gung wie zeitliche Restriktionen bei einer Einzelvermarktung von Objekten.
Die Verkehrswertermittlung von Deutsche Wohnen folgt den Vorschriften
des IAS 40 in Verbindung mit IFRS 13.

Deutsche Wohnen bewertet sein Portfolio grundsatzlich anhand des
Discounted-Cashflow-Verfahrens (DCF). Im Rahmen des DCF-Verfahrens
werden die erwarteten kiinftigen Zahlungszufliisse und Zahlungsabfliisse
einer Immobilie Uber einen Detailzeitraum von zehn Jahren prognostiziert
und dann auf den Bewertungsstichtag als Barwert diskontiert.

Die Zahlungszuflisse im DCF-Modell setzen sich im Wesentlichen aus
erwarteten Mieteinnahmen (aktuell erzielte Nettokaltmiete, Marktmieten
sowie Marktmietenentwicklung) unter Berticksichtigung von Erlésschméle-
rungen aus Leerstand zusammen. Die erwarteten Mieteinnahmen sind fir
jeden Standort aus den aktuellen Mietspiegeln und Mietpreisspiegeln (u. a.
Value AG, IVD) sowie aus Studien zur raumlichen Prosperitat (Bundesins-
titut fir Bau-, Stadt- und Raumforschung, Prognos, Value AG, Statistisches
Bundesamt u.a.) abgeleitet.

Auf der Seite der Zahlungsabflisse sind Instandhaltungsaufwendungen und
Verwaltungskosten zu nennen. Diese werden in Anlehnung an die Il. Be-
rechnungsverordnung berticksichtigt. Die Il. Berechnungsverordnung (BV)
ist eine deutsche Rechtsverordnung, in der die Wirtschaftlichkeitsberech-
nung von Wohnraum geregelt ist. Weitere Zahlungsabflisse sind beispiels-
weise Erbbauzinsen, nicht umlegbare Betriebskosten sowie Mietausfall. Alle
Zahlungsabfliisse werden im Betrachtungszeitraum inflationiert. Im Bestand
durchgefiihrte Modernisierungsmafinahmen werden mit Anpassungen der
laufenden Instandhaltungsaufwendungen und durch angepasste Markt-
mietenansatze bericksichtigt.

Auf dieser Grundlage werden die prognostizierten Cashflows auf einer jéhr-
lichen Basis berechnet und dann zum Bewertungsstichtag als Barwert dis-
kontiert. Dartiber hinaus wird der Endwert der Immobilie (Terminal Value)
am Ende des zehnjahrigen Betrachtungszeitraums tiber den zu erwartenden
stabilisierten Jahresreinertrag (Net Operating Income) ermittelt und wiede-
rum auf den Bewertungsstichtag als Barwert diskontiert. Der angewandte
Diskontierungszinssatz reflektiert die Marktsituation, die Lage, den Objekt-
typ, besondere Objektmerkmale (beispielsweise Erbbau, Preisbindung), die
Renditeerwartungen eines potenziellen Investors und das Risiko der prog-
nostizierten kiinftigen Cashflows der Immobilie. Der so ermittelte Barwert
wird durch Abzug markttiblicher Transaktionskosten wie Grunderwerb-
steuer, Makler- und Notarkosten auf den Marktwert tbergeleitet.

Die im Bestand befindlichen Gewerbeobjekte stellen tiberwiegend Klein-
gewerbe zur lokalen Versorgung im Wohnumfeld dar. Gegenliber dem
Wohnportfolio werden u.a. abweichende Kostenansatze und marktspezi-
fisch angepasste Diskontierungszinssatze angesetzt. Die Bewertung erfolgt
grundsatzlich auf Basis homogener Bewertungseinheiten. Diese erfiillen die
Kriterien an wirtschaftlich zusammenhangende und vergleichbare Grund-
stlicke und Gebaude. Dazu gehoren:

> raumliche Lage (Identitat der Mikrolage und raumliche N&he),

> vergleichbare Nutzungsarten, Gebaudeklasse, Baujahresklasse und
Objektzustand,

> gleiche Objekteigenschaften wie Preisbindung, Erbbaurecht und Voll- bzw.
Teileigentum.

Im Portfolio von Deutsche Wohnen befinden sich auch Projektentwicklun-
gen, Flachen mit Baupotenzialen im Bestand und Grundstticke mit vergebe-
nen Erbbaurechten sowie Pflegeeinrichtungen. Projektentwicklungen fir die
anschlieftende Bewirtschaftung im eigenen Bestand werden bis zur Baufer-
tigstellung - vorbehaltlich der Wertliberprifung bei Triggering Events - mit
der Kostenmethode bewertet. Nach Baufertigstellung erfolgt die Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert mit dem oben beschriebenen DCF-Verfahren.
Vergebene Erbbaurechte werden, wie auch das Immobilienportfolio, in
einem DCF-Verfahren bewertet. Eingangsgréfien sind hier Dauer und Héhe
der Erbbauzinsen und der Bodenwert der Grundstiicke. Die Nutzungsrechte
aus Erbbaurechtsvertragen werden zum Marktwert bilanziert. Der Markt-
wert der Erbbaurechtsvertrage entspricht dem Barwert der marktiiblichen
Erbbauzinszahlungen bis zum Laufzeitende des Erbbaurechts. Diese werden
von dem aktuellen Bodenwert abgeleitet. Zur Ermittlung des Barwerts werden

Konzernabschluss — Konzernanhang

die Erbbauzinszahlungen mit einem immobilienspezifischen Zinssatz
abgeleitet. Die Verkehrswerte (Fair Values) des Immobilienbestands von
Deutsche Wohnen werden durch die interne Bewertungsabteilung anhand
der beschriebenen Methodik ermittelt.

Das Immobilienportfolio von Deutsche Wohnen wurde
zusatzlich zur internen Bewertung auch durch den unabhan-
gigen Gutachter CBRE GmbH bewertet. Der aus dem exter-
nen Gutachten resultierende Marktwert lag auf dem Niveau
des internen Bewertungsergebnisses.

Fur die Pflegeimmobilien wurde der beizulegende Zeitwert
durch den unabhangigen Sachverstandigen W&P Immobi-
lienberatung GmbH mittels DCF-Verfahren ermittelt.

Die vertraglich fixierte Vergiitung fiir die Bewertungs-
gutachten ist unabhangig vom Bewertungsergebnis.

Der Immobilienbestand von Deutsche Wohnen findet sich in
den Bilanzpositionen Investment Properties, Sachanlagen
(selbst genutzte Immobilien), Immobilienvorrate, Vertrags-
vermogenswerte und zur Verduferung gehaltene Vermo-
genswerte. Der Verkehrswert des Portfolios mit Wohnge-
bauden, Gewerbeobjekten, Garagen und Stellplatzen,
Projektentwicklungen sowie unbebauten Grundstiicken,
vergebenen Erbbaurechten und Pflegeeinrichtungen belief
sich zum 31. Dezember 2024 auf 23.971,9 Mio. € (31.12.2023:
24.461,1 Mio. €). Dies entspricht fiir das Immobilienportfolio*
einer Nettoanfangsrendite in Héhe von 2,6 % (31.12.2023:

2,5 %), einem Ist-Mieten-Multiplikator von 26,2 (31.12.2023:
27,8) und einem Marktwert pro m? in Héhe von 2.539 €
(31.12.2023: 2.584 €). Der Ansatz der Inflationsrate im Bewer-
tungsverfahren betragt 2,0 % (31.12.2023: 2,0%). Das Ergebnis
aus der Bewertung der Investment Properties belief sich im
Geschéftsjahr 2024 auf -639,9 Mio. € (2023: -3.722,2 Mio. €).
Die Nettokaltmieten sowie weitere mafbgebliche und bewer-
tungsrelevante Bestandskennzahlen unseres Portfolios
weisen wir im Kapitel Portfoliostruktur des Lageberichts
aufgegliedert je Regionalmarkt aus.
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Die wesentlichen Bewertungsparameter der Investment
Properties (Level 3) im Wohnimmobilienportfolio stellen
sich zum 31. Dezember 2024 nach regionalen Markten wie
folgt dar:

Bewertungsergebnisse*

davon davon
Investment  ibrige Vermdégensar-
Verkehrswert Properties ten
Regionalmarkt Gesamt (in Mio. €) (in Mio. €) (in Mio. €)
31.12.2024
Berlin 16.711,8 16.675,7 36,1
Rhein-Main-Gebiet 1.601,1 1.497,1 104,0
Dresden 1.057,9 1.018,1 39,8
Leipzig 862,1 861,7 0,3
Rheinland 663,0 663,0 0,1
Hannover 631,7 631,6 0,1
Mdinchen 199,8 199,7 0,1
Sonstige strategische Standorte 257,9 257,5 0,4
Gesamt strategische Standorte 21.985,4 21.804,4 180,9
Non-Strategic Standorte** 390,4 367,4 23,0
Gesamt 22.375,7 22.171,8 203,9

*

Verkehrswert der bebauten Grundstiicke exkl. Development, Pflege und Betreutes Wohnen (aufgegebene Geschaftsbereiche), unbebaute Grundstiicke, vergebene Erbbaurechte und Sonstiges,

davon 348,4 Mio. € in den Investment Properties. In der Bilanzposition Investment Properties ist dartiber hinaus der Barwert i.Z.m. Auszahlungen fir Nutzungsrechte i.H.v. 19,5 Mio. € enthalten.

** Verkehrswerte inklusive Pflege und Betreutes Wohnen i.H. v. 287,2 Mio. €.

Bewertungsergebnisse

*

davon davon
Investment  Ubrige Vermdogensar-
Verkehrswert Properties ten
Regionalmarkt Gesamt (in Mio. €) (in Mio. €) (in Mio. €)
31.12.2023
Berlin 17.036,3 16.992,4 43,9
Rhein-Main-Gebiet 1.702,2 1.694,4 7,9
Dresden 990,7 989,6 1,1
Leipzig 793,8 781,5 12,2
Rheinland 666,0 665,9 0,1
Hannover 669,6 653,6 15,9
Miinchen 230,3 230,2 0,1
Sonstige strategische Standorte 264,4 264,1 0,3
Gesamt strategische Standorte 22.353,2 22.271,6 81,6
Non-Strategic Standorte 142,0 136,2 58
Gesamt** 22.495,2 22.407,8 87,4

*

Investment Properties.
** Die Pflegeeinrichtungen sind nicht Bestandteil dieser Ubersicht.

Verkehrswert der bebauten Grundstiicke exkl. Development, Pflege und Betreutes Wohnen, unbebaute Grundstiicke, vergebene Erbbaurechte und Sonstiges, davon 1.213,2 Mio. € in den
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Bewertungsparameter Investment Properties (Level 3)

Verwaltungskosten Instandhaltungs- Marktmiete Markt- Stabilisierte Diskontierungs-  Kapitalisierungs-
Wohnen (in € pro kosten Wohnen Wohnen mietsteigerung Leerstandsquote zinssatz zinssatz
Mieteinheit/Jahr) (in €/m? pro Jahr)  (in €/m? pro Monat) Wohnen Wohnen Gesamt Gesamt

321 17,49 9,25 2,3% 0,5% 51% 3,0%
341 18,40 11,10 2,2% 1,8% 55% 3,5%
319 17,40 7,78 2,0% 1,6% 51% 3,3%
333 17,50 7,68 2,0% 2,4% 4,9% 32%
338 18,97 10,41 2,1% 1,7% 52% 3,4%
325 17,48 8,12 2,0% 1,9% 5,6% 4,0%
315 18,69 13,36 2,3% 0,6% 5,7% 3,5%
305 17,26 6,40 1,6% 5,0% 50% 39%
323 17,58 9,15 2,2% 0,9% 51% 3,1%
341 18,03 7,34 1,7% 3,3% 7,3% 57%
323 17,59 9,14 2,2% 1,0% 51% 3,1%
Bewertungsparameter Investment Properties (Level 3)

Verwaltungskosten Instandhaltungs- Marktmiete Markt- Stabilisierte Diskontierungs-  Kapitalisierungs-
Wohnen (in € pro kosten Wohnen Wohnen mietsteigerung Leerstandsquote zinssatz zinssatz
Mieteinheit/Jahr) (in €/m? pro Jahr)  (in €/m? pro Monat) Wohnen Wohnen Gesamt Gesamt

306 16,90 8,70 2,3% 0,9% 4,9% 2,8%
326 17,93 10,48 2,2% 1,5% 53% 3,4%
305 17,30 7,68 2,0% 2,1% 50% 3,3%
319 17,46 7,32 2,0% 3,0% 4,7% 3,1%
323 18,45 10,14 2,1% 1,9% 52% 3,3%
310 16,84 7,87 2,0% 2,5% 55% 3,9%
301 18,65 12,70 2,2% 0,7% 5,6% 3,5%
292 16,84 6,28 1,7% 5,1% 4,9% 3,7%
308 17,07 8,68 2,2% 1,3% 4,9% 29%
328 17,00 7,02 1,8% 2,6% 6,9% 55%
308 17,07 8,66 2,2% 1,3% 5,0% 2,9%
Konzernabschluss — Konzernanhang 13



Sensitivitdtsanalysen

Die Analysen der Sensitivitaten des Immobilienbestands von
Deutsche Wohnen zeigen den Einfluss der von Marktent-
wicklungen abhangigen Werttreiber. Insbesondere sind das
die Marktmieten und Marktmietenentwicklung, die Héhe
der angesetzten Verwaltungs- und Instandhaltungskosten,
die Kostensteigerung, die Leerstandsquote sowie die Zins-
satze. Die Auswirkung maoglicher Schwankungen dieser
Parameter ist im Folgenden jeweils isoliert voneinander nach
regionalen Markten abgebildet.

Wechselwirkungen der Parameter sind moglich, aufgrund
der Komplexitat der Zusammenhange aber nicht quantifi-
zierbar. Zusammenhange kénnen beispielsweise zwischen
den Parametern Leerstand und Marktmiete entstehen. Trifft
eine steigende Wohnungsnachfrage auf ein sich nicht
adaquat entwickelndes Angebot, kénnen sowohl reduzierte
Leerstande als auch gleichzeitig steigende Marktmieten
beobachtet werden. Wird die steigende Nachfrage allerdings
durch eine hohe Leerstandsreserve am Standort kompen-
siert, kommt es nicht zwingend zu Anderungen des Markt-

mietniveaus.

Wertdnderung in % bei gednderten Parametern

Verwaltungskosten

Instandhaltungskosten

Wohnen Wohnen Kostensteigerung/Inflation
Regionalmarkt -10%/10% -10%/10% -0,5%/+0,5 %-Punkte
31.12.2024
Berlin 0,6/-0,6 1,9/-1,9 4,7/-4,8
Rhein-Main-Gebiet 0,5/-0,5 1,5/-1,6 3,2/-3,3
Dresden 0,7/-0,7 2,3/-2,3 51/-51
Leipzig 0,8/-0,8 2,5/-2,5 57/-57
Rheinland 0,6/-0,6 1,8/-1,8 3,7/-3,9
Hannover 0,8/-0,8 2,4/-2,4 4,8/-4,9
Miinchen 0,4/-0,4 1,3/-13 2,7/-2,8
Sonstige strategische Standorte 1,3/-1,3 4,1/-4,2 8,0/-7,9
Gesamt strategische Standorte 0,6/-0,6 1,9/-1,9 4,6/-4,7
Non-Strategic Standorte 0,5/-0,5 1,6/-1,6 2,5/-2,6
Gesamt* 0,6/-0,6 1,9/-1,9 4,6/-4,7

*

Die Pflegeeinrichtungen sind nicht Bestandteil dieser Ubersicht.

Wertanderung in % bei gednderten Parametern

Verwaltungskosten

Instandhaltungskosten

Wohnen Wohnen Kostensteigerung/Inflation
Regionalmarkt -10%/10% -10%/10% -0,5%/+0,5 %-Punkte
31.12.2023
Berlin 0,6/-0,6 1,9/-1,9 51/-52
Rhein-Main-Gebiet 0,5/-0,5 1,6/-1,6 3,3/-3,5
Dresden 0,7/-0,7 2,3/-2,3 50/-51
Leipzig 0,8/-0,8 2,7/-2,7 6,3/-6,3
Rheinland 0,6/-0,6 1,8/-1,8 3,8/-3,9
Hannover 0,8/-0,8 2,4/-2,4 4,6/-4,7
Miinchen 0,4/-0,4 1,2/-1,2 2,6/-2,7
Sonstige strategische Standorte 1,3/-1,3 4,0/-4,1 8,2/-8,0
Gesamt strategische Standorte 0,6/-0,6 1,9/-1,9 5,0/-5,1
Non-Strategic Standorte 0,7/-0,7 2,3/-2,3 3,3/-3,4
Gesamt* 0,6/-0,6 1,9/-2,0 5,0/-5,1

*  Die Pflegeeinrichtungen sind nicht Bestandteil dieser Ubersicht.
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Eine geanderte Wohnungsnachfrage kann dartiber hinaus
auch Einfluss auf das Risiko der erwarteten Zahlungsstréme
nehmen, welche sich dann in angepassten Ansatzen der
Diskontierungs- und Kapitalisierungszinsen zeigt. Allerdings
missen sich die Effekte nicht zwangslaufig begiinstigen,
wenn die gednderte Nachfrage nach Wohnimmobilien
beispielsweise durch gesamtwirtschaftliche Entwicklungen
tberlagert wird. Des Weiteren kénnen sich neben der
Nachfrage auch andere Faktoren auf die genannten Parame-
ter auswirken. Als Beispiel seien hier Anderungen im Woh-

nungsbestand, des Verkaufer- und Kauferverhaltens, politi-
sche Entscheidungen oder Entwicklungen auf dem
Kapitalmarkt aufgefiihrt.

Nachfolgend werden die prozentualen Wertauswirkungen
bei einer Anderung der Bewertungsparameter aufgezeigt.
Die absolute Wertauswirkung ergibt sich durch Multiplika-
tion der prozentualen Auswirkung mit dem Verkehrswert der
Investment Properties.

Wertdnderung in % bei gednderten Parametern

Markt- Diskontierungs- und

Marktmiete mietsteigerung Stabilisierte Leerstandsquote Kapitalisierungszins
Wohnen Wohnen Wohnen Gesamt
-2%/+2% -0,2%/+0,2 %-Punkte -1%/+1 %-Punkte -0,25%/+0,25 %-Punkte
-2,4/2,3 -8,1/9,5 0,7/-1,8 9,5/-8,0
-2,3/2,3 -6,6/7,6 1,2/-1,6 8,0/-6,9
2,4/2.4 -7.2/83 1,8/-18 8,4/-7,3
-2,5/2,4 -7,5/8,8 1,9/-1,9 8,7/-7,5
-2,5/2,4 -7,1/8,1 1,6/-1,7 8,3/-7,2
-2,6/2,5 -6,9/7,9 2,0/-2,0 7,5/-6,6
-2,3/2,3 -6,7/7,7 0,7/-1,5 8,3/-7,1
-3,1/3,0 -7,9/9,0 2,6/-2,7 7,2/-6,4
-2,4/2,3 -7,8/9,1 0,9/-1,8 9,1/-7,8
-1,4/1,3 -2,9/3,2 1,1/-1,1 5,0/-4,5
-2,4/2,3 -7,8/9,1 0,9/-1,8 9,1/-7,8

Wertdnderung in % bei gednderten Parametern

Markt- Diskontierungs- und

Marktmiete mietsteigerung Stabilisierte Leerstandsquote Kapitalisierungszins
Wohnen Wohnen Wohnen Gesamt
-2%/+42% -0,2%/+0,2 %-Punkte -1%/+1 %-Punkte -0,25%/+0,25 %-Punkte
-2,4/2,4 -8,6/10,3 1,5/-1,7 10,3/-8,6
-2,4/2,3 -7,0/8,0 1,2/-1,6 8,4/-7,2
-2,4/2,3 -7.2/8,3 1,7/-1,8 8,6/-7,4
-2,5/2,5 -8,0/9,4 2,0/-1,9 9,2/-7,8
-2,4/2,4 -7.2/8,2 1,6/-1,6 8,5/-7,3
-2,5/2,5 -6,7/7,6 1,9/-19 7,4/-6,4
-2,1/2,0 -6,3/7,3 0,7/-1,3 8,7/-74
-3,1/31 -8,1/9,4 2,6/-2,6 7,6/-6,7
-2,4/2,4 -8,3/9,8 1,5/-1,7 9,8/-8,2
-1,9/1,9 -4,0/4,5 1,6/-16 51/-4,6
-2,4/2,4 -8,3/9,8 1,5/-1,7 9,8/-8,2
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26 Finanzielle Vermogenswerte

31.12.2023 31.12.2024
in Mio. € langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
Sonstige Ausleihungen an assoziierte Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen 154,4 682,9 0,1 521,9
Ubrige Beteiligungen 33,8 - 36,0 -
Derivate 39,4 0,9 24,1 1,0
Forderungen aus Finanzierungsleasing 13,4 2,3 19,9 3,6
Sonstige Ausleihungen 0,6 - 0,6 -
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 320,0 - - -
561,6 686,1 80,7 526,5

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Finanzielle Vermdgenswerte werden zu dem Zeitpunkt in der Bilanz an-
gesetzt, zu dem Deutsche Wohnen Vertragspartei des Finanzinstruments
wird. Eine Ausbuchung erfolgt, wenn die vertraglichen Rechte auf die Cash-
flows aus einem finanziellen Vermoégenswert auslaufen oder der finanzielle
Vermogenswert Uibertragen wird und Deutsche Wohnen weder eine Ver-
fugungsmacht noch wesentliche mit dem Eigentum verbundene Risiken und
Chancen zuriickbehélt.

Bei der Klassifizierung finanzieller Vermdgenswerte werden entsprechend
IFRS 9 sowohl das Geschaftsmodell, in dessen Rahmen finanzielle Vermo-
genswerte gehalten werden, als auch die Eigenschaften der Cashflows der
betreffenden Vermdégenswerte berlcksichtigt. Diese Kriterien entscheiden
dariber, ob eine Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Be-
rticksichtigung der Effektivzinsmethode oder zum beizulegenden Zeitwert
erfolgt.

Bezliglich des Geschéaftsmodellkriteriums sind alle Finanzinvestitionen bei
Deutsche Wohnen dem Modell ,Halten"” gemaf IFRS 9.4.1.2(a) zuzuordnen.
Bei Einstufung von Finanzinvestitionen als Eigenkapitalinstrumente hat
Deutsche Wohnen fur einzelne Instrumente das unwiderrufliche Wahlrecht
ausgelibt, spatere Anderungen des beizulegenden Zeitwerts erfolgsneutral
im sonstigen Ergebnis zu erfassen. Gewinne und Verluste, die im sonstigen
Ergebnis erfasst wurden, werden auch beim Abgang nicht aus dem Eigenka-
pital in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert. Weitere gehaltene
Eigenkapitalinstrumente werden ergebniswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet.

Die Buchwerte der finanziellen Vermégenswerte entspre-
chen zum Stichtag dem maximalen Ausfallrisiko.

Die Ausleihungen an assoziierte Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen betreffen ausschlieftlich Darlehens-
forderungen mit einem Nominal zum Jahresende von

836,1 Mio. € (31.12.2023: 834,4 Mio. €), die nach Beriicksichti-
gung des Expected Credit Loss gegenliber der QUARTER-
BACK Immobilien-Gruppe in Hohe von 476,8 Mio. €
(31.12.2023: 814,3 Mio. €) ausgewiesen wurden. Von diesen
Darlehen sind 476,8 Mio. € (31.12.2023: 664,8 Mio. €) als
kurzfristig und keine (3112.2023: 149,5 Mio. €) als langfristig
klassifiziert. Die Darlehen wurden zu marktiblichen Kondi-
tionen gewahrt.
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Im laufenden Geschaftsjahr sind Ausleihungen in Héhe von
55,0 Mio. € (31.12.2023: 534,3 Mio. €) neu vergeben worden.
Gegenlaufig wirkt die Riickzahlung von Ausleihungen in
Héhe von 9o,1 Mio. € (31.12.2023 : 534,3 Mio. €).

Im Berichtsjahr wurden durch Deutsche Wohnen Kaufver-
trage sowohl zum Erwerb von Baugrundstiicken als auch
zum selektiven Erwerb von Bewirtschaftungseinheiten mit
der QUARTERBACK Immobilien AG geschlossen. Im Zuge
der Transaktionen werden Darlehensforderungen bei Vollzug
der Transaktion im Geschéaftsjahr 2025 als Kaufpreisbe-
standteil verrechnet. Die nach dem Vollzug der Transaktio-
nen ausstehenden Forderungen bedurften einer neuen
Einschatzung. Dies fiihrte zu einer Erhohung des Expected
Credit Loss in Hohe von 276,7 Mio. € (2023: - Mio. €).
Insgesamt belduft sich die Wertminderung unter Berlick-
sichtigung des Expected Credit Loss der Vorjahre auf
296,8 Mio. €.

Deutsche Wohnen geht des Weiteren davon aus, dass die
Forderungsbestande gegen die QUARTERBACK-Objekt-
gesellschaften nicht vollstandig werthaltig sind, und hat
innerhalb des Geschéftsjahres 2024 eine entsprechende
Wertberichtigung in Héhe von 43,2 Mio. € (2023: - Mio. €)
vorgenommen. Daneben wurden die Nominalbetrage der
Darlehen zum Jahresende aufgrund der Kapitalisierung von
Zinsansprtichen um 15,8 Mio. € (3112.2023: 21,4 Mio. €)
erhoht.

Im Rahmen der Einschatzung der Werthaltigkeit des
Darlehens an die QUARTERBACK New Energy Holding
GmbH mit einem Nominal zum Jahresende von 90,0 Mio. €
(31.12.2023: - Mio. €) wurde ein Expected Credit Loss in Hohe
von 45,0 Mio. € (2023: - Mio. €) erfasst.

Darliber hinaus wurden Ausleihungen an lbrige Beteili-

gungen in Hohe von 10,3 Mio. € (2023: 12,0 Mio. €) wert-
berichtigt.
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Die Veranderung der Ausleihungen an verbundene Unter-
nehmen beinhaltet die aufberplanmafige Rickfihrung der
gesamten Darlehensforderung gegentiber der Vonovia SE im

Mai 2024 in Héhe des Nominals von 320,0 Mio. € (31.12.2023:

320,0 Mio. €).

Die Ubrigen Beteiligungen beinhalten in Hohe von
29,4 Mio. € (31.12.2023: 33,4 Mio. €) Anteile an der
QUARTERBACK Immobilien-Gruppe.

Unter den langfristigen Derivaten werden positive Markt-
werte in Héhe von 24,1 Mio. € (31.12.2023: 39,4 Mio. €) aus
anderen Zinsderivaten ausgewiesen.

Die Forderungen aus Finanzierungsleasing belaufen sich am
Bilanzstichtag auf 23,5 Mio. € (31.12.2023: 15,7 Mio. €) und
resultieren aus der Verpachtung von Breitbandkabelnetzen
(Coaxial-Netze).

Mit Wirkung zum 1. Juli 2024 hat Deutsche Wohnen weitere
Coaxial-Netze langfristig verpachtet. Der daraus resul-
tierende Verdufberungsgewinn belduft sich im Berichtsjahr
auf 6,8 Mio. € (2023: 0,0 Mio. €). Aus der Aufzinsung der
Leasingforderungen wurden Zinsertrdge in Héhe von

0,4 Mio. € (2023: 0,7 Mio. €) realisiert. Ferner konnten

1,8 Mio. € (2023: 1,4 Mio. €) aus einer variablen Umsatz-
beteiligung vereinnahmt werden.

Die Falligkeitsstruktur der Forderungen stellt sich wie folgt
dar:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Nominaler Wert der ausstehenden
Leasingzahlungen 17,2 26,9
davon féllig innerhalb eines
Jahres 2,6 4,3
davon féllig zwischen 1 und 2
Jahren 2,2 3,2
davon féllig zwischen 2 und 3
Jahren 2,2 3,0
davon féllig zwischen 3 und 4
Jahren 2,1 2,9
davon féllig zwischen 4 und 5
Jahren 2,1 2,9
davon féllig nach mehr als 5
Jahren 6,0 10,6
Zuzuglich nicht garantierter
Restwerte 0,2 -
Abziglich noch nicht realisierter
Finanzertrage -1,7 -3,4
Barwert der ausstehenden
Leasingzahlungen 15,7 23,5

Konzernabschluss — Konzernanhang

27 Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen

Deutsche Wohnen ist am Stichtag an 16 Gemeinschafts- und
sieben assoziierten Unternehmen beteiligt (31.12.2023: 16 Ge-
meinschafts- und sechs assoziierte Unternehmen).

Mosaik Fonds

Deutsche Wohnen hat im August 2024 sieben Development-
Projekte fuir 272,9 Mio. € an einen von HIH Invest aufgeleg-
ten Fonds, die Projekt Mosaik GmbH & Co. KG, verdufert.
Hiervon hat bis zum 31. Dezember 2024 ein Ubergang fiir
sechs Objekte mit einem Kaufpreis in Héhe von 166,6 Mio. €
stattgefunden. Zusatzlich wurden weitere Projektentwick-
lungen der QUARTERBACK Immobilien AG fiir 141,7 Mio. €
an den Fonds verkauft. Fiir Objekte in Hohe von 28,0 Mio. €
hat der Ubergang zum 31. Dezember 2024 bereits statt-
gefunden.

Deutsche Wohnen ist mit 26,7 % an der Projekt Mosaik
GmbH & Co. KG beteiligt. Im Konzernergebnis wurden im
Rahmen des Verkaufs Zwischengewinne in Héhe von 0,4
Mio. € aus der Veraufberung von Immobilienvorraten heraus-
gerechnet.

Der Ergebnisbeitrag der Fonds zum Deutsche Wohnen
Konzernergebnis betrug im Geschéftsjahr 2024 0,0 Mio. €.

Die folgende Tabelle stellt die Finanzinformationen der
Projekt Mosaik GmbH & Co. KG dar:

31.12.2024

Projekt Mosaik
in Mio. € GmbH & Co. KG
Kurzfristige Vermdgenswerte 404,9
Langfristige Schulden 174,9
Kurzfristige Schulden 10,2
Nettovermdgen (100 %) 219,8
Anteil des Konzerns in % 26,7 %
Anteil des Konzerns am
Reinvermogen 58,8
Konzernanpassungen -0,5
Buchwert der Unternehmens-
anteile 58,3
Zinsertrage 0,4
Sonstige betriebliche Aufwendungen -0,1
Zinsaufwendungen 0,0
Ergebnis aus den fortgefiihrten
Geschéftsbereichen (100 %)
und Gesamtergebnis fiir das
Geschiéftsjahr 0,3
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QUARTERBACK-Gruppe

Deutsche Wohnen halt weiterhin 40 % an der nicht bérsen-
notierten QUARTERBACK Immobilien AG mit Geschéaftssitz
in Leipzig. Die QUARTERBACK Immobilien AG ist ein
deutschlandweit agierender Projektentwickler mit Schwer-
punkt im mitteldeutschen Raum. Durch die Beteiligung wird
das Developmentgeschaft der Deutsche Wohnen-Gruppe
gestarkt.

Der bisher innerhalb der QUARTERBACK Immobilien AG
geflihrte Geschaftsbereich der neuen Energie wurde zum
6. Juli2024 mit Verkauf an die Schwestergesellschaft
QUARTERBACK New Energy Holding GmbH aus der Kon-
zernstruktur ausgegliedert und firmiert kiinftig unter dem
Namen QUARTERBACK New Energy Holding GmbH als
eigenstandige Schwestergesellschaft der QUARTERBACK
Immobilien AG.

Deutsche Wohnen hatte im Vorfeld Uber ihre 100 %-ige
Tochtergesellschaft Larry Il Targetco GmbH mit Sitz in Berlin
40% der Anteile an der QUARTERBACK New Energy Hol-
ding GmbH mit Geschaftssitz in Leipzig erworben. Damit
entsprechen die Anteilsverhéltnisse an der QUARTERBACK
New Energy Holding GmbH denen der QUARTERBACK
Immobilien AG.

Der Wert fuir den erstmaligen Ansatz der Beteiligung an der
QUARTERBACK New Energy Holding GmbH betragt

0,1 Mio. €. Im Rahmen des vereinbarten Gesellschafter-
darlehens von bis zu 100,0 Mio. € wurden bis zum 31. De-
zember 2024 90,0 Mio. € ausgezahlt, weitere 4,0 Mio. €
wurden als Kapitaleinlage in die Gesellschaft eingelegt.
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Im Rahmen der Einschatzung der Werthaltigkeit des Dar-
lehens wurde ein Expected Credit Loss in Héhe von
45,0 Mio. € erfasst.

Weiterhin ist Deutsche Wohnen an elf (31.12.2023: elf) nicht
borsennotierten Finanzbeteiligungen der QUARTERBACK
Immobilien AG mit Beteiligungsquoten zwischen jeweils
44 % bis 50 % (QUARTERBACK-Objektgesellschaften)
beteiligt, die als Gemeinschaftsunternehmen klassifiziert
wurden.

Die Fortschreibung der 40 %-igen Beteiligung an der nicht
borsennotierten QUARTERBACK Immobilien AG sowie der
elf nicht borsennotierten Finanzbeteiligungen der
QUARTERBACK Immobilien AG und der QUARTERBACK
New Energy Holding wurde auf Basis der bis zum Aufstel-
lungszeitpunkt verfigbaren Finanzinformation zum

31. Dezember 2024 vorgenommen.

Deutsche Wohnen SE Geschéftsbericht 2024



30.09.2024 31.12.2023
31.12.2023 QUARTER- 31.12.2024 QUARTER- 31.12.2024
QUARTER- 31.12.2024 BACK QUARTERBACK BACK- QUARTERBACK-
BACK QUARTERBACK New Energy  New Energy Hol-  Objektgesell- Objektgesell-
in Mio. € Immobilien AG Immobilien AG Holding GmbH ding GmbH schaften schaften
Langfristige Vermogenswerte 752,3 235,1 61,7 70,0 235,0 20,8
Kurzfristige Vermogenswerte
Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente 90,1 86,2 12,9 7,3 16,1 9,4
Sonstige kurzfristige Vermogens-
werte 1.494,5 1.855,3 82,2 139,0 480,3 660,9
Summe kurzfristige Vermogenswerte 1.584,6 1.941,5 95,1 146,3 496,4 670,3
Langfristige Schulden 595,7 371,1 74,2 69,7 139,1 102,5
Kurzfristige Schulden 1.537,1 1.746,6 148,5 146,5 409,0 462,8
Nicht beherrschende Anteile 39,5 36,0 -1,0 - 10,9 9,8
Nettovermdégen 164,6 22,9 -64,9 0,1 172,3 116,0
Anteil des Konzerns in % 40 % 40% 40 % 40% | 44 % bis 50 % 44 % bis 50 %
Anteil des Konzerns am
Reinvermogen 65,8 9,2 -26,0 0,0 79,9 52,8
Konzernanpassungen -51,3 -9,2 26,1 0,0 7,7 4,1
Buchwert der Unternehmensanteile 14,5 0,0 0,1 0,0 87,6 56,9
Umsatzerltse 427,5 493,2 1,2 2,3 101,6 76,2
Bestandsveranderungen 94,5 -56,1 64,8 70,0 6,9 -9,2
Zinsertrage 6,0 5,7 0,1 0,1 7,8 5,7
Abschreibungen und
Wertminderungen -6,1 -5,6 -0,2 -0,5 -0,2 -0,1
Zinsaufwendungen -101,6 -121,1 -4,0 -8,2 -28,6 -32,5
Ertragsteuern 37,9 4,5 -0,7 -1,1 6,6 51
Ergebnis aus den fortgefiihrten
Geschiftsbereichen (100 %)
und Gesamtergebnis fiir das
Geschéftsjahr -147,4 -154,6 -2,8 -10,6 -58,6 -56,3

Aus der At-equity-Fortschreibung der Beteiligungen an der
QUARTERBACK-Gruppe ergibt sich per 31. Dezember 2024
ein negatives Ergebnis in Hohe von -49,3 Mio. € (2023:
-73,2 Mio. €). Der nicht angesetzte Teil des Verlusts fur die
Berichtsperiode betragt 47,3 Mio. € (2023: - Mio. €).

Im Geschéftsjahr 2024 wurden durch Deutsche Wohnen
Kaufvertrage zum Erwerb von Baugrundstticken von der
QUARTERBACK Immobilien-Gruppe geschlossen. In diesem
Zusammenhang wurden ebenfalls selektiv Kaufvertrage zum
Erwerb von Bewirtschaftungseinheiten von der QUARTER-
BACK Immobilien AG geschlossen. Das Gesamtvolumen
der im Jahr 2024 geschlossenen Kaufvertrage betragt

rund 1,3 Mrd. €. Der Vollzug der Transaktionen soll im

1. Halbjahr 2025 erfolgen.

Konzernabschluss — Konzernanhang

Fur die 1. Jahreshalfte 2025 sind weitere Transaktionen im

Rahmen des Erwerbs von Baugrundstiicken der

QUARTERBACK-Objektgesellschaften geplant. Das Gesamt-
volumen der weiteren geplanten Kaufvertrdge betragt rund

0,2 Mrd. €.

Die in den finanziellen Vermdgenswerten enthaltenen
Darlehensforderungen gegeniiber der QUARTERBACK
Immobilien-Gruppe sowie der QUARTERBACK-Objekt-
gesellschaften werden im Zuge der Transaktionen mit den
ausstehenden Kaufpreisbestandteilen verrechnet.
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Deutsche Wohnen geht davon aus, dass die nach Vollzug
der Transaktionen ausstehenden Forderungsbesténde
gegenliber der QUARTERBACK Immobilien-Gruppe nicht
werthaltig sind, und hat eine entsprechende Wertberichti-
gung in Hohe von kumuliert 296,8 Mio. € (davon 276,7 Mio. €
im Geschéaftsjahr 2024) auf den Forderungsbestand vor-
genommen.

Dariber hinaus sind vereinnahmte Zinsertrage im Ge-
schaftsjahr 2024 vollstandig wertberichtigt worden. Die auf
diese Zinsertrage entfallende Wertberichtigung ist gegen
den Zinsertrag saldiert dargestellt.

Deutsche Wohnen geht des Weiteren davon aus, dass
Forderungsbestdnde der QUARTERBACK-Objektgesell-
schaften nicht werthaltig sind, und hat eine entsprechende
Wertberichtigung in Hohe von 43,2 Mio. € innerhalb des
Geschaftsjahres 2024 vorgenommen. Die weitere Wert-
berichtigung auf Darlehensforderungen wird in der Linie
Wertminderungsaufwendungen aus finanziellen Vermégens-
werten innerhalb der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesen.

Ubrige At-Equity Beteiligungen

Zusatzlich zu diesen Beteiligungen hélt Deutsche Wohnen
Anteile an neun (3112.2023: zehn) weiteren Unternehmen,
die nach der Equity-Methode bilanziert werden und derzeit
von untergeordneter Bedeutung sind; notierte Marktpreise
liegen nicht vor. Fir diese Unternehmen erfolgte, sofern
entsprechende Finanzinformationen vorliegend waren, eine
Fortschreibung der Anteile.
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Die nachstehende Tabelle gliedert in aggregierter Form den
Buchwert und den Anteil am Gewinn und sonstigen Ergebnis
dieser Unternehmen auf:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Buchwert der Anteile an nach der

Equity-Methode bilanzierten

Finanzanlagen 24,2 16,1

Anteil des Konzerns am Ergebnis
der nicht wesentlichen at-equity-
einbezogenen Gesellschaften

10 % bis 50 % 10 % bis 50 %

Anteiliges Gesamtergebnis -19 -8,0

Es bestehen in Bezug auf die weiteren neun Unternehmen
keine mafdgeblichen finanziellen Verpflichtungen oder
Garantien/Burgschaften von Deutsche Wohnen gegentiber
den Gemeinschafts- und assoziierten Unternehmen.
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28 Sonstige Vermogenswerte

31.12.2023 31.12.2024
in Mio. € langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
Geleistete Anzahlung fur Immobilienprojekte 203,7 246,1 240,8 268,0
Forderungen an Versicherungen 0,2 15,9 0,3 27,8
Betriebskostenabrechnungen - 39,3 - 1,4
Ubrige sonstige Vermogenswerte - 89,8 9,7 93,7
203,9 391,1 250,8 390,9

Die geleisteten Anzahlungen fiir Immobilienprojekte be-
inhalten laufende Projektentwicklungen durch Dritte (soge-
nannte Forward Deals), bei denen die Kaufpreiszahlung in
Raten wahrend der Projektentwicklungsphase erfolgt.

Die Vertragsvermogenswerte aus Betriebskosten umfassen
den Uberhang aus den innerjshrigen Betriebskostenzahlun-
gen und den Anzahlungen von Mietern vor entsprechender
Abrechnung. Der Wert im Geschaftsjahr 2024 spiegelt die
gestiegenen Preise fur Energie und sonstige Betriebskosten
wider.

In den Ubrigen sonstigen Vermogenswerten wird der An-
spruch auf die Kaufpreisnachzahlung aus dem laufenden
Spruchverfahren im Zusammenhang mit dem im Jahr 2014
abgeschlossenen Beherrschungsvertrag zwischen der
Deutsche Wohnen SE und der GSW Immobilien AG in Hohe
von 69,7 Mio. € (3112.2023: 67,8 Mio. €) abgebildet.

Konzernabschluss — Konzernanhang

29 Laufende Ertragsteueranspriiche

Die ausgewiesenen laufenden Ertragsteueranspriiche

betreffen Forderungen aus Kérperschaftsteuer und

Gewerbesteuer fiir das laufende Geschaftsjahr und Vorjahre

sowie aus Kapitalertragsteuer.
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30 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Der Gesamtbetrag der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen gliedert sich wie folgt:

wertberichtigt nicht wertberichtigt Buchwert
zum Stichtag in den folgenden Zeitbandern tberfallig
zum
Abschluss-
stichtag
weder entspricht
wertge- dem
mindert zwischen zwischen zwischen maximalen
Wert- noch  weniger als 30 und 91 und 181 und mehr als Ausfall-
in Mio. € Bruttowert berichtigung Uberféllig 30 Tage 90 Tagen 180 Tagen 360 Tagen 360 Tage risiko*
Forderungen aus
dem Verkauf von
Bestands-
immobilien - - 2,2 0,6 - - - - 2,8
Forderungen aus
dem Verkauf von
Immobilienvorraten - - 159,3 - - - - - 159,3
Forderungen aus
Vermietung 36,1 -13,5 - - - - - - 22,6
Forderungen aus
anderen Lieferun-
gen und Leistungen - - 2,9 - 0,1 0,2 - 0,1 3,3
Forderungen ge-
genlber verbunde-
nen Unternehmen - - 12,6 - - - - - 12,6
Stand 31. Dezem-
ber 2024 36,1 -13,5 177,0 0,6 0,1 0,2 - 0,1 200,6
Forderungen aus
dem Verkauf von
Bestands-
immobilien - - 11,1 2,0 - - - - 13,1
Forderungen aus
dem Verkauf von
Immobilienvorraten - - 68,9 - - - - - 68,9
Forderungen aus
Vermietung 56,3 -15,5 - - - - - - 40,8
Forderungen aus
anderen Lieferun-
gen und Leistungen - - 2,3 0,6 - - - - 29
Forderungen gegen-
Uber verbundenen
Unternehmen - - 14,6 - - - - - 14,6
Stand 31. Dezem-
ber 2023 56,3 -15,5 96,9 2,6 - - - - 140,3

*  Das maximale Ausfallrisiko ist bei den Forderungen aus dem Verkauf von Grundstiicken auf die Marge und die Kosten der Riickabwicklung beschrénkt, da das rechtliche Eigentum der veraufser-
ten Immobilien bis zum Zahlungseingang als Sicherheit bei Deutsche Wohnen verbleibt.
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Wertminderungen finanzieller Vermogenswerte werden nach dem Modell
der erwarteten Kreditausfalle (Expected-Credit-Loss-Modell) bestimmt.
Grundprinzip des Modells ist die Abbildung des Verlaufs einer Verschlech-
terung oder Verbesserung der Kreditqualitat von Finanzinstrumenten, wobei
bereits erwartete Verluste berticksichtigt werden.

Der Ansatz des IFRS g umfasst die folgenden Bewertungsebenen:

> Ebene 1: Zwolfmonats-Kreditausfélle: anzuwenden auf alle Posten
(seit dem erstmaligen Ansatz), sofern sich die Kreditqualitat nicht
signifikant verschlechtert hat.

> Ebene 2: Kreditausfalle tiber die Gesamtlaufzeit (bei homogenen
Debitorenportfolios): anzuwenden, wenn sich das Kreditrisiko fir einzelne
Finanzinstrumente oder eine Gruppe von Finanzinstrumenten signifikant
erhoht hat.

> Ebene 3: Kreditausfalle tiber die Gesamtlaufzeit (bei Einzelbetrachtung):
Bei Vorliegen objektiver Hinweise auf einen Wertminderungsbedarf bei
Einzelbetrachtung von Vermoégenswerten ist die Betrachtung der gesamten
Laufzeit des Finanzinstruments mafgeblich.

Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (beispielweise
Mietforderungen, Forderungen aus Betriebskosten, Forderungen aus dem
Verkauf von Immobilien) und bei Vertragsvermégenswerten (Contract
Assets) gemafs IFRS 15 wird das vereinfachte Verfahren (Simplified
Approach) angewendet. Demnach miissen Anderungen des Kreditrisikos
nicht nachverfolgt werden. Stattdessen hat Deutsche Wohnen sowohl
beim erstmaligen Ansatz als auch zu jedem nachfolgenden Abschluss-
stichtag eine Risikovorsorge in Hohe der Gesamtlaufzeit, den sogenannten
erwarteten Verlust (Expected Credit Loss), zu erfassen.

Die Buchwerte der kurzfristigen Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen entsprechen ihren beizulegenden Zeitwerten.

Forderungen aus dem Verkauf von Grundstticken entstehen mit dem
wirtschaftlichen Eigentumstibergang. Die Falligkeit der Forderung kann
hingegen von der Erfullung vertraglicher Pflichten abhangen. In einigen
Kaufvertragen ist die Hinterlegung des Kaufpreises auf Notaranderkonten
geregelt. Fur risikobehaftete Forderungen werden Einzelwertberichtigungen
bis zur Hohe des gebuchten Verkaufsergebnisses gebildet.

Die von Deutsche Wohnen gehaltenen Forderungen aus Vermietung ent-
stehen generell zum Monatsanfang, sind kurzfristiger Natur und resultieren
aus Anspriichen gegentiber Mietern im Rahmen der operativen Geschafts-
tatigkeit. Aufgrund der (Folge-)Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten muss ein Impairment-Test vorgenommen werden. Die Forderungen
fallen in den Anwendungsbereich der Ermittlung erwarteter Kreditverluste
(Expected Credit Losses).

Gemaf den allgemeinen Vorschriften des IFRS g ist fuir kurzfristige Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen ohne signifikante Finanzierungs-
komponente die Erfassung erwarteter Kreditverluste anhand des verein-
fachten Ansatzes vorzunehmen (Simplified Approach).

Im Rahmen der Ermittlung von Expected Credit Losses fiir Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen verwendet Deutsche Wohnen eine Kreditver-
lustmatrix. Die Matrix basiert auf historischen Ausfallraten und berlck-
sichtigt aktuelle Erwartungen. Anhand der Matrix kénnen fiir verschiedene
homogene Portfolios die Expected Credit Losses abgeleitet werden.

Fur die Bildung von Portfolios zur Beurteilung der Ausfallwahrscheinlichkeit
bedarf es homogener Kreditrisikoeigenschaften innerhalb des jeweiligen
Clusters von Forderungen. Bei den Forderungen aus der operativen Ge-
schéaftstatigkeit, d. h. der Vermietung von Mietobjekten, unterscheidet
Deutsche Wohnen zwischen laufenden Forderungen gegeniiber Bestands-
mietern und Forderungen gegenliber ehemaligen Mietern. Bei beiden
Portfolios handelt es sich um kurzfristige Forderungsbestande mit geringer
Volatilitat, da das operative Grundgeschaft kaum wesentliche Schwankun-
gen aufweist.

Konzernabschluss — Konzernanhang

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

in Mio. €

Stand der Wertberichtigung am

1. Januar 2024 15,5
Zufiihrung 74
Inanspruchnahme 91
Aufldsung -0,3
Stand der Wertberichtigung am

31. Dezember 2024 13,5
Stand der Wertberichtigung am

1. Januar 2023 25,6
Zuftihrung 2,6
Inanspruchnahme -11,7
Auflésung -1,1
Stand der Wertberichtigung am

31. Dezember 2023 15,5

Die wertberichtigten Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sind grundsatzlich fallig. Hinsichtlich des weder
wertgeminderten noch in Zahlungsverzug befindlichen
Bestands der Forderungen deuten zum Abschlussstichtag
keine Anzeichen darauf hin, dass die Schuldner ihren Zah-
lungsverpflichtungen nicht nachkommen werden.

Berechnungsmethodik Forderungen gegen ehemalige Mieter
Basis der Berechnung der Ausfallwahrscheinlichkeit bilden
Ergebnisse einer Analyse historischer Ausfallwahrschein-
lichkeiten. Hierbei wurden Zahlungsflisse auf ausstehende
Forderungsbestande untersucht und ein durchschnittlicher
Zahlungseingang auf Monatsbasis ermittelt. Im Ergebnis
konnte Deutsche Wohnen in den vergangenen Jahren ca. 5%
des durchschnittlichen Forderungsbestands einnehmen. Die
Risikovorsorge auf den Forderungsbestand gegentiber
ehemaligen Mietern betrdgt somit 95 %.

Der Verlust bei Ausfall setzt sich wie folgt zusammen:

Der betrachtete Forderungsbestand ehemaliger Mieter
(Hohe der Forderung zum Ausfallzeitpunkt) wird korrigiert
um einbehaltene Kautionen, die Deutsche Wohnen als
Sicherheiten dienen. Dies ist bereits durch die Berechnungs-
methodik der Ausfallwahrscheinlichkeit berticksichtigt.

In dem zugrunde gelegten durchschnittlichen Forderungsbe-

stand sind einzelwertberichtigte Forderungen, die vollstan-
dig abgeschrieben wurden, nicht enthalten.
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Forderungen gegen Bestandsmieter

Bei der Ermittlung der Ausfallwahrscheinlichkeit von Forde-
rungen im Rahmen der laufenden Mietvertrage analysiert
Deutsche Wohnen die tatsachlichen Ausbuchungen fur die
vergangenen Jahre.

In der nachfolgenden Tabelle sind die Aufwendungen fiir die
vollstandige Ausbuchung von Forderungen sowie die Ertrage
aus dem Eingang auf ausgebuchte Forderungen dargestellt:

in Mio. € 2023 2024
Aufwendungen flr die Ausbuchung

von Forderungen 4,9 0,9
Ertrage aus dem Eingang ausge-

buchter Forderungen 1,4 3,5

31 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente umfassen Kassen-
besténde, Schecks, Guthaben bei Kreditinstituten sowie kurzfristige Wert-
papiere des Umlaufvermégens mit einer Ursprungslaufzeit von bis zu drei
Monaten.

Die Bewertung von Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteladquivalenten er-
folgt im Rahmen des allgemeinen Wertminderungsansatzes gemaf IFRS 9.

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfas-
sen Kassenbestédnde, Schecks und Guthaben bei Kreditinsti-
tuten von insgesamt 388,6 Mio. € (31.12.2023: 1571 Mio. €).

In Hohe von 2,0 Mio. € (31.12.2023: 1,6 Mio. €) unterliegen die
Bankguthaben Verfligungsbeschrankungen.
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32 Immobilienvorrite

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Innerhalb der Immobilienvorrate werden zum einen Objekte aus dem
verkaufsbezogenen Developmentgeschaft sowie zum Verkauf bestimmte
Grundstticke und Gebaude ausgewiesen. Bei dem verkaufsbezogenen
Developmentgeschaft handelt es sich um geférderte oder frei finanzierte
Eigentumswohnungen, die in Bau befindlich oder bereits fertiggestellt sind.
Diese Immobilien werden nicht zur Erzielung von Mieterlésen oder zu
Wertsteigerungszwecken im Sinne des |AS 40 gehalten, sondern fur den
spateren Verkauf entwickelt und gebaut. Die Bilanzierung solcher Entwick-
lungsprojekte erfolgt in Abhangigkeit davon, ob fiir die zur Verduferung
vorgesehenen Wohneinheiten ein Kundenauftrag vorliegt. Ist dies nicht der
Fall, wird aufgrund der Verkaufsabsicht eine Bewertung entsprechend IAS 2
mit den fortgefliihrten Herstellungskosten oder zu niedrigeren Nettoverau-
Rerungswerten vorgenommen, mit einem korrespondierenden Ausweis in
den Immobilienvorraten.

Da es sich bei Vorraten um kurzfristige Vermogenswerte handelt, sind
keine planmafigen Abschreibungen vorzunehmen. Auch IAS 36 ist nicht
anwendbar, da die nach IAS 2 bilanzierten Vermogenswerte explizit aus
dessen Anwendungsbereich ausgenommen sind. Stattdessen gilt das soge-
nannte strenge Niederstwertprinzip, wonach regelmafig oder bei Vorliegen
entsprechender Hinweise zu prifen ist, ob der Nettoverdufberungswert
unter die fortgefiihrten Herstellungskosten gefallen ist. Etwaige Wertmin-
derungen werden aufgrund des kurzfristigen Charakters von Vorraten im
Materialaufwand ausgewiesen.

Die Ermittlung der Herstellungskosten erfolgt fir jede Projektentwicklung
auf Basis einer Projekteinzelkalkulation, in der die geplanten noch anfallen-
den Anschaffungs- und Herstellungskosten sowie die tatsachlich angefalle-
nen Ist-Kosten auf Ebene der einzelnen Gewerke erfasst werden.

Die Bestimmung der Nettoverdufderungswerte erfolgt auf Grundlage einer
Vertriebseinschatzung zu den voraussichtlich zu erzielenden Verkaufsprei-
sen je Quadratmeter. Unbebaute Grundstiicke werden regelmatfsig auf Basis
der Bodenrichtwerte im Rahmen eines indirekten Vergleichswertverfahrens
bewertet.

Die ausgewiesenen Immobilienvorrate in Hohe von

641,7 Mio. € (31.12.2023: 752,6 Mio. €) betreffen im Wesent-
lichen Entwicklungsprojekte. Dabei handelt es sich um
Projekte zum Bau von Wohneinheiten, die fiir den Verkauf
vorgesehen sind und sich entweder im Bau befinden oder
bereits fertiggestellt, aber noch nicht verkauft wurden.
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33 Zur Veriuflerung gehaltene Vermogenswerte und
Schulden sowie aufgegebene Geschiftsbereiche

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Als zur Verauerung gehaltene Vermoégenswerte werden solche langfris-
tigen Vermogenswerte ausgewiesen, die in ihrem gegenwartigen Zustand
zu Ublichen Bedingungen veraufbert werden kénnen und fiir die eine solche
Veraufierung héchstwahrscheinlich ist. Eine Verduferung ist hdchstwahr-
scheinlich, wenn der Plan fiir den Verkauf beschlossen wurde, die Suche
nach einem Kaufer und die Durchftihrung des Plans aktiv begonnen wurde,
der Vermogenswert zu einem angemessenen Preis aktiv angeboten wird
und die Verdufberung erwartungsgemaf innerhalb eines Jahres ab dem
Zeitpunkt der Klassifizierung erfolgt.

Die Position umfasst nicht nur einzelne langfristige Vermoégenswerte, die
veraufiert werden sollen, sondern auch Gruppen von Vermégenswerten
(Veraufderungsgruppen). Aufgegebene Geschaftsbereiche (Discontinued
Operations) werden separat davon in einer eigenen Position ausgewiesen.
Bei Verdufberungsgruppen und aufgegebenen Geschaftsbereichen werden
zudem samtliche Schulden, die zusammen mit den entsprechenden
Vermdogenswerten in einer Transaktion verdufdert werden, in die Bilanz-
positionen ,Schulden im Zusammenhang mit zur Verdufierung gehaltenen
Vermdgenswerten” bzw. ,Schulden der aufgegebenen Geschéftsbereiche”
umgegliedert.

Investment Properties werden von Deutsche Wohnen als zur Verauerung
gehaltene Vermogenswerte bilanziert, wenn zum Bilanzstichtag notarielle
Kaufvertrage bzw. eine von beiden Parteien unterschriebene Kaufabsichts-
erklarung vorliegen, aber der Besitziibergang vertragsgemaf erst in der
Folgeberichtsperiode erfolgen wird. Der Ansatz der zur Verdufierung
gehaltenen Investment Properties erfolgt zum vertraglich vereinbarten Ver-
kaufspreis. Liegt eine Veraufserungsgruppe vor, erfolgt der Ansatz mit dem
beizulegenden Zeitwert nach Abzug der Verduferungskosten, soweit dieser
niedriger als der flr die Verauferungsgruppe fortgefiihrte Buchwert ist.

Ein aufgegebener Geschéftsbereich (Discontinued Operation) liegt vor,
wenn ein gesonderter wesentlicher Geschaftszweig oder geografischer Ge-
schaftsbereich als zur Veraufberung gehalten eingestuft wird oder wenn eine
Geschaftsaktivitat Teil eines einzelnen abgestimmten Plans einer solchen
Verdufderung ist. Ein Geschaftszweig muss fur Zwecke der Rechnungsle-
gung klar von den Ubrigen Aktivitaten abgrenzbar sein, um als aufgegebener
Geschaftsbereich eingeordnet werden zu kénnen. In der Gewinn- und Ver-
lustrechnung wird das Ergebnis separat von den fortgefiihrten Geschéfts-
bereichen dargestellt. Das Vergleichsjahr wird dabei so angepasst, als ware
der aufgegebene Geschéftsbereich von Beginn des Vergleichsjahres an so
klassifiziert worden.

Zur Verduflerung gehaltene Vermdgenswerte

Die zur Verauferung gehaltenen Vermogenswerte beinhal-
ten Immobilien in Hohe von 185,3 Mio. € (31.12.2023:

74,0 Mio. €), fir die zum Bilanzstichtag bereits notarielle
Kaufvertrage geschlossen wurden.

Am 26. Juli 2024 hatte Deutsche Wohnen erfolgreich einen
notariellen Verkaufsvertrag tiber rund 1.089 Wohneinheiten
und sechs Gewerbeeinheiten des Segments Rental verein-
bart. Der Kaufpreis liegt mit rund 160 Mio. € leicht Giber den
bis zum Zeitpunkt der Verhandlung bilanzierten Buchwerten
der Verkaufsobjekte. Ein Teil des Portfolios ist zum Stichtag
bereits Gbertragen worden. Vermdgenswerte von rund

79 Mio. €, fur die der Nutzen-Lasten-Wechsel voraussicht-
lich im 1. Halbjahr 2025 erfolgen wird, werden in der Bilanz
zum 31. Dezember 2024 als zur Verduferung gehaltene
Vermogenswerte dargestellt.

Konzernabschluss — Konzernanhang

Daneben resultiert die Veranderung der zur Veraufderung
gehaltenen Vermogenswerte innerhalb des Geschéftsjahres
aus weiteren Portfolios aus dem Segment Rental, bei denen
die Verkaufsbemiihungen insoweit vorangeschritten sind,
dass mit einem Verkauf innerhalb von einem Jahr gerechnet
werden kann. Die bisherigen Kaufpreiseinschatzungen bzw.
-angebote liegen leicht Giber dem Niveau der bilanzierten
Buchwerte der Verkaufsobjekte.

Gegenlaufig wirkte sich der im 1. Halbjahr 2024 erfolgte
Verkauf von Immobilienbestanden aus dem Segment Rental
aus, die zum 31. Dezember 2023 als zur Veraufterung gehal-
tene Vermogenswerte und Schulden eingestuft waren.

Aufgegebene Geschdftsbereiche

Zum 31. Dezember 2024 umfasste der aufgegebene Ge-
schaftsbereich Pflege die folgenden zugehorigen Vermo-
genswerte und Schulden:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Immaterielle Vermogenswerte 22,6 9,3
Sachanlagen 28,9 34,3
Investment Properties 619,4 606,0
Sonstige Vermogenswerte 40,3 4,0
Langfristige Vermogenswerte der

aufgegebenen

Geschéaftsbereiche 711,2 653,6
Vorrate 0,9 0,5
Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen 9,0 259
Sonstige Vermogenswerte 2,0 5,9
Laufende Ertragsteueranspriiche 2,6 0,5
Zahlungsmittel und Zahlungs-

mitteldquivalente 44,4 43,5
Kurzfristige Vermdgenswerte der

aufgegebenen Geschaftsbereiche 58,9 76,3
Summe Vermoégenswerte der

aufgegebenen Geschiftsbereiche 770,1 729,9

Das Absinken der langfristigen Vermdgenswerte und
Schulden des aufgegebenen Geschéftsbereichs resultiert
aus der Veraufierung von Pflegeimmobilien mit einem
Buchwert von 90,8 Mio. €. Gegenlaufig wirkten sich inner-
halb der Investment Properties neben aktivierungsfahigen
Instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen auch
die Umgliederung von geleisteten Anzahlungen in die Invest-
ment Properties aufgrund des Ankaufs des entsprechenden
Objekts aus.
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in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Ruckstellungen 30,7 32,4
Originére finanzielle

Verbindlichkeiten 35,6 -
Verbindlichkeiten aus Leasing 3,6 1,7
Latente Steuerschulden 23,2 5,0
Langfristige Schulden der

aufgegebenen Geschéftsbereiche 93,1 39,1
Ruckstellungen 1,0 13,3
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 11,2 6,4
Originére finanzielle

Verbindlichkeiten 0,8 -
Verbindlichkeiten aus Leasing 1,0 1,8
Laufende Ertragsteuern 11,4 0,3
Sonstige Verbindlichkeiten 23,5 16,5
Kurzfristige Schulden 48,9 38,3
Summe Schulden der

aufgegebenen Geschiftsbereiche 142,0 77,4

Bewertung der aufgegebenen Geschiftsbereiche

Im Jahr 2023 sind Wertminderungsaufwendungen von

149,4 Mio. € entstanden, die in den Abschreibungen und
Wertminderungen erfasst wurden. Die Wertminderungs-
aufwendungen betrafen die Wertberichtigung des gesamten
Geschéfts- oder Firmenwerts des ehemaligen Segments
Pflege in Hohe von 140,0 Mio. €, weitere immaterielle
Vermoégenswerte und die Sachanlagen des aufgegebenen
Geschaftsbereiches.

Aus der Bewertung der aufgegebenen Geschéftsbereiche
zum niedrigeren Wert aus ihrem Buchwert und ihrem
beizulegenden Zeitwert abzlglich Veraufberungskosten zum
31. Dezember 2024 sind Wertminderungsaufwendungen von
12,1 Mio. € (Steuereffekt: latenter Steuerertrag in Hohe von
3,0 Mio. €) entstanden. Die Wertminderungsaufwendungen
betreffen im Wesentlichen die Abwertung des Kunden-
stamms des Geschéftsbereichs in Hohe von 13,4 Mio. €.

Der Ausweis der Wertminderung erfolgt als Ergebnis aus
der Bewertung des aufgegebenen Geschéftsbereichs.

Der Ergebnisbeitrag aus aufgegebenen Geschaftsbereichen
setzt sich wie nachstehend dargestellt zusammen:

in Mio. € 2023 2024
Umsatzerl6se aus der Vermietung 0,6 -
Andere Umsatzerl6se aus der Immobilienbewirtschaftung 266,7 296,2
Umsatzerlése aus der Immobilienbewirtschaftung 267,3 296,2
Erlose aus der Verauferung von Immobilien - 87,7
Buchwert der verdufberten Immobilien - -90,8
Ergebnis aus der Verdufderung von Immobilien - -3,1
Ergebnis aus der Bewertung von Investment Properties -193,3 -8,2
Materialaufwand -55,4 -54,5
Personalaufwand -164,3 -184,0
Abschreibungen und Wertminderungen -197,5 -
Sonstige betriebliche Ertrage 24,8 17,6
Ergebnis aus der Ausbuchung von zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewerteten

finanziellen Vermdgenswerten 0,4 0,3
Sonstige betriebliche Aufwendungen -20,9 -22,1
Zinsertrage - 0,2
Zinsaufwendungen -1,8 -1,7
Ergebnis vor Steuern -340,7 40,7
Ertragsteuern 7,2 -1,9
Periodenergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen

(vor Bewertung des aufgegebenen Geschaftsbereichs) -1,8 38,8
Ergebnis aus der Bewertung der aufgegebenen Geschéftsbereiche 7,2 -12,1
Periodenergebnis aus aufgegebenen Geschiftsbereichen -333,5 26,7
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Konzerninterne Transaktionen wurden vollstandig aus den
konsolidierten finanziellen Ergebnissen eliminiert. Die
Eliminierungen wurden den fortgefiihrten Geschéaftsberei-
chen und dem aufgegebenen Geschéftsbereich in Art und
Weise zugeordnet, die die Nichtfortfiihrung dieser Trans-
aktionen nach der Verdufberung vorsieht, da der Vorstand
diese Art der Darstellung fir nitzlich halt.

Zu diesem Zweck hat der Vorstand den entstandenen
Umsatz aus Transaktionen mit fortgefiihrten Geschaftsbe-
reichen im Ergebnis des fortgefiihrten Geschaftsbetriebs
eliminiert, da nach der Veraufterung keine Leistungen
zwischen den fortgefiihrten Geschéaftsbereichen und dem
aufgegebenen Geschaftsbereich ausgetauscht werden.

Im Geschéftsjahr konnten neben den Verkauf von drei
Pflegeimmobilien, fiir die der Besitzwechsel bereits im

Jahr 2024 vollzogen wurde, weitere Kaufvertrage fur 40
Pflegeimmobilien sowie die Pflegebetriebe , Katharinenhof”
und ,PFLEGEN & WOHNEN HAMBURG" unterzeichnet
werden. Die unterzeichneten Transaktionen umfassen alle
Vermoégenswerte und Schulden der aufgegebenen Ge-
schaftsbereiche und werden voraussichtlich in den ersten
neun Monaten des Geschéftsjahres 2025 zu einem Besitz-
Ubergang ftihren.

Angaben zu Mitarbeitern

Zum 31. Dezember 2024 waren 3.912 Mitarbeiter (3112.2023:
3.806) in den Geschéftsfeldern der aufgegebenen Ge-
schéftsbereiche beschaftigt. Davon entfielen zum 31. De-
zember 2024 2.977 Mitarbeiter (31.12.2023: 2.931) auf Frauen
und 935 Mitarbeiter (31.12.2023: 875) auf Ménner. Der
Jahresdurchschnitt betrug 3.881 Mitarbeiter (2023: 3.864).
DarUber hinaus waren zum 31. Dezember 2024 417 Auszu-
bildende (31.12.2023: 385) in den Geschéftsfeldern der
aufgegebenen Geschéftsbereiche beschaftigt.

Kumulative Ertrage oder Aufwendungen, die im sonstigen
Ergebnis enthalten sind

Unter Beriicksichtigung latenter Steuereffekte sind

-4,5 Mio. € (31.12.2023: -7,5 Mio. €) bzw. ohne Beriicksichti-
gung von Steuereffekten -5,4 Mio. € (3112.2023: -8,7 Mio. €)
als kumulatives Ergebnis aus der Bewertung versicherungs-
mathematischer Gewinne und Verluste, die in Verbindung
mit der Veraufierungsgruppe stehen, im sonstigen Ergebnis
enthalten.

Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie des Periodenergebnisses der aufgege-
benen Geschéftsbereiche fiir das Geschéaftsjahr 2024 belduft
sich auf 0,06 € (2023: -0,84 €).

Konzernabschluss — Konzernanhang

Cashflows aus dem aufgegebenen Geschéftsbereich

in Mio. €

2023

2024

Cashflow aus der
betrieblichen Tatigkeit

Cashflow aus der
Investitionstatigkeit

Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit

Nettoveranderung der Zahlungs-
mittel und Zahlungsmittel-
dquivalente der aufgegebenen
Geschaftsbereiche

Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente zum Perioden-
anfang

Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente zum Perioden-

ende der aufgegebenen Geschifts-

bereiche

2,8

41,6

44,4

471

-46,4

-1,6

-0,9

44,4

43,5
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Abschnitt (E): Kapitalstruktur

34 Eigenkapital

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Im sonstigen Ergebnis werden Veranderungen des Gesamtergebnisses
ausgewiesen, soweit sie nicht auf Kapitaltransaktionen mit Anteilseignern
(z.B. Kapitalerhéhungen oder Ausschiittungen) beruhen. Hierzu zahlen bei
Deutsche Wohnen unrealisierte Gewinne und Verluste aus der Fair-Value-
Bewertung von Eigenkapitalinstrumenten und von derivativen Finanzinstru-
menten, die als Cashflow Hedges designiert wurden. Des Weiteren zéhlen
hierzu versicherungsmathematische Gewinne und Verluste leistungsorien-
tierter Pensionszusagen sowie bestimmte Wahrungsumrechnungsdifferen-
zen.

Die sonstigen Riicklagen enthalten kumulierte ergebnisneutrale Anderun-
gen des Eigenkapitals. Hier werden bei Deutsche Wohnen der effektive Teil
von Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von Sicherungsinstrumenten
im Rahmen von Cashflow Hedges, die EK-Instrumente zum beizulegenden
Zeitwert sowie die Unterschiedsbetrage aus Wahrungsumrechnung im
sonstigen Ergebnis erfasst.

Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital betrug zum 31. Dezember 2024
unverandert 396,9 Mio. €. Das Grundkapital betragt unver-
andert zum Vorjahr 400.296.988,00 €. Darliber hinaus
verfligt die Gesellschaft ebenfalls unveréndert tber
3.362.003 eigene Aktien. Auf diese Anteile entfallt ein
Grundkapital in Héhe von 3.362.003,00 €.

Kapitalriicklage
Die Kapitalrlicklage betrug zum 31. Dezember 2024 unver-
andert 4.174,7 Mio. €.

Dividende

Auf der ordentlichen Hauptversammlung am 6. Mai 2024
wurde flr das Geschéaftsjahr 2023 eine Dividende in Hohe
von 0,04 € pro Aktie beschlossen.
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Der Gesamtbetrag der in bar ausgeschiitteten Dividende
belief sich damit auf 15.877.399,40 €.

Genehmigtes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 15. Juni 2023,
eingetragen im Handelsregister von Charlottenburg am

12. September 2023, ist der Vorstand geméafs § 5 der Satzung
erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grund-
kapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 14. Juni 2028 um
bis zu 120 Mio. € ein- oder mehrmalig durch Ausgabe von bis
zu 120 Mio. neuen, auf den Inhaber lautende Stammaktien
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhéhen (Genehmigtes
Kapital 2023). Den Aktionaren ist grundsatzlich ein Bezugs-
recht einzurdumen.

Das Genehmigte Kapital 2018/l war durch Zeitablauf
erloschen.

Bedingtes Kapital

Gemaf’ Beschluss der Hauptversammlung vom 15. Juni 2023
und Eintragung im Handelsregister von Charlottenburg vom
12. September 2023 wurde der § 6 der Satzung hinsichtlich
des Bedingten Kapitals gedndert. Danach wird zur Bedie-
nung von zu begebenden Wandelschuldverschreibungen,
Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder
Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser
Instrumente) (nachstehend gemeinsam , Schuldverschrei-
bungen”) ein Bedingtes Kapital geschaffen. Das Grundkapi-
tal ist um bis zu 120 Mio. € durch Ausgabe von bis zu
120.000.000 neuen, auf den Namen lautenden Stlickaktien
mit Gewinnberechtigung bedingt erhéht (,,Bedingtes Kapi-
tal 2023").

Die bedingte Kapitalerhhung wird nur insoweit durchge-

fuhrt, wie die Inhaber bzw. Glaubiger von Schuldverschrei-
bungen, die von der Gesellschaft oder abhdngigen oder im
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unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbesitz der Gesell-
schaft stehenden Gesellschaften aufgrund des vorstehenden
Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung ausge-
geben bzw. garantiert werden, von ihren Wandlungs- oder
Optionsrechten Gebrauch machen bzw. Wandlungs- oder
Optionspflichten aus solchen Schuldverschreibungen
erflllen oder soweit die Gesellschaft anstelle der Zahlung
des falligen Geldbetrags Aktien der Gesellschaft gewéahrt
und soweit die Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. Wand-
lungs- oder Optionspflichten nicht durch eigene Aktien,
durch Aktien aus Genehmigtem Kapital oder durch andere
Leistungen bedient werden.

Die in den Jahren 2014, 2015, 2017 und 2018 beschlossenen
Bedingten Kapitalien 2014/1ll, 2015/1, 2017/1 sowie 2018/1
bestehen aufgrund des Hauptversammlungsbeschlusses
vom 15. Juni 2023 nicht mehr. Die entsprechende Satzungs-
anderung zu den S§§ 6, 6a, 6¢, 6d, 6e und 6f wurden am

12. September 2023 im Handelsregister von Charlottenburg
eingetragen.

Das Bedingte Kapital 2014/1l besteht unverandert fort. Das
Bedingte Kapital 2014/1l dient der Gewahrung einer Abfin-
dung in Aktien an die auftenstehenden Aktionare der

GSW AG gemafs Bestimmungen des Beherrschungsvertrags
vom 30. April 2014.

Konzernabschluss — Konzernanhang

Gewinnriicklagen

Zum 31. Dezember 2024 werden Gewinnrlicklagen in Hohe
von 8.455,7 Mio. € (3112.2023: 9.034,6 Mio. €) ausgewiesen.
Diese beinhalten mit 9,6 Mio. € (31.12.2023: 10,7 Mio. €)
versicherungsmathematische Gewinne und Verluste, die
nicht reklassifizierungsfahig sind und somit in nachfolgen-
den Berichtsperioden nicht mehr erfolgswirksam bertick-
sichtigt werden durfen.

Sonstige Riicklagen

Die Anderungen der Berichtsperiode am sonstigen Ergebnis
in Hohe von -2,2 Mio. € (2023: -7,5 Mio. €) resultieren aus der
Entwicklung der Cashflow Hedges.

Nicht beherrschende Anteile
Unter den nicht beherrschenden Anteilen ist der Anteils-
besitz Dritter an den Konzerngesellschaften erfasst.

Die nicht beherrschenden Anteile sanken im Geschafts-

jahr 2024 um 5,5 Mio. € von 387,1 Mio. € zum 1. Januar 2024
auf 381,6 Mio. € zum 31. Dezember 2024.
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35 Riickstellungen

31.12.2023 31.12.2024

in Mio. € langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 50,2 - 45,3 -
Sonstige Steuerriickstellungen (ohne latente Steuern) - 19,1 - 18,2
Ubrige Riickstellungen

Verpflichtungen aus dem Personalbereich 0,7 6,9 15 0,8
Sonstige tbrige Rickstellungen 13,0 64,4 1,7 77,6
Summe Ubrige Riickstellungen 13,7 71,3 3,2 78,4
Summe Riickstellungen 63,9 90,4 48,5 96,6

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei der Bewertung der Pensionsriickstellungen werden die Verpflichtungen
aus der betrieblichen Altersversorgung nach dem Anwartschaftsbarwert-
verfahren (Projected Unit Credit Method) entsprechend IAS 19 , Leistungen
an Arbeitnehmer” ermittelt. Danach werden nicht nur die am Stichtag
bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften, sondern auch kiinftig
zu erwartende Steigerungen von Gehaltern und Renten beriicksichtigt. Zu
jedem Bilanzstichtag wird eine versicherungsmathematische Bewertung
durchgefihrt.

Der bilanzierte Betrag stellt den Barwert der leistungsorientierten Ver-
pflichtung (Defined Benefit Obligation, DBO) nach Verrechnung mit dem
beizulegenden Zeitwert des Planvermégens dar.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden vollstandig in
der Periode ihrer Entstehung bilanziert und als Komponente des sonstigen
Ergebnisses aufderhalb der Gewinn- und Verlustrechnung in den Gewinn-
rticklagen erfasst. Auch in Folgeperioden werden die versicherungsmathe-
matischen Gewinne und Verluste nicht mehr erfolgswirksam.

Der Dienstzeitaufwand wird im Personalaufwand ausgewiesen. Als Dienst-
zeitaufwand wird der Anstieg des Barwerts einer leistungsorientierten Ver-
pflichtung bezeichnet, der auf die von Arbeitnehmern in der Berichtsperiode
erbrachte Arbeitsleistung entfallt.

Der Zinsaufwand wird im Finanzergebnis erfasst. Als Zinsaufwand wird der
Anstieg des Barwerts einer leistungsorientierten Verpflichtung bezeichnet,
der grundsatzlich entsteht, weil der Zeitpunkt der Leistungserfillung eine
Periode ndher gertickt ist.

Fur die Versorgungszusagen einzelner Personen wurden Rickdeckungs-
versicherungen abgeschlossen, die als Planvermdgen zu klassifizieren sind.
Ubersteigt der Wert der Riickdeckungsversicherungen den entsprechenden
Verpflichtungsumfang, wird in Hohe des iberschiefbenden Betrags ein Ver-
mogenswert unter den sonstigen Vermogenswerten ausgewiesen.

Verpflichtungen aus leistungsorientierten gemeinschaftlichen Planen meh-
rerer Arbeitgeber (Multi-Employer-Pléne) bei der Versorgungsanstalt des
Bundes und der Lander (VBL) werden entsprechend IAS 19.34 wie Verpflich-
tungen aus beitragsorientierten Planen bilanziert. Fir eine Berticksichtigung
als leistungsorientierter Plan in der Rechnungslegung sind die erforderlichen
Daten und Informationen nicht verfligbar (insbesondere Angaben Uber

die individuellen Anwartschaften und das dem Mitgliedsunternehmen zu-
geordnete Planvermdgen), sodass der Plan in Anwendung von IAS 19.34 als
beitragsorientierter Plan behandelt wird.
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Die betriebliche Altersversorgung von Deutsche Wohnen
besteht aus leistungs- und beitragsorientierten Altersversor-
gungsplanen. Die Finanzierung der Versorgungszusagen, bei
denen Deutsche Wohnen einen bestimmten Versorgungs-
umfang garantiert, erfolgt durch die Bildung von Pensions-
rtckstellungen. Die Versorgungszusagen einzelner Personen
werden Uber das Kassenvermdogen der ufba-Unterstiitzungs-
kasse finanziert.

Die Pensionszusagen umfassen 757 (31.12.2023: 798) An-
wartschaften.

Die Aufwendungen fir die im Rahmen der leistungsorien-
tierten Plane gewahrten Leistungen werden unter Anwen-
dung des Anwartschaftsbarwertverfahrens (Projected-Unit-
Credit-Methode) ermittelt. Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste werden ergebnisneutral im Konzern-
gesamtergebnis erfasst.

Aus beitragsorientierten Altersversorgungssystemen
(Defined Contribution Plans) zahlt Deutsche Wohnen
aufgrund gesetzlicher Bestimmungen Beitrdge an staatliche
Rentenversicherungstréger. Die laufenden Beitragszahlungen
in Hohe von 3,0 Mio. € (2023: 3,7 Mio. €) werden als soziale
Abgaben im Personalaufwand ausgewiesen. Mit Zahlung der
Beitrage bestehen fiir den Konzern keine weiteren Leistungs-
verpflichtungen.
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Weiterhin besteht ein Altersversorgungsplan nach den
Regeln der Zusatzversorgung im 6ffentlichen Dienst. Sie
beruht auf der Mitgliedschaft einer Konzerngesellschaft in
der Bayerischen Versorgungskammer (nachfolgend BVK) -
Zusatzversorgungskasse der bayerischen Gemeinden sowie
der Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander (VBL).
Die Zusatzversorgung umfasst eine teilweise oder volle
Erwerbsminderungsrente. Die von der BVK und der VBL
erhobene Umlage bemisst sich nach dem zusatzversor-
gungspflichtigen Entgelt der Mitarbeiter. Strukturelle Ande-
rungen oder ein Ausstieg aus der VBL konnen zu signifikan-
ten Gegenwertforderungen fiihren. Die BVK und die VBL
stellen demnach jeweils einen leistungsorientierten gemein-
schaftlichen Plan mehrerer Arbeitgeber dar. Allerdings sind
die fiir eine Berlicksichtigung als leistungsorientierter Plan in
der Rechnungslegung erforderlichen Daten und Informatio-
nen nicht verfiighar (insbesondere Angaben tiber die indivi-
duellen Anwartschaften und das dem Mitgliedsunterneh-
men zugeordnete Planvermdgen), sodass der Plan in
Anwendung von IAS 19.34 als beitragsorientierter Plan
behandelt wird.

Die im Rahmen der BauBeCon-Akquisition tibernommenen
Pensionsverpflichtungen werden Uber die ufba-Unterstit-
zungskasse zur Forderung der betrieblichen Altersversor-
gung e. V. finanziert und als Kassenvermdégen bilanziert.

Die folgenden versicherungsmathematischen Annahmen
wurden - jeweils bezogen auf das Jahresende und mit

wirtschaftlicher Wirkung flr das Folgejahr - getroffen.

Versicherungsmathematische Annahmen

Die leistungsorientierte Verpflichtung (Defined Benefit
Obligation, DBO) hat sich wie folgt entwickelt:

in Mio. € 2023 2024
DBO zum 1. Januar 80,6 57,4
Zinsaufwand 2,9 1,7
Laufender Dienstzeitaufwand 0,8 0,1
Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste aus:

erfahrungsbedingter Anpassung

der Verpflichtung -0,4 -2,6

Anderungen der finanziellen

Annahmen 2,7 -2,4
Ubertragungen -0,3 -
Gezahlte Leistungen -1,1 -2,7
Umbuchung in aufgegebene
Geschéftsbereiche -27,8 -
DBO zum 31. Dezember 57,4 51,5

Der Barwert der leistungsorientierten Pensionsverpflichtung
verteilt sich auf die Gruppen der Anspruchsberechtigten wie
folgt:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Aktive Mitarbeiter 4,7 3,7
Unverfallbar Ausgeschiedene 11,3 8,3
Rentner 41,4 39,5
DBO zum 31. Dezember 57,4 51,5

in % 31.12.2023 31.12.2024
Rechnungszins 3,17 3,39
Rententrend 2,25 2,00
Gehaltstrend 3,00 3,00

Das Planvermégen besteht ausschlieBlich aus Kassenver-
mogen aus der Unterstlitzungskasse, und es handelt sich im
Wesentlichen um Riickdeckungsversicherungen.

Der beizulegende Zeitwert des Planvermdégens hat sich wie
folgt entwickelt:

Um Rentenanpassungen, die aufgrund der hohen Inflation
der letzten Jahre antizipiert werden, in den Pensionsver-
pflichtungen sachgerecht abzubilden, wurde fiir die Ermitt-
lung der Pensionsverpflichtungen eine einmalige Erhéhung
der laufenden Renten um 2,20 % (31.12.2023: 5,45 %) berlick-
sichtigt. Fir die biometrischen Annahmen wurden die
Richttafeln 2018 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck jeweils unver-
andert Gbernommen.

Konzernabschluss — Konzernanhang

in Mio. € 2023 2024
Beizulegender Zeitwert des
Planvermdgens zum 1. Januar 7.4 7,1
Mit dem Rechnungszins
kalkulierter Ertrag 0,2 0,2
Versicherungsmathematische
Gewinne aus:

Ertrége aus Planvermogen, die

nicht bereits im Zinsertrag ent-

halten sind - -0,6
Gezahlte Leistungen -0,5 -0,5
Beizulegender Zeitwert des
Planvermégens zum 31. Dezember 71 6,2
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Die in der Bilanz erfasste Nettoverbindlichkeit hat sich wie

folgt entwickelt:

in Mio. € 2023 2024
Netto-Pensionsverpflichtung zum
1. Januar 73,2 50,2
Zinsaufwand 2,6 1,5
Laufender Dienstzeitaufwand 0,8 0,1
Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste aus:

erfahrungsbedingter Anpassung

der Verpflichtung -0,4 -2,6

Anderungen der finanziellen

Annahmen 2,7 -2,4

Ertragen aus Planvermogen, die

nicht bereits im Zinsertrag ent-

halten sind - 0,7
Ubertragungen -0,3 -
Gezahlte Leistungen -0,6 -2,2
Umbuchung in aufgegebene
Geschéftsbereiche -27,8 -
Netto-Pensionsverpflichtung zum
31. Dezember 50,2 45,3

Die folgende Tabelle leitet die leistungsorientierte Verpflich-
tung zur in der Bilanz erfassten Riickstellung fiir Pensionen

tber:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Barwert der fondsfinanzierten

Verpflichtungen 12,5 10,4
Barwert der nicht fondsfinanzierten

Verpflichtungen 44,8 41,1
Barwert der gesamten leistungs-

orientierten Verpflichtungen 57,3 51,5
Beizulegender Zeitwert des

Planvermogens -7,1 -6,2
In der Bilanz erfasste

Nettoverbindlichkeit 50,2 45,3
In der Bilanz erfasste

Pensionsriickstellungen 50,2 45,3

Im Jahr 2024 wurden versicherungsmathematische Gewinne
in Hohe von 1,1 Mio. € (ohne Berlicksichtigung latenter
Steuern) im sonstigen Ergebnis erfasst (2023: versicherungs-
mathematische Gewinne in Hohe von 2,3 Mio. €), darin aus
aufgegebenen Geschaftsbereichen 3,3 Mio. € versicherungs-
mathematische Verluste (2023: versicherungsmathemati-
sche Gewinne 1,0 Mio. €). Damit ergeben sich fir die fortge-
fuhrten Geschéftsbereiche versicherungsmathematische
Gewinne in Hohe von 4,4 Mio. € (2023: versicherungs-
mathematische Gewinne von 1,3 Mio. €).

Die durchschnittliche Laufzeit der Zusagen betragt 10,77 Jahre
(31.12.2023: 11,36 Jahre).

Die folgende Ubersicht enthilt die geschatzten, nicht
abgezinsten Pensionszahlungen der kommenden finf
Geschéaftsjahre und die Summe fiir die darauffolgenden flinf
Geschéftsjahre:

in Mio. € erwartete Pensionszahlungen
2025 3,6
2026 3,6
2027 35
2028 3,5
2029 3,5
2030-2034 16,1

Sensitivitdtsanalysen

Ein Anstieg bzw. Riickgang der wesentlichen versicherungs-
mathematischen Annahmen wirde bei ansonsten konstant
gehaltenen Annahmen zu folgender DBO flihren:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Rechnungszins Anstieg um 0,5% 54,4 49,0
Riickgang um 0,5 % 60,7 54,3

Rententrend Anstieg um 0,25 % 58,7 52,7
Rickgang um 0,25 % 56,1 50,4
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Eine Verlangerung der Lebenserwartung um 4,8 % hatte zum
31. Dezember 2024 zu einem Anstieg der DBO von 2,2 Mio. €
geflihrt. Dieser prozentuale Anstieg entspricht der Verlange-
rung der Lebenserwartung um ein Jahr fir einen zum
Stichtag 65-jahrigen Mann.

Wenn mehrere Annahmen gleichzeitig gedndert werden,

muss die kumulative Wirkung nicht der Wirkung einer
Anderung einer einzelnen Annahme entsprechen.

Deutsche Wohnen SE Geschéftsbericht 2024



Ubrige Riickstellungen

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Ubrige Riickstellungen werden gebildet, wenn eine rechtliche oder faktische
Verpflichtung gegenlber Dritten aufgrund eines Ereignisses der Vergangen-
heit besteht, die Inanspruchnahme wahrscheinlich und die voraussichtliche
Hohe des notwendigen Riickstellungsbetrags zuverlassig schatzbar ist.
Rickstellungen werden abgezinst, sofern der Effekt hieraus wesentlich ist.
Effekte aus der Aufzinsung von Rickstellungen durch Zeitablauf werden im
Zinsaufwand ausgewiesen. Der Abzinsungssatz entspricht einem Satz vor
Steuern, der die aktuellen Markterwartungen widerspiegelt.

Riickstellungen fiir Restrukturierungsaufwendungen werden erfasst, wenn
der Konzern einen detaillierten formalen Restrukturierungsplan aufgestellt
und kommuniziert hat und keine realistische Méglichkeit besteht, sich
diesen Verpflichtungen zu entziehen.

Riickstellungen fiir belastende Vertrage werden erfasst, wenn der erwartete
wirtschaftliche Nutzen aus dem Vertrag die unvermeidbaren Kosten zur
Erfullung der vertraglichen Verpflichtungen unterschreitet. Die Rickstellung
wird mit dem niedrigeren Wert aus dem Barwert der Erftllungsverpflichtung
oder einer moglichen Entschadigung bzw. Strafzahlung bei Ausstieg aus
dem Vertrag bzw. bei Nichterfiillung passiviert.

Rickstellungen werden regelmafdig tberpriift und bei neuen Erkenntnissen
oder geanderten Umsténden angepasst.

Bei der Erfassung der Riickstellungen fiir Altersteilzeit handelt es sich
grundsatzlich um andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer, die
Uber die betreffende Dienstzeit der Arbeitnehmer ratierlich anzusammeln
sind.

Die Aktivwerte der Versicherung zur Insolvenzsicherung der Erfullungsrick-
stande aus Altersteilzeit werden mit den in den Rickstellungen fir Alters-
teilzeit enthaltenen Betragen fur Erfullungsriickstéande verrechnet.

Eventualschulden sind auf vergangenen Ereignissen beruhende magliche
Verpflichtungen gegentiber Dritten, deren Existenz durch das Eintreten oder
Nichteintreten zukuinftiger unsicherer Ereignisse erst noch bestatigt wird,
bzw. auf vergangenen Ereignissen beruhende gegenwartige Verpflichtun-
gen, bei denen ein Ressourcenabfluss nicht wahrscheinlich ist oder deren
Hohe nicht ausreichend verlasslich geschatzt werden kann. Eventualschul-
den werden gemaf |AS 37 grundsétzlich nicht angesetzt.

Entwicklung der iibrigen Riickstellungen Geschiftsjahr

Umbuchung
im Zusam-
) menhang mit
Ande- aufgegebe-
rungen des nen Inan-
Stand  Konsolidie- Zu- Auf- Geschaftsbe- spruch- Stand
in Mio. € 01.01.2024 rungskreises fuhrungen |6sungen Zinsanteil Umbuchung reichen nahme 31.12.2024
Ubrige
Riickstellungen
Umweltschutz-
mafinahmen - - - - - - - - -
Verpflichtungen
aus dem Personal-
bereich 7.7 - 13 -5,9 - - - -0,9 2,2
Sonstige Ubrige
Ruckstellungen 77,3 - 20,2 -4,0 - 0,8 - -15,0 79,3
85,0 - 21,5 -9,9 - 0,8 - -15,9 81,5
Konzernabschluss — Konzernanhang 133



Entwicklung der iibrigen Riickstellungen Vorjahr

Umbu-
chung
im Zusam-
menhang
) mit
Ande- aufgegebe-
rungen des nen Inan-
Stand  Konsolidie- Zu- Auf- Geschafts- spruch- Stand
in Mio. € 01.01.2023 rungskreises fuhrungen |6sungen Zinsanteil Umbuchung  bereichen nahme 31.12.2023
Ubrige
Riickstellungen
Umweltschutz-
mafinahmen 9,6 - - -0,3 - -8,9 - -0,4 0,0
Verpflichtungen
aus dem Personal-
bereich 14,7 - 2,1 -0,2 - 0,6 -1,2 -8,3 7.7
Sonstige Ubrige
Rickstellungen 83,8 - 18,3 -11,7 - 17,6 -3,1 -27,6 77,3
108,1 - 20,4 -12,2 - 9,3 -4,3 -36,3 85,0

Rickstellungsauflésungen erfolgen grundsatzlich gegen die
Aufwandsposten, gegen die die Rickstellungen urspriinglich

gebildet worden sind.

Die sonstigen tbrigen Riickstellungen enthalten Kosten-
positionen fiir Rechtsstreitigkeiten in Héhe von 23,4 Mio. €

(31.12.2023: 20,1 Mio. €) sowie Prozesskosten in Hohe von
16,0 Mio. € (31.12.2023: 16,0 Mio. €).

Die Verpflichtungen aus dem Personalbereich betreffen im

Wesentlichen Riickstellungen fur Tantiemen und Abfindun-
gen sowie sonstige Personalaufwendungen.
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Der Konzern erwartet, den Gberwiegenden Teil der Riick-

stellungen im kommenden Jahr zu begleichen.
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36 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

in Mio. €

31.12.2023

langfristig

kurzfristig

31.12.2024

langfristig kurzfristig

Verbindlichkeiten
noch nicht abgerechnete Lieferungen und Leistungen
aus Vermietung

aus sonstigen Lieferungen und Leistungen

2,6
2,6

46,1
29,2
99,4
174,7

- 53,7
- 39,3
2,4 100,7
2,4 193,7

37 Originire finanzielle Verbindlichkeiten

in Mio. €

31.12.2023

langfristig

kurzfristig

31.12.2024

langfristig kurzfristig

Originare finanzielle Verbindlichkeiten
gegenlber Kreditinstituten
gegeniiber anderen Kreditgebern

Zinsabgrenzung aus originaren finanziellen Verbindlichkeiten

4.452,0
3.796,3

8.248,3

177,6
21,8
34,6

234,0

3.559,8 888,1
3.225,8 594,3

- 33,9
6.785,6 1.516,3

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Deutsche Wohnen erfasst originre finanzielle Verbindlichkeiten, die im
Wesentlichen Verbindlichkeiten gegentiber den Kreditinstituten sowie
gegenlber den anderen Kapitalgebern beinhalten, am Handelstag zu ihrem
beizulegenden Zeitwert abzlglich der direkt zurechenbaren Transaktions-
kosten (dies entspricht in der Regel den Anschaffungskosten). Die Folge-
bewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Berlicksichti-
gung der Effektivzinsmethode. Eine Ausbuchung wird vorgenommen, wenn
die im Vertrag genannten Verpflichtungen beglichen oder aufgehoben sind
oder die Verbindlichkeit ausgelaufen ist.

Un- bzw. niedrigverzinsliche Verbindlichkeiten, fir deren Gewahrung die
Kreditgeber Belegungsrechte fiir Wohnungen zu vergtinstigten Konditionen
erhalten, werden mit dem Barwert angesetzt.

Die Darstellung der Zinsabgrenzung erfolgt als kurzfristig,
um die Zahlungswirksamkeit der Zinszahlungen transparent
darzustellen. Grundsatzlich sind die Zinsabgrenzungen Teil
der originaren Finanzverbindlichkeit. Von den Zinsabgren-
zungen aus originaren Finanzverbindlichkeiten entfallen

13,6 Mio. € (3112.2023: 13,6 Mio. €) auf Unternehmensanlei-
hen, die unter den originaren finanziellen Verbindlichkeiten
gegenliber anderen Kreditgebern ausgewiesen werden.

Konzernabschluss — Konzernanhang
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Die originaren finanziellen Verbindlichkeiten haben sich im
Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

Umbuchung
im Zusam-
menhang mit
Anpassungen  aufgegebe-
Aufder- aufgrund nen
Stand Neuauf-  Planmafige planméfige Effektivzins- Geschéftsbe- Sonstige Stand
in Mio. € 01.01.2024 nahme Tilgungen Tilgungen methode reichen Anpassungen 31.12.2024
Unternehmensanleihe 1.739,6 - - - 3,9 - - 1.743,5
Namensschuldverschreibungen 4727 - - - 0,5 - - 473,2
Inhaberschuldverschreibungen 1.247,2 - - - 1,2 - - 1.248,4
Schuldscheindarlehen 50,0 - - - -0,4 - - 49,6
Hypothekendarlehen 4.938,2 - -82,7 -140,3 2,2 35,7 - 4,753,1
Zinsabgrenzungen 34,6 - - - - - -0,7 33,9
8.482,3 - -82,7 -140,3 7.4 35,7 -0,7 8.301,7
Die originaren finanziellen Verbindlichkeiten haben sich im
Vorjahr wie folgt entwickelt:
Umbuchung
im Zusam-
menhang mit
Anpassungen  aufgegebe-
Aufder- aufgrund nen
Stand Neuauf-  PlanmafRige planméfdige Effektivzins- Geschéftsbe- Sonstige Stand
in Mio. € 01.01.2023 nahme Tilgungen Tilgungen methode reichen Anpassungen 31.12.2023
Unternehmensanleihe 1.735,7 - - - 3,9 - - 1.739,6
Namensschuldverschreibungen 4723 - - - 0,4 - - 4727
Inhaberschuldverschreibungen 1.246,0 - - - 1,2 - - 1.247,2
Schuldscheindarlehen 50,0 - - - - - - 50,0
Hypothekendarlehen 5.434,3 - -401,6* -60,9 1,7 -35,9 0,6 4.938,2
Zinsabgrenzungen 33,4 - - - - - 1,2 34,6
8.971,7 - -401,6 -60,9 7,2 -35,9 1,8 8.482,3

*

In den planmé&figen Tilgungen sind 3,9 Mio. € nicht geleisteter Kapitaldienst enthalten, der nicht cashwirksam ist.
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Die Nominalverpflichtungen der originaren finanziellen
Verbindlichkeiten haben im Geschaftsjahr folgende Falligkei-
ten und Durchschnittszinssatze:

Die Tilgung der

Nominalverpflichtungen verteilt sich wie folgt:

Nominal- Durch-
verpflich-  schnittli- Durch-
tung ches Lauf-  schnitts-
in Mio. € 31.12.2024  zeitende  zinssatz 2025 2026 2027 2028 2029 ab 2030
Unternehmensanleihe* 1.760,7 2030 1,12% 589,7 - - - - 1.171,0
Namensschuldverschreibungen* 475,0 2029 1,53% - 100,0 70,0 50,0 80,0 175,0
Inhaberschuldverschreibungen* 1.260,2 2032 1,77 % - - 33,5 10,0 - 1.216,7
Schuldscheindarlehen* 50,0 2030 0,80 % - - - - - 50,0
Hypothekendarlehen** 4.762,0 2028 1,94 % 892,1 787,1 777,7 11219 496,6 686,6
8.307,9 1.481,8 887,1 881,2 1.181,9 576,6 3.299,3
Deutsche Wohnen ist im Rahmen dieser Finanzierung zur Einhaltung bestimmter Finanzkennzahlen (Financial Covenants) verpflichtet und hat diese auch erfillt.
** Deutsche Wohnen ist fir einen Teil der Hypothekendarlehen zur Einhaltung bestimmter Finanzkennzahlen (Financial Covenants) verpflichtet und hat diese auch erfullt.
Im Vorjahr stellten sich die Falligkeiten und Durchschnitts-
zinssatze der Nominalverpflichtungen der originéren finan-
ziellen Verbindlichkeiten wie folgt dar:
Die Tilgung der
Nominalverpflichtungen verteilt sich wie folgt:
Nominal- Durch-
verpflich-  schnittli- Durch-
tung ches Lauf-  schnitts-
in Mio. € 31.12.2023 zeitende  zinssatz 2024 2025 2026 2027 2028 ab 2029
Unternehmensanleihe* 1.760,7 2030 1,12% - 589,7 - - - 1.171,0
Namensschuldverschreibungen* 475,0 2029 1,53% - - 100,0 70,0 50,0 255,0
Inhaberschuldverschreibungen* 1.260,2 2032 1,77 % - - - 33,5 10,0 1.216,7
Schuldscheindarlehen* 50,0 2030 0,80 % - - - - - 50,0
Hypothekendarlehen** 4.949,2 2028 2,01% 198,8 893,4 787,8 778,4 1.064,8 1.226,0
8.495,1 198,8 1.483,1 887,8 881,9 1.124,8 3.918,7
*  Deutsche Wohnen ist im Rahmen dieser Finanzierung zur Einhaltung bestimmter Finanzkennzahlen (Financial Covenants) verpflichtet und hat diese auch erfiillt.
** Deutsche Wohnen ist fiir einen Teil der Hypothekendarlehen zur Einhaltung bestimmter Finanzkennzahlen (Financial Covenants) verpflichtet und hat diese auch erfillt.
Die ausgewiesenen Tilgungsleistungen der Folgejahre Die Finanzverbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten und
enthalten die vertraglich festgelegten Mindesttilgungen. anderen Kreditgebern werden mit durchschnittlich rund

1,71% (3112.2023: 1,76 %) verzinst. Die Finanzverbindlichkei-
Die Nominalverpflichtungen sind in Héhe von 4.762,0 Mio. €  ten beinhalten insgesamt kein wesentliches kurzfristiges

(3112.2023: 4.949,2 Mio. €) durch Grundschulden sowie Zinsanderungsrisiko, da es sich entweder um Finanzierun-
weitere Sicherheiten (Kontoverpfandungen, Abtretungen gen mit langfristiger Zinsbindung handelt oder um variabel
und Verpfandungen von Gesellschaftsanteilen und Biirg- verzinsliche Verbindlichkeiten, die mittels geeigneter deriva-
schaften der Deutsche Wohnen SE oder anderer Konzern- tiver Finanzinstrumente abgesichert sind (siehe
gesellschaften) gegenlber den Glaubigern gesichert. Bei —> [G49] Finanzrisikomanagement).

Nichterfillung von Zahlungsverpflichtungen dienen die
gestellten Sicherheiten der Befriedigung der Anspriiche der
Banken.

Konzernabschluss — Konzernanhang
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38 Derivate

31.12.2023 31.12.2024
in Mio. € langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
Derivate
Freistehende Derivate 7,6 - 79 -
Zinsabgrenzungen Derivate 0,1 - - 0,5
77 - 7,9 0,5

Zu den derivativen finanziellen Verbindlichkeiten wird auf
die Ausfiihrungen in den Kapiteln = [G47] Zusitzliche Angaben
zu den Finanzinstrumenten Und —> [G51] Cashflow Hedges und freiste-

hende Sicherungsinstrumente verwiesen.

39 Leasingverhiltnisse

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Als Leasingverhéltnis im Sinne des IFRS 16 sind alle Vertrage anzusehen, die
dem Deutsche Wohnen Konzern das Recht einrdumen, die Nutzung eines
identifizierten Vermogenswerts Uber einen bestimmten Zeitraum gegen
Entgelt kontrollieren zu kénnen.

Fir solche Leasingvertrége, die ein Leasingverhéltnis im Sinne des IFRS16
darstellen, werden Leasingverbindlichkeiten in Hohe des Barwerts der
kiinftigen Leasingzahlungen, diskontiert mit dem laufzeitaddquaten Grenz-
fremdkapitalzinssatz, angesetzt. Korrespondierend hierzu werden auf der
Aktivseite Nutzungsrechte an den Leasingobjekten (Right-of-Use Assets)
in Hohe der Leasingverbindlichkeiten zuzlglich etwaiger Vorauszahlungen
oder direkt zurechenbarer Initialkosten bilanziert.

Die Leasingverbindlichkeiten werden finanzmathematisch fortentwickelt.
Sie erhohen sich um die periodischen Zinsaufwendungen und vermindern
sich in Hohe der geleisteten Leasingzahlungen.

Die Nutzungsrechte werden grundsatzlich zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten unter Berticksichtigung planmafiger Abschreibungen und Wert-
minderungen bilanziert. Nutzungsrechte an Vermogenswerten, die die
Definition von Investment Properties (IAS 40) erflllen, werden zum Fair
Value entsprechend den Bilanzierungs- und Bewertungsregeln des IAS 40
bewertet.

Anderungen der Leasinglaufzeit oder der Hohe der Leasingzahlungen fiihren
zu einer Neuberechnung des Barwerts und damit zu einer Anpassung von
Leasingverbindlichkeit und Nutzungsrecht.

Zeitraume aus einseitig eingerdaumten Verlangerungs- oder Kiindigungs-
optionen werden auf Einzelfallbasis beurteilt und nur dann beriicksichtigt,
wenn deren Inanspruchnahme - etwa aufgrund von wirtschaftlichen An-
reizen - hinreichend wahrscheinlich ist.

Far kurzfristige Leasingverhaltnisse oder solche tiber Vermégenswerte von
geringem Wert besteht ein Bilanzierungswahlrecht. Deutsche Wohnen bt
das Wahlrecht dahingehend aus, dass solche Leasingverhéltnisse nicht
bilanziert werden. Flr angemietete Messtechnik werden Portfolios fur
Leasingvertrage mit gleicher Laufzeit gebildet und auf diese ein einziger Dis-
kontierungszinssatz angewendet.

Solche variablen Leasingzahlungen, die nicht in die Bewertung der
Leasingverbindlichkeiten mit einfliefsen, genauso wie Leasingzahlungen
aus kurzfristigen Leasingverhéltnissen, aus Leasingverhéltnissen tiber
Vermdogenswerte von geringem Wert sowie aus Leasingvertragen, die kein
Leasingverhaltnis im Sinne des IFRS 16 darstellen, werden als Aufwendun-
gen linear Uber die Laufzeit des Leasingverhaltnisses erfasst.
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Neben der Anmietung von Pflegeimmobilien fir Zwecke der
Weitervermietung (Zwischenmietvertrage), zum 31. Dezem-
ber 2024 ausgewiesen in den Vermogenswerten bzw.
Schulden der aufgegebenen Geschaftsbereiche, werden im
Deutsche Wohnen Konzern Warmeerzeugungsanlagen zur
Versorgung der eigenen Immobilien mit Warme (Contrac-
ting) sowie Wasser- und Warmemengenzahler (Messtech-
nik) angemietet. Im Rahmen von langfristigen Erbbaurechts-
vertragen werden Grundstticke zum Zwecke der Vermietung
von errichteten Wohn- und Gewerbeimmobilien angemietet.
Diese Vertrage haben grundsatzlich eine Laufzeit von

99 Jahren.

Entwicklung der Nutzungsrechte

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Nutzungsrechte
Erbbaurechte 71,2 59,7
Zwischenmietvertrage - -
Nutzungsrechte in den Investment
Properties 71,2 59,7
Gewerbemietvertrage - 0,8
Warmeliefervertrage 66,6 56,3
Messtechnik 16,2 12,0
Nutzungsrechte in den
Sachanlagen 82,8 69,1
154,0 128,8

Die Nutzungsrechte aus Leasingverhaltnissen belaufen
sich zum 31. Dezember 2024 auf 128,8 Mio. € (2023:
154,0 Mio. €).

Die innerhalb der Bilanzposition Investment Properties
ausgewiesenen Nutzungsrechte in Héhe von 59,7 Mio. €
resultieren aus abgeschlossenen Erbbaurechtsvertragen. Die
Ubrigen Nutzungsrechte in Hohe von 69,2 Mio. € werden
innerhalb der Sachanlagen ausgewiesen und umfassen
Nutzungsrechte aus abgeschlossenen Warmeliefervertragen
(56,3 Mio. €) sowie aus angemieteter Messtechnik

(121 Mio. €). Der Riickgang der Nutzungsrechte um

25,1 Mio. € im Vergleich zum Vorjahr ist im Wesentlichen auf
planméfiige Abschreibungen (14,6 Mio. €) sowie auf die
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Neubewertung der Erbbaurechtsvertrage (-12,4 Mio. €)

zurtickzuftihren.
31.12.2023 31.12.2024

Fallig innerhalb Fallig in Fallig nach Fallig innerhalb Fallig in Fallig nach
in Mio. € eines Jahres 1 bis 5 Jahren 5 Jahren eines Jahres 1 bis 5 Jahren 5 Jahren

Verbindlichkeiten aus Leasing
Erbbaurechte (IAS 40) 0,2 0,9 19,2 0,2 1,0 19,8
Gewerbemietvertrage - - - 0,2 0,6 -
Warmeliefervertrage 10,4 26,1 31,8 9,0 22,5 26,8
Messtechnik 3,2 10,4 2,9 2,8 8,2 1,5
13,8 37,4 53,9 12,2 32,3 48,2

Insgesamt belaufen sich die Leasingverbindlichkeiten zum
31. Dezember 2024 auf 92,7 Mio. € (2023:105,1 Mio. €). Der
Rickgang im Vergleich zum Vorjahr um 12,4 Mio. € resultiert
im Wesentlichen aus geleisteten Tilgungen im Geschafts-
jahr 2024, insbesondere fiir Vertrage tiber angemietete

Warmeerzeugungsanlagen (10,6 Mio. €) und Messtechnik

Mit insgesamt 48,2 Mio. € ist mehr als die Halfte der zum
31. Dezember 2024 angesetzten Leasingverbindlichkeiten
erst in mehr als funf Jahren fallig.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Entwicklung der in den

Sachanlagen ausgewiesenen Nutzungsrechte.

(3,2 Mio. €).
Umbuchung
im Zusammen-
hang mit
Buchwert aufgegebenen Buchwert Zins-
Nutzungsrechte Zugénge  Abschreibungen  Geschaftsberei-  Nutzungsrechte aufwendungen
in Mio. € 01.01.2024 2024 2024 chen 31.12.2024 2024
Gewerbemietvertrage - 0,9 -0,2 - 0,8 0,0
Waérmeliefervertrage 66,6 0,7 -11,0 - 56,3 1,7
Messtechnik 16,2 3,7 -3,4 - 12,0 0,6
82,8 53 -14,6 - 69,1 2,3
Umbuchung
im Zusammen-
hang mit
Buchwert aufgegebenen Buchwert Zins-
Nutzungsrechte Zugénge  Abschreibungen  Geschaftsberei-  Nutzungsrechte aufwendungen
in Mio. € 01.01.2023 2023 2023 chen 31.12.2023 2023
Gewerbemietvertrage 14 0,1 -0,3 -1,2 - -
Waérmeliefervertrage 80,1 3,3 -11,7 -0,7 66,6 1,9
KFZ-Leasingvertrage 0,8 - -0,2 -0,3 - -
Messtechnik 22,6 8,7 -3,5 - 16,2 0,7
104,9 12,1 -15,7 -2,2 82,8 2,6
Konzernabschluss — Konzernanhang 139



Die Zinsaufwendungen aus Leasingverhéltnissen gemaf
IFRS 16 beliefen sich im Geschéftsjahr 2024 auf insgesamt
2,9 Mio. € (2023: 3,2 Mio. €).

Im Geschéftsjahr 2024 wurden insgesamt 49 Leasingvertra-
ge (2023: 42) als kurzfristige Leasingverhaltnisse klassifiziert
und im Rahmen des bestehenden Wahlrechts nicht bilan-
ziert. Die damit verbundenen Aufwendungen lagen im
Geschaftsjahr 2024 bei 0,1 Mio. € (2023: 0,1 Mio. €). Die
Aufwendungen im Zusammenhang mit Leasingverhaltnissen
Uber geringwertige Vermogenswerte lagen im Geschéfts-
jahr 2024 bei 1,1 Mio. € (2023: 1,2 Mio. €) und resultieren vor
allem aus angemieteter Blroausstattung. Aus variablen
Leasingzahlungen sind im Geschéftsjahr 2024 Aufwendun-
gen in Hohe von 6,4 Mio. € (2023: 28,7 Mio. €) entstanden,
vor allem aus Energiekosten im Rahmen von Warmeliefer-
vertrdgen. Der deutliche Riickgang der Energiekosten aus
Warmeliefervertrdgen ist eine Folge der Energiekrise im

Jahr 2023 und des damit verbundenen hohen Preisniveaus.
Variable Leasingzahlungen sind nicht in die Bewertung der
Leasingverbindlichkeiten mit eingeflossen.

Neben den im Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit
enthaltenen variablen Leasingzahlungen sowie den Aus-
zahlungen fir kurzfristige Leasingverhaltnisse und solche
Uber geringwertige Vermogenswerte sind im Geschéfts-

41 Sonstige Verbindlichkeiten

jahr 2024 Zinsauszahlungen sowie Auszahlungen fur die
Tilgung von Leasingverbindlichkeiten in Hohe von insgesamt
18,2 Mio. € (2023: 18,7 Mio. €) angefallen. Die gesamten
Auszahlungen flr Leasingverhaltnisse beliefen sich im
Berichtsjahr somit auf 25,3 Mio. € (2023: 48,7 Mio. €).

Aus der Weitervermietung (Subleasing) von angemieteten
Pflegeimmobilien sowie angemieteter Messtechnik konnten
im Berichtsjahr Ertrédge in Hohe von 4,7 Mio. € (2023:

4,5 Mio. €) erzielt werden.

40 Verbindlichkeiten gegeniiber Anteilseignern

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Erstansatz der Verbindlichkeiten gegeniiber Anteilseignern, die ins-
besondere Verpflichtungen aus den Garantiedividendenvereinbarungen
umfassen, erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Der beizulegende Zeitwert
wird dabei grundsatzlich durch den Unternehmenswert der Gesellschaften
bestimmt; sofern ein vertraglich vereinbarter Mindestkaufpreis diesen Be-
trag tbersteigt, wird dieser Kaufpreis angesetzt.

Bei den Verbindlichkeiten gegentiber Anteilseignern handelt
es sich insbesondere um Verpflichtungen zur Zahlung von
mehreren Garantiedividenden im Rahmen von geltenden
Ergebnisabflihrungsvertragen oder Co-Investorenvereinba-
rungen in Hohe von 160,9 Mio. € (31.12.2023: 190,5 Mio. €).

31.12.2023 31.12.2024
in Mio. € langfristig kurzfristig langfristig kurzfristig
Erhaltene Anzahlungen - 16,3 - 58,7
Abgegrenzte Schulden - 7,4 - 6,6
Sonstige Steuern - 59 - 9,2
Ubrige sonstige Verbindlichkeiten 0,1 7.4 4,5 1,6
0,1 37,0 4,5 76,1
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Abschnitt (F): Corporate-Governance-
Berichterstattung

42 Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und
Personen

Deutsche Wohnen hatte im Geschaftsjahr 2024 Geschafts-
beziehungen mit nicht konsolidierten Mutterunternehmen,
Tochterunternehmen, Schwesterunternehmen sowie mit

men. Diese Transaktionen resultieren aus dem normalen
Lieferungs- und Leistungsaustausch sowie aus Finanzie-
rungstatigkeit und sind in der nachfolgenden Tabelle darge-

assoziierten Unternehmen und mit Gemeinschaftsunterneh-  stellt:
Geleistete
Erbrachte Leistungen Bezogene Leistungen Forderungen Verbindlichkeiten Anzahlungen
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

in Mio. € 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024
Assoziierte
Unternehmen 47,5 32,2 15,4 98,0 666,2 403,4 2,8 3,1 422,2 215,0
Gemeinschafts-
unternehmen 11,6 15,5 118,0 73,2 1711 140,5 0,2 0,3 22,3 33,3
Sonstige nahestehende
Unternehmen 82,7 109,2 301,7 384,1 334,9 14,3 65,3 52,6 57,4 -

141,8 156,9 435,1 5553 | 1.172,1 558,2 68,3 56,0 501,9 248,3

Deutsche Wohnen weist wesentliche Geschaftsbeziehungen
mit dem Vonovia Konzern auf. Der Vonovia SE wurde im
Januar 2022 eine Ausleihung gewahrt, die im Mai 2024 mit
einer Restvaluta in Héhe von 320,0 Mio. € (31.12.2023:

320,0 Mio. €) vollstéandig aufberplanmafdig zuriickgefihrt
wurde. Die Zinsertrage aus der Ausleihung an die Vonovia SE

betrugen im Geschaftsjahr 2024 5,4 Mio. € (2023: 18,0 Mio. €).

Zudem erfasst Deutsche Wohnen Forderungen aus Kosten-
umlagen zum 31. Dezember 2024 in Héhe von 12,1 Mio. €
(3112.2023: 6,5 Mio. €) und Verbindlichkeiten aus Kosten-
umlagen in Hohe von 12,2 Mio. € (3112.2023: 15,9 Mio. €)
gegeniber dem Vonovia Konzern und hat in diesem Zusam-
menhang Leistungen in Hohe von 50,8 Mio. € (31.12.2023:
56,5 Mio. €) erbracht und Leistungen in Héhe von 109,2 Mio. €
(3112.2023:109,6 Mio. €) bezogen. Daneben hat Deutsche
Wohnen zum 31. Dezember 2024 Instandhaltungs- und
Modernisierungsleistungen, Hausmeister- und Handwerker-
leistungen sowie Energiedienstleistungen in Héhe von

265,2 Mio. € (31.12.2023: 183,2 Mio. €) von Vonovia Konzern-
gesellschaften bezogen. In diesem Zusammenhang be-
stehen zum Abschlussstichtag Verbindlichkeiten in Hohe
von 38,4 Mio. € (31.12.2023: 44,4 Mio. €).

Die wesentlichen Geschaftsbeziehungen von Deutsche
Wohnen bestehen zum 31. Dezember 2024 mit der
QUARTERBACK-Gruppe. Zum 31. Dezember 2024
bestehen Darlehensforderungen in Héhe von 521,8 Mio. €
(3112.2023: 814,3 Mio. €), wovon 521,8 Mio. € (3112.2023:
664,8 Mio. €) in zwolf Monaten und - Mio. € (31.12.2023:
149,5 Mio. €) in 24 Monaten zuriickzuzahlen sind. Der
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durchschnittliche Zinssatz fiir die Darlehen betragt 8,1 %. Die
Zinsertrage aus den Ausleihungen an die QUARTERBACK-
Gruppe betrugen im Geschéftsjahr 2024 14,6 Mio. € (2023:
58,1 Mio. €). Daneben bestehen zum 31. Dezember 2024
Zinsforderungen in Hohe von - Mio. € (31.12.2023: 17,0 Mio. €).
Weitere Erlduterungen zu den Darlehensforderungen
gegenlber der QUARTERBACK Immobilien-Gruppe sind
im Kapitel = [D261 Finanzielle Vermégenswerte beschrieben.

Dartber hinaus bestehen Projektimmobilienverkaufe der
QUARTERBACK-Gruppe an Deutsche Wohnen in Héhe von
876,0 Mio. € (31.12.2023: 876,0 Mio. €), zu denen Deutsche
Wohnen bis zum 31. Dezember 2024 Anzahlungen von
insgesamt 248,3 Mio. € (31.12.2023: 501,9 Mio. €) geleistet
hat. Im Zuge der von der QUARTERBACK-Gruppe bezoge-
nen Geschaftsbesorgungsleistungen in Hohe von 97,9 Mio. €
(2023: 12,4 Mio. €) hat Deutsche Wohnen zum 31. Dezem-
ber 2024 offene Salden an Verbindlichkeiten in Héhe von

3,2 Mio. € (31.12.2023: 2,8 Mio. €).

Ferner besteht zum 31. Dezember 2024 eine Biirgschaft zur

Sicherung von langfristigen Darlehensverbindlichkeiten der

QUARTERBACK-Gruppe in Héhe von 12,3 Mio. € (31.12.2023:
12,3 Mio. €).

Die QUARTERBACK New Energy Holding GmbH mit Sitz in
Leipzig wird seit dem 4. Juli 2024 als assoziiertes Unterneh-
men ausgewiesen (siehe = [D27] Nach der Equity-Methode
bilanzierte Finanzanlagen). Zum 31. Dezember 2024 bestehen
Darlehensforderungen in Héhe von 45,0 Mio. € (31. Dezem-
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ber 2023: - Mio. €) gegenliber der QUARTERBACK New
Energy Holding GmbH, Leipzig.

Weitere wesentliche Geschaftsbeziehungen von Deutsche
Wohnen bestehen zum 31. Dezember 2024 mit der Projekt
Mosaik GmbH & Co. KG, Hamburg, und der Projekt Mosaik Il
GmbH & Co. KG, Hamburg, die ebenfalls seit dem 4. Quartal
als assoziierte Unternehmen bzw. im Falle der Projekt
Mosaik I GmbH & Co. KG, Hamburg als tibrige Beteiligun-
gen von Deutsche Wohnen ausgewiesen werden. Zum

31. Dezember 2024 bestehen Forderungen gegentiber der
Projekt Mosaik GmbH & Co. KG, Hamburg, in Hohe von

3,0 Mio. € (31.12.2023: - Mio. €) und gegenliber der Projekt
Mosaik I GmbH & Co. KG, Hamburg, in Héhe von 1,7 Mio. €
(3112.2023: - Mio. €). Im Geschéftsjahr 2024 wurden gegen-
tber der Projekt Mosaik GmbH & Co. KG, Hamburg, Leistun-
gen in Hohe von 31,9 Mio. € (2023: - Mio. €) und gegenlber
der Projekt Mosaik I GmbH & Co. KG, Hamburg, Leistungen
in Hohe von 49,6 Mio. € (2023: - Mio. €) erbracht.

Zum 31. Dezember 2024 hat Deutsche Wohnen gegeniiber
der G+D Gesellschaft fur Energiemanagement mbH, Mag-
deburg, offene Salden an Forderungen in Héhe von 0,1 Mio. €
(3112.2023: 0,0 Mio. €) sowie offene Salden an Verbindlich-
keiten in Hohe von 0,3 Mio. € (31.12.2023: 0,1 Mio. €). Im
Berichtszeitraum wurden gegenliber der G+D Gesellschaft
fur Energiemanagement mbH, Magdeburg, 0,4 Mio. € (2023:
0,3 Mio. €) Leistungen erbracht und Dienstleistungen in
Hohe von 71,3 Mio. € (2023: 16,6 Mio. €) bezogen.

Weiterhin hat Deutsche Wohnen im Geschéftsjahr 2024
Leistungen in Hohe von 3,8 Mio. € (2023: - Mio. €) von der
SIAAME Development GmbH, Berlin, sowie in Hohe von
1,7 Mio. € (2023: 1,6 Mio. €) von der GSZ Geb&udeservice
und Sicherheitszentrale GmbH, Berlin, bezogen.

Zudem bestanden zum 31. Dezember 2024 Darlehensforde-
rungen in Hohe von 23,2 Mio. € (3112.2023: 5,7 Mio. €) gegen-
tber der OLYDO Projektentwicklungsgesellschaft mbH,
Berlin. Das Darlehen hat einen festen Zinssatz von 3,0 %. Die
Darlehensforderung wurde im Jahr 2024 vollstandig in Hohe
von 23,2 Mio. € wertgemindert.

Zu den Personen in Schliisselpositionen gemaf’ 1AS 24
gehoren bei Deutsche Wohnen die Mitglieder des Vorstands
und des Aufsichtsrats der Deutsche Wohnen SE.

Die gemaf |AS 24 angabepflichtige Vergtitung des Manage-
ments in Schlisselpositionen des Konzerns umfasst die
Verglitung des aktiven Vorstands und des Aufsichtsrats des
laufenden Geschaftsjahres.

Die aktiven Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
wurden wie folgt vergtet:
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in Mio. € 2023 2024
Kurzfristig fallige Leistungen 14 13
Langfristig fallige Leistungen -0,1 0,4

13 1,7

Fur die kurzfristig falligen Leistungen ist eine Riickstellung
gebildet, die zum 31. Dezember 2024 0,6 Mio. € (31.12.2023:
0,8 Mio. €) betragt. Firr die langfristig falligen Leistungen
betragt die Ruickstellung zum 31. Dezember 2024 0,5 Mio. €
(31.12.2023: 0,1 Mio. €).

Die kurzfristig falligen Leistungen enthalten fur die Mitglie-
der des Aufsichtsrats die jeweilige Grundverglitung be-
stehend aus Festverglitung und Ausschussverglitung,
welche satzungsgemaf nach Ablauf des Geschaftsjahres
ausgezahlt wird.

Fur die Mitglieder des Vorstands sind in den kurzfristig
falligen Leistungen die Grundvergtitung (Festbetrag, welcher
in zwolf gleichen monatlichen Raten ausgezahlt wird), die
kurzfristige variable Vergltung (STIP) sowie die Nebenleis-
tungen enthalten. Der STIP-Anspruch ist mit der Tatigkeit im
Berichtsjahr vollstandig erdient und die Auszahlung erfolgt
im 1. Halbjahr nach dem jeweiligen Geschéftsjahresende. Die
tatsachliche Auszahlung bemisst sich (Messung im Januar
nach dem jeweiligen Geschaftsjahresende) anhand der vom
Aufsichtsrat auf Grundlage des geltenden Vorstandsvergii-
tungssystems festgelegten Zielerreichung. Die Festlegung
erfolgt auf Basis finanzieller Leistungskriterien.

In den langfristig falligen Leistungen wird den Vorstanden
jahrlich eine langfristige variable Vergitung (LTIP) Gber
einen Performance-Zeitraum von vier Jahren gewahrt. Dieser
LTIP ist in seiner Hohe von der Erreichung bestimmter
finanzieller Ziele und grundsétzlich zuséatzlich von der
Erreichung bestimmter Nachhaltigkeitsziele abhangig.

Es wurden keine Vorschiisse und Kredite an Mitglieder des
Vorstands und des Aufsichtsrats gewahrt.

43 Anteilsbasierte Vergiitung

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Verpflichtungen aus anteilsbasierten Vergltungen mit Barausgleich
werden als sonstige Riickstellungen angesetzt und an jedem Abschluss-
stichtag zum beizulegenden Zeitwert neu bewertet. Die Aufwendungen
werden ebenfalls tber den Erdienungszeitraum als Personalaufwand erfasst
(siehe —> [E35] Riickstellungen).

Seit dem Geschéaftsjahr 2023 gilt fir Teile des Unternehmens
die Konzernbetriebsvereinbarung , Arbeitnehmeraktienpro-
gramm”. Voraussetzung ist, dass die berechtigten Mitarbei-
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ter zum 31. Dezember des jeweiligen Kalenderjahres mindes-
tens eine ganzjahrige Betriebszugehorigkeit aufweisen
mussen. Die Aktien (Anteile an der Vonovia SE) werden den
Mitarbeitern in Abhangigkeit zum Bruttojahresgehalt mit
einem Wert von 90 € bis maximal 360 € ohne Eigenanteil
zugeteilt. Die zugeteilten Aktien unterliegen einer Haltefrist
von sechs Monaten und die Depotkosten werden von
Deutsche Wohnen getragen. Damit stellt das Arbeitnehmer-
aktienprogramm eine anteilsbasierte Vergiitung mit Baraus-
gleich (Cash-Settled-Plan) nach IFRS 2 dar. In diesem
Zusammenhang erwirbt Deutsche Wohnen Aktien der
Vonovia SE.

Aus dem neuen Mitarbeiteraktienprogramm resultiert im
Berichtsjahr 2024 ein Aufwand von insgesamt 0,2 Mio. €

(2023: 0,5 Mio. €).

44 Beziige nach § 314 HGB

Beziige des Aufsichtsrats

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats wurden im Geschafts-
jahr 2024 Gesamtbeziige in Héhe von 0,4 Mio. € (2023:
0,4 Mio. €) flr ihre Tatigkeit gewahrt.

Catrin Coners, Christoph Schauerte und Dr. Fabian Hef sind
Mitarbeiter der Vonovia SE und erhalten fir Tatigkeiten im
Aufsichtsrat der Konzerngesellschaft Deutsche Wohnen SE
keine Vergiitung. Vor diesem Hintergrund enthalten die
obigen Angaben keine weiteren Informationen zu den
vorstehend aufgefiihrten Personen.

Gesamtbeziige des Vorstands
Die Gesamtbezlige der Mitglieder des Vorstands setzen sich
wie folgt zusammen:

Gesamtbeziige
Gesamtbeziige des
Vorstands in € 2023 2024
Erfolgsunabhdngige Vergiitung 778.526 734.692
Erfolgsabhangige Vergitung 238.203 261.284
Gesamtvergiitung 1.016.729 995.976

Die Verglitung der Vorstandsmitglieder enthalt die Vergu-
tung fur alle Mandate bei Konzern-, Tochter- und Beteili-
gungsgesellschaften von Deutsche Wohnen.

Beziige der ehemaligen Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats sowie deren Hinterbliebene

Den ehemaligen Vorstandsmitgliedern und den ehemaligen
Aufsichtsratsmitgliedern sowie deren Hinterbliebenen
wurden fir das Geschaftsjahr 2024 keine Beziige gewahrt.

Konzernabschluss — Konzernanhang

Pensionsverpflichtungen (DBO) gegeniiber ehemaligen
Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie
ihren Hinterbliebenen bestehen nicht.

45 Honorare des Abschlusspriifers

Fur die im Geschaftsjahr erbrachten Dienstleistungen des
Konzernabschlussprifers PwC GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft wurden folgende Honorare (einschliefdlich
Auslagen und ohne USt.) erfasst:

in Mio. € 2023 2024
Abschlusspriifungen 2,7 3,0
Andere Bestatigungsleistungen 0,1 0,0

2,8 3,0

46 Entsprechenserklirung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex

Im Méarz 2025 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Entspre-
chenserklarung zu den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex nach §161 AktG abgegeben
und auf der & Webseite der Gesellschaft dauerhaft zuganglich
gemacht.
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https://ir.deutsche-wohnen.com/websites/dewohnen/German/4400/entsprechenserklaerung.html

Abschnitt (G): Zusitzliche Angaben zum
Finanzmanagement

Sonstige Erlduterungen und Angaben

47 Zusitzliche Angaben zu den Finanzinstrumenten

Bewertungskategorien und Klassen: Buchwerte
in Mio. € 31.12.2024
Vermogenswerte
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
Kassenbestande und Bankguthaben 388,6
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 200,6
Finanzielle Vermogenswerte
Forderungen aus Finanzierungsleasing 23,5
Ausleihungen gegenlber verbundenen Unternehmen -
Sonstige Ausleihungen 0,6
Sonstige Ausleihungen an assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 522,0
Ubrige Beteiligungen 36,0
Derivative finanzielle Vermogenswerte
Cashflow Hedges 8,6
Freistehende Zinsswaps und Zinscaps 16,5
Schulden
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 196,1
Unternehmensanleihen 1.743,5
Ubrige originare finanzielle Verbindlichkeiten 6.558,4
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Freistehende Zinsswaps und Zinscaps 79
Zinsabgrenzungen Derivate 0,5
Verbindlichkeiten aus Leasing 92,7
Verbindlichkeiten gegentiber Anteilseignern 160,9
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Wertansatz Bilanz in Ubereinstimmung mit IFRS 9

Fortgefiihrte Fair Value erfolgs-  Hedge Accounting Wertansatz

Anschaffungs- Fair Value neutral ohne keine Bewertungska- Bilanz nach Fair Value Fair-Value-
kosten erfolgswirksam Reklassifizierung  tegorie des IFRS 9 IFRS 16 31.12.2024 Hierarchiestufe
388,6 - - - - 388,6 n.a.
200,6 - - - - 200,6 n.a.
- - - - 23,5 - n.a.
- - - - - - 2
0,6 - - - - 0,6 2
522,0 - - - - 522,0 2
- 36,0 - - - 36,0 3

- - - 8,6 - 8,6
- 16,5 - - - 16,5 2
196,1 - - - - 196,1 n.a.
1.743,5 - - - - 1.579,1 1
6.558,4 - - - - 6.224,6 2
- 7.9 - - - 7.9 2
- 0,5 - - - 0,5 2
- - - - 92,7 - n.a.
160,9 - - - - 160,9 n.a.
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Bewertungskategorien und Klassen: Buchwerte
in Mio. € 31.12.2023
Vermdogenswerte
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
Kassenbestande und Bankguthaben 157,1
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 140,3
Finanzielle Vermogenswerte
Forderungen aus Finanzierungsleasing 15,7
Ausleihungen gegentiber verbundenen Unternehmen 320,0
Sonstige Ausleihungen 0,6
Sonstige Ausleihungen an assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen 837,3
Ubrige Beteiligungen 33,8
Derivative finanzielle Vermogenswerte
Cashflow Hedges 12,6
Freistehende Zinsswaps und Zinscaps 27,7
Schulden
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1773
Unternehmensanleihen 1.739,6
Ubrige originare finanzielle Verbindlichkeiten 6.742,7
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Freistehende Zinsswaps und Zinscaps 7,6
Zinsabgrenzungen Derivate 01
Verbindlichkeiten aus Leasing 105,1
Verbindlichkeiten gegentiber Anteilseignern 190,5

Nachfolgend wird lber die finanziellen Vermogenswerte und
finanziellen Verbindlichkeiten berichtet, die nicht unter
IFRS g fallen:

> Uberschuss des Marktwerts des Planvermégens tiber die
korrespondierende Verpflichtung von 1,7 Mio. € (31.12.2023:
1,5 Mio. €).

> Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtun-
gen von 45,3 Mio. € (3112.2023: 50,2 Mio. €).
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Wertansatz Bilanz in Ubereinstimmung mit IFRS 9

Fortgefiihrte Fair Value erfolgs- Hedge Accounting Wertansatz
Anschaffungs- Fair Value neutral ohne keine Bewertungska- Bilanz nach Fair Value Fair-Value-
kosten erfolgswirksam Reklassifizierung tegorie des IFRS 9 IFRS 16 31.12.2023 Hierarchiestufe
157,1 - - - - 157,1 n.a.
140,3 - - - - 140,3 n.a.
- - - - 15,7 - n.a
320,0 - - - - 320,0 2
0,6 - - - - 0,6 2
837,3 - - - - 837,3 2
- 33,8 - - - 33,8 3
- - - 12,6 - 12,6 2
- 27,7 - - - 27,7 2
177,3 - - - - 177,3 n.a.
1.739,6 - - - - 1.518,7 1
6.742,7 - - - - 6.621,0 2
- 7.6 - - - 7,6 2
- 0,1 - - - 0,1 2
- - - - 105,1 - n.a.
190,5 - - - - 190,5 n.a.
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Die folgende Tabelle stellt die Vermogenswerte und
Schulden dar, die in der Bilanz zum Fair Value angesetzt

werden, und deren Klassifizierung hinsichtlich der Fair-
Value-Hierarchie:

in Mio. € 31.12.2024 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Vermogenswerte
Investment Properties 22.539,7 - - 22.539,7
Finanzielle Vermogenswerte

Ubrige Beteiligungen 36,0 - - 36,0
Zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte

Investment Properties (Kaufvertrag geschlossen) 185,3 - 185,3 -
Derivative finanzielle Vermogenswerte

Cashflow Hedges 8,6 - 8,6 -

Freistehende Zinsswaps und Zinscaps 16,5 - 16,5 -
Schulden
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten

Zinsabgrenzung Derivate 0,5 - 0,5 -

Freistehende Zinsswaps und Zinscaps 7.9 - 7.9 -
in Mio. € 31.12.2023 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Vermogenswerte
Investment Properties 23.021,5 - - 23.021,5
Finanzielle Vermogenswerte

Ubrige Beteiligungen 33,8 - - 33,8
Zur Veraufderung gehaltene Vermogenswerte

Investment Properties (Kaufvertrag geschlossen) 74,0 - 74,0 -
Derivative finanzielle Vermogenswerte

Cashflow Hedges 12,6 - 12,6 -

Freistehende Zinsswaps und Zinscaps 27,7 - 27,7 -
Schulden
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten

Zinsabgrenzung Derivate 0,1 - 0,1 -

Freistehende Zinsswaps und Zinscaps 7.6 - 7,6 -

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Deutsche Wohnen bewertet Investment Properties grundsétzlich anhand
der Discounted-Cashflow-Methodik (DCF) (Stufe 3). Die wesentlichen
Bewertungsparameter und Bewertungsergebnisse sind dem Kapitel

— [D25] Investment Properties zu entnehmen.

Die zur Verduferung gehaltenen Vermoégenswerte der Investment Proper-
ties werden zum Zeitpunkt der Umbuchung in zur Verauferung gehaltene
Vermdgenswerte mit ihrem neuen Fair Value, dem vereinbarten Kaufpreis,
angesetzt (Stufe 2).

Die Bewertung der Wertpapiere und der in den sonstigen Beteiligungen
enthaltenen Anteile an bérsennotierten Unternehmen erfolgt grundsatzlich
anhand notierter Marktpreise auf aktiven Méarkten (Stufe 1).

Alle Investitionen in EK-Instrumente, die keine assoziierten Unternehmen
darstellen, werden Uber das sonstige Ergebnis zum Fair Value bewertet.
Das vorrangige Ziel des Konzerns ist es, seine Investments in Eigenkapital-
instrumente strategisch langfristig zu halten. Die Bewertung entspricht der
Stufe 3, da der Anteilspreis der jeweiligen Investitionen sowie die zum Teil
zugrunde liegenden Zahlungsstréme nicht direkt beobachtbar sind. Die
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Bewertung erfolgt entweder direkt Giber den Anteilspreis oder mittels eines
Discounted-Cashflow-Modells.

Der Fair Value fiir am Markt notierte Unternehmensanleihen wird mittels
der am Stichtag gultigen Marktpreise ermittelt (Stufe 1).

Der Fair Value der tibrigen originaren finanziellen Verbindlichkeiten wird
mittels eines Discounted-Cashflow-Modells bestimmt. Neben dem tenor-
spezifischen EURIBOR (3M; 6M) wird hier auch das eigene Kreditrisiko
herangezogen (Stufe 2).

Zur Bewertung der derivativen Finanzinstrumente werden zunachst Zah-
lungsstrome kalkuliert und diese Zahlungsstrome nachfolgend diskontiert.
Zur Diskontierung wird neben dem tenorspezifischen EURIBOR (3M; 6M)
das jeweilige Kreditrisiko herangezogen. In Abhéngigkeit von den erwarte-
ten Zahlungsstromen wird bei der Berechnung entweder das eigene oder
das Kontrahentenrisiko berticksichtigt.

Die Hohe der geschatzten Wertberichtigung auf Zahlungsmittel und Zah-
lungsmittelaquivalente wurde auf Grundlage erwarteter Verluste innerhalb
von zwdlf Monaten berechnet.
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Hinsichtlich der Finanzinstrumente kam es gegentiber der
Vergleichsperiode zu keinen Wechseln zwischen den
Hierarchiestufen.

Im Konzernabschluss war flir Zinsswaps grundsatzlich das
eigene Kreditrisiko relevant. Dieses wird flir die wesentlichen

Die Fair Values der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaqui-
valente, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen,

sonstigen Finanzforderungen sowie Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen entsprechen aufgrund ihrer

Risiken aus am Kapitalmarkt beobachtbaren Notierungen

abgeleitet und liegt in Abhangigkeit von der Restlaufzeit

zwischen 10 und 160 Basispunkten.

Uberwiegend kurzen Restlaufzeiten zum Abschlussstichtag
naherungsweise deren Buchwerten.

Es wurde ermittelt, dass die Zahlungsmittel und Zahlungs-

mitteldquivalente auf Grundlage der externen Ratings und
der kurzen Restlaufzeiten ein geringes Ausfallrisiko aufwei-
sen und keine wesentlichen Wertminderungen auf Zah-
lungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente vorliegen.

in Mio. €

aus
Zinsen

Ertrage
aus

Aus-
leihungen

Dividen-
den

aus Ubri-
gen
Beteili-
gungen

aus Folgebewertung

Expected

Credit

Loss Sons-

tige Aus-
leihungen

Wert- an assozi-
berich-  ierte Un-
tigung ternehmen

ausge-
buchte

Forde-
rungen

ausge-
buchte
Verbind-
lichkeiten

ergebnis-
wirksames

Finanz- Bewertung Bewertung

ergebnis
2024

Cashflow EK-Instru-
Hedges mente

Gesamt-
finanz-
ergebnis
2024

2024

Finanzielle
Vermdgenswerte
bewertet zu
(fortgefuhrten)
Anschaffungskosten

Derivate erfolgswirk-
sam zum
beizulegenden Zeit-
wert bewertet

Effektives Hedge
Accounting - keine
Bewertungskategorie
des IFRS 9

EK-Instrumente
erfolgswirksam
zum FV bewertet

Finanzielle
Verbindlichkeiten
bewertet zu
(fortgefiihrten)
Anschaffungskosten

9,7

-3,0

-179,2
-155,9

21,0

7,2 -375,2

-375,2

2,6

2,6

-342,2

9,7

-3,0

-179,2
-514,7

-342,2

9,7

4,1

3,0

-179,2
-518,8

Konzernabschluss — Konzernanhang
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aus Folgebewertung

Expected

Dividen-

Ertrédge aus bri-

aus gen

aus Aus- Beteili-
Zinsen leihungen gungen

Wert-
berich-
in Mio. €

Credit
Loss Sons-
den tige Aus-
leihungen
an assozi-

ierte Un-
tigung ternehmen

ergebnis-

ausge- wirksames
buchte Finanz- Bewertung Bewertung
Verbind-  ergebnis  Cashflow EK-Instru-
lichkeiten 2023 Hedges mente

Gesamt-
finanz-
ergebnis
2023

ausge-
buchte
Forde-
rungen

2023

Finanzielle

Vermogenswerte

bewertet zu

(fortgefuihrten)

Anschaffungskosten 9,8 76,7 - -1,5

Derivate erfolgswirk-

sam zum

beizulegenden Zeit-

wert bewertet -7,7 - - -

Effektives Hedge

Accounting - keine

Bewertungskategorie

des IFRS 9 - - -

EK-Instrumente
erfolgswirksam
zum FV bewertet

Finanzielle
Verbindlichkeiten
bewertet zu
(fortgefiihrten)

Anschaffungskosten -173,3 - - -

-177,0 76,7 - -1,5

-12,0

-12,0 -3,5 - 69,5 - - 69,5

-11,1 -11,1

-173,3 - - -173,3

-117,3 -11,1 - -128,4

48 Angaben zur Kapitalflussrechnung

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel von Deutsche
Wohnen im Laufe des Berichtsjahres durch Mittelzu- und Mittelabfliisse
verandert haben. In Ubereinstimmung mit IAS 7 (Statements of Cashflows)
wird zwischen Mittelveranderungen aus betrieblicher Tatigkeit sowie
Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden.

Der Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit wird nach der indirek-

ten Methode aus dem Periodenergebnis ermittelt. Dabei werden nicht
zahlungswirksame Geschéftsvorfalle, Verdnderungen von Bilanzposten,
denen betriebliche Ein- oder Auszahlungen vergangener oder zukiinftiger
Geschéftsjahre gegeniiberstehen, sowie Ertrags- und Aufwandsposten, die
dem Investitions- oder Finanzierungsbereich zuzurechnen sind, berichtigt.

Die Auswirkungen der Veranderungen des Konsolidierungskreises werden
gesondert ausgewiesen. Eine direkte Abstimmung mit den entsprechenden
Veranderungen der Posten der Konzernbilanz ist somit nicht ohne Weiteres
maoglich.

Die Einzahlungen aus der Verduferung immaterieller Vermégenswerte,
Sachanlagen und Investment Properties werden im Cashflow aus der
Investitionstatigkeit ausgewiesen.

Unter Ausiibung des Wahlrechts in IAS 7 werden Zinseinzahlungen im
Cashflow aus der Investitionstéatigkeit und Zinsauszahlungen im Cashflow
aus der Finanzierungstatigkeit ausgewiesen.

Einzahlungen aus erhaltenen Dividenden und aus Operating
Lease werden im Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit
ausgewiesen.
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Der Posten ,, Auszahlungen fir Investitionen in Investment
Properties” beinhaltet im Wesentlichen Ausgaben flr
Modernisierungsmafinahmen.

Tilgungen der Leasingverbindlichkeiten und Zinszahlungen
aus Leasingverbindlichkeiten werden im Cashflow aus
Finanzierungstatigkeit ausgewiesen.

49 Finanzrisikomanagement

Im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit ist Deutsche Wohnen
verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt. Das konzern-
Ubergreifende Finanzrisikomanagement zielt darauf ab, die
potenziell negativen Auswirkungen auf die Finanzlage des
Konzerns friihzeitig zu identifizieren und mit geeigneten
Mafinahmen zu begrenzen. Hinsichtlich Aufbau und Organi-
sation des Finanzrisikomanagements wird auf den Lage-
bericht (siehe = Struktur und Instrumente des Risikomanagements)
verwiesen.
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Marktrisiken

Zinsrisiken

Im Rahmen der gewohnlichen Geschaftstatigkeit ist
Deutsche Wohnen zahlungswirksamen Zinsanderungs-
risiken durch Verbindlichkeiten mit variabler Verzinsung
sowie durch Neu- und Anschlussfinanzierungen ausgesetzt.
In diesem Zusammenhang findet eine laufende Beobachtung
der Zinsmarkte durch den Geschéftsbereich Corporate
Finance statt. Die Beobachtungen fliefsen in die Finanzie-
rungsstrategie mit ein.

Im Rahmen der Finanzierungsstrategie werden zur Begren-
zung bzw. Steuerung der Zinsrisiken derivative Finanzinstru-
mente, insbesondere Zinsswaps und -caps, eingesetzt. Nach
der von Deutsche Wohnen verfolgten Strategie ist der
Einsatz von Derivaten nur dann erlaubt, wenn ihnen bilan-
zielle Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten, vertragliche
Anspriche oder Verpflichtungen und geplante, hochwahr-
scheinliche Transaktionen zugrunde liegen.

Eine Sensitivitatsanalyse im Hinblick auf die Cashflow
Hedges findet sich im Kapitel = [G51] Cashflow Hedges und

freistehende Sicherungsinstrumente.

Kreditrisiken

Deutsche Wohnen ist einem Ausfallrisiko ausgesetzt, das
aus einer moglichen Nichterfiillung einer Vertragspartei
resultiert. Zur Risikominimierung werden wesentliche
Finanztransaktionen nur mit Banken und Partnern getatigt,
deren Bonitat von einer Rating-Agentur mindestens mit
Investment Grade eingeschatzt wird. Die Steuerung und
Uberwachung der Kontrahentenrisiken erfolgt zentral durch
den Geschaftsbereich Corporate Finance.

Liquiditdtsrisiken

Die Konzerngesellschaften von Deutsche Wohnen sind in
nennenswertem Umfang durch Fremdkapital finanziert. Die
Finanzierungen sind aufgrund ihres hohen Volumens zum
Teil einem erheblichen Refinanzierungsrisiko ausgesetzt.
Insbesondere im Rahmen der sogenannten Finanzkrise sind
die Liquiditatsrisiken aus Finanzierungen mit hohen Volumi-
na (Volumenrisiken) im Finanzierungsbereich deutlich
geworden. Zur Begrenzung dieser Risiken ist Deutsche
Wohnen in standigem Kontakt mit vielen verschiedenen
Marktteilnehmern, tiberwacht kontinuierlich alle zur Verfi-
gung stehenden Finanzierungsoptionen am Kapital- und
Bankenmarkt und setzt diese zielgerichtet ein. Zusétzlich
werden die bestehenden Finanzierungen einer friihzeitigen
Uberpriifung vor der jeweiligen Endfalligkeit unterzogen, um
eine Refinanzierbarkeit sicherzustellen.

Konzernabschluss — Konzernanhang

Im Rahmen von bestehenden Kreditvertragen ist Deutsche
Wohnen zur Einhaltung bestimmter Finanzkennzahlen
(Financial Covenants) wie z.B. Schuldendienstdeckungsgrad
oder Verschuldungsgrad verpflichtet. Sofern im Falle einer
Verletzung dieser Finanzkennzahlen sogenannte Heilungs-
perioden (Cure Periods) nicht eingehalten werden und keine
einvernehmliche Losung mit den Kreditgebern gefunden
wird, kann es zu einer Restrukturierung der Finanzierung mit
geanderter Kostenstruktur kommen. Sollten alle in der Praxis
gangigen Losungsmoglichkeiten nicht zum Erfolg fiihren,
hatten die Kreditgeber die Méglichkeit, die Finanzierung
fallig zu stellen. Die Einhaltung dieser Finanzkennzahlen wird
durch den Geschaftsbereich Corporate Finance auf Basis
aktueller Ist-Zahlen und Planungsrechnungen laufend
Uberpriift.

Deutsche Wohnen hat zur Sicherstellung der jederzeitigen
Zahlungsfahigkeit ein systemgestitztes Cash-Management
etabliert. Hiermit werden Zahlungsstrome von Deutsche
Wohnen kontinuierlich kontrolliert, optimiert und dem
Vorstand regelméafiig tber die aktuelle Liquiditatssituation
des Konzerns Bericht erstattet. Ergénzt wird das Liquiditats-
management durch eine kurzfristige rollierende, monats-
genaue Liquiditatsplanung fir das laufende Geschéftsjahr,
durch die sich der Vorstand ebenfalls zeitnah unterrichtet.
Um Ausfallrisiken zu minimieren, werden hohe Kassen-
bestande nach Moglichkeit vermieden. Sollten aufgrund
bevorstehender Investitionen oder Refinanzierungen kurz-
zeitig hohe Ricklagen notwendig sein, werden diese auf
verschiedene Instrumente und Bankpartner mit guter
Bonitat verteilt.
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Aus der nachfolgenden Tabelle sind die vertraglichen, nicht
diskontierten Zahlungsstréme der originaren finanziellen
Verbindlichkeiten sowie der derivativen Finanzinstrumente
flir das Berichtsjahr 2024 ersichtlich. Die ausgewiesenen
Tilgungsleistungen der Folgejahre enthalten dabei aus-
schliefblich die vertraglich festgelegten Mindesttilgungen:

2025 2026 2027 bis 2031 ab 2032
Buchwert
in Mio. € 31.12.2024 Zins Tilgung Zins Tilgung Zins Tilgung Zins Tilgung
Originére finanzielle
Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten 4.4479 72,1 888,1 68,6 783,1 115,7 2.743,8 30,1 82,2
gegeniiber anderen Kreditgebern 3.820,1 40,7 593,7 48,5 104,0 211,5 2.225,8 75,5 887,2
Zinsabgrenzungen aus sonstigen
originaren finanziellen
Verbindlichkeiten 33,9 33,9 - - - - - -
Verbindlichkeiten aus Leasing 92,7 2,5 12,1 2,2 9,2 7.5 33,6 36,3 37,8
Derivative finanzielle Vermégens-
werte und Verbindlichkeiten
Cashflow Hedges/freistehende
Zinsderivate -16,2 -8,8 -3,1 - -6,0 - -2,8 -
Zinsabgrenzungen Swaps -0,5 -0,5 - - - - - -
2024 2025 2026 bis 2030 ab 2031
Buchwert
in Mio. € 31.12.2023 Zins Tilgung Zins Tilgung Zins Tilgung Zins Tilgung
Originére finanzielle
Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten 4.629,6 117,4 177,6 106,0 890,0 208,3 3.486,4 26,0 86,0
gegenliber anderen Kreditgebern 3.818,1 34,6 21,2 34,6 593,1 160,3 1.167,3 67,1 2.073,4
Zinsabgrenzungen aus sonstigen
originéren finanziellen
Verbindlichkeiten 34,6 34,6 - - - - - -
Verbindlichkeiten aus Leasing 105,1 2,8 13,8 2,4 12,0 8,5 38,0 37,0 41,3
Derivative finanzielle Vermdogens-
werte und Verbindlichkeiten
Cashflow Hedges/freistehende
Zinsderivate -32,7 -23,0 -21,1 - -40,0 - - -
Zinsabgrenzungen Swaps 0,1 0,1 - - - - - -

Kreditrahmen

Bei Deutsche Wohnen besteht ein Avalrahmenvertrag mit
Euler Hermes Uiber 50 Mio. € sowie ein weiterer mit der
Atradius mit einem Volumen von 20 Mio. €. Unter beiden
Vertragen waren zum Stichtag Biirgschaften in Hohe von
insgesamt rund 42,7 Mio. € ausgegeben.
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Insgesamt verfligt Deutsche Wohnen zum Stichtag tber
Kassenbestdnde und Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe
von 388,6 Mio. € (3112.2023: 1571 Mio. €). Wir verweisen auf
die Ausfiihrungen zum Finanzrisikomanagement im Lage-
bericht.
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50 Kapitalmanagement

Das Management von Deutsche Wohnen verfolgt das Ziel
einer langfristigen Wertsteigerung im Interesse von Kunden,
Mitarbeitern und Investoren. Hierbei ist die Beibehaltung
finanzieller Flexibilitat zur Umsetzung der Wachstums- und
Portfoliooptimierungsstrategie unverzichtbar. Im Fokus steht
dabei eine ausreichende Liquiditatsausstattung sowie ein
effizientes Verhaltnis besicherter und nicht besicherter
Kapitalbestandteile.

Im Rahmen des Chancen- und Risikomanagements von
Deutsche Wohnen werden die Mitglieder des Vorstands
monatlich Uber die Ergebnisentwicklung und deren poten-
zielle Auswirkungen auf die Kapitalstruktur informiert.

Die Eigenkapitalsituation der Tochterunternehmen wird
regelmafdig einer Prifung unterzogen.

Das Eigenkapital von Deutsche Wohnen hat sich wie folgt
entwickelt:

51 Cashflow Hedges und freistehende
Sicherungsinstrumente

Das Nominalvolumen der in Euro gehaltenen Cashflow Hed-
ges betragt zum Berichtszeitpunkt 205,7 Mio. € (3112.2023:
207,5 Mio. €). Die Zinskonditionen der Sicherungsinstru-
mente liegen zwischen 0,880 % und 1,485 % bei urspriing-
lichen Laufzeiten von neun bis zehn Jahren.

Aufgrund einer ausreichenden Effektivitat der Sicherungs-
geschafte wurden im Berichtsjahr keine Zinsabgrenzungen
ergebniswirksam reklassifiziert.

Samtliche Derivate sind gegeniliber den emittierenden
Banken in eine Netting-Vereinbarung einbezogen worden.

Im Berichtsjahr fand weder eine wirtschaftliche noch eine
bilanzielle Verrechnung statt.

Die wesentlichen Parameter der in Euro gehaltenen Cash-
flow Hedges stellen sich wie folgt dar:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Eigenkapital 13.998,2 13.411,6
Bilanzsumme 27.186,0 26.359,9
Eigenkapitalquote 51,5% 50,9 %

Die finanzielle Umsetzung moglicher Akquisitionen plant
Deutsche Wohnen, auch in Zukunft durch den optimalen
Mix von Fremd- und Eigenkapital vorzunehmen.

Um sich gegen Zinsanderungen abzusichern, schliefbt
Deutsche Wohnen bei variabel verzinslichen Verbindlichkei-
ten bzw. bei Fremdwéahrungsverbindlichkeiten regelmatfsig
derivative Sicherungsgeschafte ab. Die Umsetzung der
verabschiedeten Finanzierungsstrategie obliegt dem Ge-
schaftsbereich Corporate Finance.

Konzernabschluss — Konzernanhang

Aktueller
Laufzeit- Laufzeit-  Durchschnitts-
Nominal- beginn ende zinssatz
in Mio. € betrag von bis (inkl. Marge)
DZ Bank
3-M-EURIBOR
Grundgeschaft 54,0 15.08.2018 31.07.2028 Marge +0,73%
Zinsswaps 54,0 15.08.2018 31.07.2028 0,880 %
LBBW/MBS
3-M-EURIBOR
Grundgeschaft 3,3 30.07.2014 30.06.2025 Marge +1,00%
Zinsswaps 3,3 30.07.2014 30.06.2025 1,485%
HVB
3-M-EURIBOR
Grundgeschaft 226,0 16.07.2018 31.01.2029 Marge +2,77 %
Zinsswaps 148,2 16.07.2018 31.01.2029 0,942 %

Zum Berichtszeitpunkt bilanziert Deutsche Wohnen 17 frei-
stehende Zinsderivate. Das Nominal betrug zum 31. Dezem-
ber 2024 963,1 Mio. € (3112.2023: 968,6 Mio. €), drei
(31.12.2023: drei) Geschéfte flihren zu einem negativen
Marktwert in Hohe von 7,9 Mio. € (31.12.2023: 7,7 Mio. €), die
positiven Marktwerte der tibrigen Zinsderivate betragen in
Summe 15,5 Mio. € (31.12.2023: 26,8 Mio. €).

Der Sicherungszusammenhang der Cashflow Hedges wird
prospektiv auf Basis einer Sensitivitatsanalyse, retrospektiv
auf Basis der kumulierten Dollar-Offset-Methode ermittelt.
Die Wertveranderungen der Grundgeschafte werden auf
Basis der Hypothetische-Derivate-Methode ermittelt. Die
Auswirkung des Ausfallrisikos auf die beizulegenden Zeit-
werte ist im Berichtsjahr - wie im Vorjahr - unwesentlich
und fiihrte zu keiner Anpassung des Bilanzansatzes.
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Nachfolgend werden die Auswirkungen der Cashflow
Hedges (nach Ertragsteuern) auf die Entwicklung der
sonstigen Riicklagen dargestellt:

Im Berichtsjahr wurden die in Euro gehaltenen Cashflow
Hedges zum 31. Dezember 2024 mit ihren Marktwerten
(Clean Fair Values) in Hohe von insgesamt 8,6 Mio. €
(3112.2023: 12,6 Mio. €) ausgewiesen. Die korrespondieren-
den Zinsabgrenzungen betrugen 0,3 Mio. € (31.12.2023:

0,9 Mio. €).
ergebniswirksame
in Mio. € Stand 01.01. Anderungen der Periode Reklassifizierung Stand 31.12.
2024 -12,7 -4,1 - -16,8
2023 -23,8 111 - -12,7
Nachfolgend werden die Auswirkungen der Cashflow
Hedges (nebst Ertragsteuern) auf die Gesamtergebnis-
rechnung dargestellt:
Cashflow Hedges
in Mio. € 2023 2024
Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste -11,1 -4,1
Steuern auf Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste 3,4 1,6
Realisierte Gewinne/Verluste - -
Steuern auf realisierte Gewinne/Verluste - -
Summe -7,7 -2,5
Ausgehend von der Bewertung zum 31. Dezember 2024
wurde eine Sensitivitatsanalyse zur Ermittlung der Eigen-
kapitalveranderung bei einer parallelen Verschiebung der
Zinsstruktur um jeweils 50 Basispunkte durchgeftihrt:
Eigenkapitalveranderung
Sonstige Ricklagen Gewinn- und Verlust-
in Mio. € ergebnisneutral  rechnung erfolgswirksam Summe
2024
+ 50 Basispunkte 3,3 7.3 10,6
- 50 Basispunkte -3,4 -7.2 -10,6
2023
+ 50 Basispunkte 4,2 9,9 14,1
- 50 Basispunkte -4,3 -9.8 -14,1

Eine weitere Sensitivitadtsanalyse hat ergeben, dass fiir eine
Minderheit an variabel verzinslichen Darlehen, welche nicht
in einer Sicherungsbeziehung designiert sind, eine parallele
Verschiebung der Zinsstruktur um jeweils 5o Basispunkte zu
einem Effekt in der Gewinn- und Verlustrechnung von

+6,6 Mio. €/-6,6 Mio. € (31.12.2023: +5,9 Mio. €/-5,9 Mio. €)
geflihrt hatte.
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52 Eventualschulden

Haftungsverhéltnisse bestehen fiir Sachverhalte, fir die die
Deutsche Wohnen SE und ihre Tochtergesellschaften
Garantien zugunsten verschiedener Vertragspartner gege-
ben haben. Die Laufzeiten sind in vielen Fallen auf einen
vereinbarten Zeitpunkt befristet. In einigen Féllen ist die
Laufzeit unbefristet.

Haftungsverhaltnisse von Deutsche Wohnen bestehen wie
folgt:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024
Burgschaften i. Z.m. Development 49,4 51,2
Sonstige Verpflichtungen 1,9 1,9

51,3 53,1

im Jahr 2024 geschlossenen Kaufvertrage betragt rund

1,3 Mrd. €. Der Vollzug der Transaktionen soll im 1. Halb-
jahr 2025 erfolgen. Fiir die 1. Jahreshalfte 2025 sind weitere
Transaktionen im Rahmen des Erwerbs von Baugrundstiicken
der QUARTERBACK-Objektgesellschaften geplant. Das
Gesamtvolumen der weiteren geplanten Kaufvertrége
betrdgt rund 0,2 Mrd. €. Die fiir das Jahr 2024 félligen
Zahlungsverpflichtungen in Héhe von 0,2 Mrd. € wurden
bereits gezahlt. Die weiteren Verpflichtungen werden erst
im Jahr 2025 fallig.

Den Verpflichtungen aus Vertragen tiber die TV-Grundver-

sorgung stehen zukiinftige Erlose aus der Vermarktung der
TV-Grundversorgung gegentiber.

Berlin, den 10. Marz 2025

Deutsche Wohnen ist Beteiligte in verschiedenen Rechts- Z&& //%%

streitigkeiten, die aus der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit
entstehen.

Es handelt sich hierbei insbesondere um Mietrechts- und
Vertriebsstreitigkeiten. Keine der Rechtsstreitigkeiten wird
fuir sich genommen wesentliche Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage von Deutsche
Wohnen haben.

53 Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Es bestehen folgende sonstige finanzielle Verpflichtungen:

in Mio. € 31.12.2023 31.12.2024

Sonstige finanzielle

Verpflichtungen

Ankaufsverpflichtungen - 1.052,0

Investitionsverpflichtungen 1.239,5 1.089,5

Obligo aus Bestellungen fiir Moder-

nisierungen und Neubau 562,8 307,5

Vertrage tber TV-Grundversorgung 4,7 2,9

IT-Dienstleistungsvertrage 22,8 50,5

Sonderumlagen nach dem

Wohnungseigentumsgesetz 0,9 -

Sonstige 2,5 2,3
1.833,2 2.504,7

Im Geschéftsjahr 2024 wurden durch Deutsche Wohnen
Kaufvertrage zum Erwerb von Baugrundstticken von der
QUARTERBACK Immobilien-Gruppe geschlossen. In dem
Zusammenhang wurden ebenfalls selektiv Kaufvertrdge zum
Erwerb von Bewirtschaftungseinheiten von der QUARTER-
BACK Immobilien AG geschlossen. Das Gesamtvolumen der

Konzernabschluss — Konzernanhang

Olaf Weber
(CFO)

Eva Weif%
(CDO)

Lars Urbansky
(CEO)
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Anteilsbesitzliste von
Deutsche Wohnen

zum 31. Dezember 2024 gemif} § 313 Abs. 2 HGB

Anteil am
Kapital

Gesellschaft Sitz %
Deutsche Wohnen SE Berlin
In den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen
Deutschland
AGG Auguste-Viktoria-Allee Grundstiicks GmbH Berlin 100,00
Algarobo GmbH (vormals Algarobo Holding B.V.) Nirnberg 100,00
Alpha Asset Invest GmbH Berlin 100,00
Amber Dritte VV GmbH Berlin 94,90V
Amber Erste VV GmbH Berlin 94,90V
Amber Zweite VV GmbH Berlin 94,90V
Aragon 13. VV GmbH Berlin 94,90
Aragon 14. VV GmbH Berlin 94,90V
Aragon 15. VV GmbH Berlin 94,90V
Aragon 16. VV GmbH Berlin 94,90V
Aufbau-Gesellschaft der GEHAG mit beschrankter Haftung Berlin 100,00
BauBeCon BIO GmbH Berlin 100,00
BauBeCon Immobilien GmbH Berlin 100,00
BauBeCon Wohnwert GmbH Berlin 100,00
Beragon VV GmbH Berlin 94,90V
C. A. & Co. Catering KG Wolkenstein 100,00
Ceragon VV GmbH Berlin 94,90
Communication Concept Gesellschaft fiir Kommunikationstechnik mbH Leipzig 100,00
DELTA VIVUM Berlin | GmbH Berlin 94,90
DELTA VIVUM Berlin Il GmbH Berlin 94,90V
Deutsche Wohnen Asset Immobilien GmbH Frankfurt am Main 100,00
Deutsche Wohnen Berlin 5 GmbH Berlin 94,90V
Deutsche Wohnen Berlin 6 GmbH Berlin 94,90V
Deutsche Wohnen Berlin 7 GmbH Berlin 94,90V
Deutsche Wohnen Berlin | GmbH Berlin 94,00V
Deutsche Wohnen Berlin [l GmbH Berlin 94,90V
Deutsche Wohnen Berlin Il GmbH Berlin 94,90
Deutsche Wohnen Berlin X GmbH Berlin 94,807
Deutsche Wohnen Berlin XII GmbH Berlin 94,807
Deutsche Wohnen Berlin XIIl GmbH Berlin 94,80V
Deutsche Wohnen Berlin XV GmbH Berlin 94,807
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Anteil am

Kapital
Gesellschaft Sitz %
Deutsche Wohnen Berlin XVI GmbH Berlin 94,807
Deutsche Wohnen Berlin XVII GmbH Berlin 94,80V
Deutsche Wohnen Beteiligungen Immobilien GmbH Frankfurt am Main 100,00V
Deutsche Wohnen Beteiligungsverwaltungs GmbH & Co. KG Berlin 100,002
Deutsche Wohnen Care SE Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Construction and Facilities GmbH Berlin 100,00V
Deutsche Wohnen Corporate Real Estate GmbH Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Direkt Immobilien GmbH Frankfurt am Main 100,00
Deutsche Wohnen Dresden | GmbH Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Dresden Il GmbH Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Fondsbeteiligungs GmbH Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Immobilien Management GmbH Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Kundenservice GmbH Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Management GmbH Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Management- und Servicegesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,00V
Deutsche Wohnen Multimedia Netz GmbH Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Reisholz GmbH Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Technology GmbH Berlin 100,00
Deutsche Wohnen Zweite Fondsbeteiligungs GmbH Berlin 100,00V
DW Pflegeheim Dresden Grundstiicks GmbH Miinchen 100,00
DW Pflegeheim Eschweiler Grundstiicks GmbH Miinchen 100,00
DW Pflegeheim Frankfurt am Main Grundstiicks GmbH Miinchen 100,00
DW Pflegeheim Friesenheim Grundstiicks GmbH Miinchen 100,00
DW Pflegeheim Glienicke Grundstiicks GmbH Miinchen 100,00
DW Pflegeheim Konz Grundstticks GmbH Miinchen 100,00
DW Pflegeheim Meckenheim Grundstticks GmbH Miinchen 100,00
DW Pflegeheim Potsdam Grundstiicks GmbH Miinchen 100,00
DW Pflegeheim Weiden Grundstiicks GmbH Miinchen 100,00
DW Pflegeheim Wiirselen Grundstiicks GmbH Miinchen 100,00
DW Pflegeresidenzen Grundstiicks GmbH Miinchen 100,00
DW Property Invest GmbH Berlin 100,00V
DWRE Alpha GmbH Berlin 100,00
DWRE Braunschweig GmbH Berlin 100,00
DWRE Dresden GmbH Berlin 100,00V
DWRE Halle GmbH Berlin 100,00
DWRE Hennigsdorf GmbH Berlin 100,00V
DWRE Leipzig GmbH Berlin 100,00
Eisenbahn-Siedlungs-Gesellschaft Berlin mit beschrénkter Haftung Berlin 94,90V
EMD Energie Management Deutschland GmbH Berlin 100,00
Eragon VV GmbH Berlin 94,90V
FACILITA Berlin GmbH Berlin 100,00
Faragon V'V GmbH Berlin 94,90V
Fortimo GmbH Berlin 100,00
Gehag Acquisition Co. GmbH Berlin 100,00
GEHAG Beteiligungs GmbH & Co. KG Berlin 100,002
GEHAG Dritte Beteiligungs GmbH Berlin 100,00
GEHAG Erste Beteiligungs GmbH Berlin 100,00V
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Anteil am

Kapital
Gesellschaft Sitz %
GEHAG Erwerbs GmbH & Co. KG Berlin 100,002®
GEHAG GmbH Berlin 100,00
GEHAG Grundbesitz | GmbH Berlin 100,00
GEHAG Grundbesitz Il GmbH Berlin 100,00
GEHAG Grundbesitz Il GmbH Berlin 100,00
GEHAG Vierte Beteiligung SE Berlin 100,00
GEHAG Zweite Beteiligungs GmbH Berlin 100,00
Geragon VV GmbH Berlin 94,90V
GGR Wohnparks Kastanienallee GmbH Berlin 100,00
GGR Wohnparks Nord Leipziger Tor GmbH Berlin 100,00
GGR Wohnparks Stid Leipziger Tor GmbH Berlin 100,00 P
Grundstticksgesellschaft Karower Damm mbH Berlin 100,00
GSW Acquisition 3 GmbH Berlin 100,00
GSW Corona GmbH Berlin 100,00
GSW Gesellschaft fur Stadterneuerung mbH Berlin 100,00
GSW Grundvermdégens- und Vertriebsgesellschaft mbH Berlin 100,00
GSW Immobilien AG Berlin 94,90
GSW Immobilien GmbH & Co. Leonberger Ring KG Berlin 94,0023
GSW Pegasus GmbH Berlin 100,00
GSW-Fonds Weinmeisterhornweg 170-178 GbR Berlin 82,92
Hamburger Ambulante Pflege- und Physiotherapie ,HAPP“ GmbH Hamburg 100,00
Hamburger Senioren Domizile GmbH Hamburg 100,00
Haragon VV GmbH Berlin 94,90 P
Haus und Heim Wohnungsbau-GmbH Berlin 100,00
HESIONE Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,00
Holzmindener Strafbe/Tempelhofer Weg Grundstticks GmbH Berlin 100,00V
HSI Hamburger Senioren Immobilien GmbH Hamburg 100,00
HSI Hamburger Senioren Immobilien Management GmbH Hamburg 100,00
Iragon VV GmbH Berlin 94,90V
ISABELL GmbH Berlin 100,00
ISARIA Dachau Entwicklungsgesellschaft mbH Miinchen 100,00
ISARIA Hegeneck 5 GmbH Miinchen 100,00
ISARIA Objekt Achter de Weiden GmbH Mdinchen 100,00
Isaria Objekt Erminoldstratte GmbH Miinchen 100,00
ISARIA Objekt Garching GmbH Miinchen 100,00
ISARIA Objekt Hoferstrafte GmbH Miinchen 100,00
ISARIA Objekt Norderneyer Strafse GmbH Minchen 100,00
ISARIA Objekt Preufdenstratte GmbH Miinchen 100,00
ISARIA Stuttgart GmbH Miinchen 100,00
IWA GmbH Immobilien Wert Anlagen Berlin 100,00
Karagon VV GmbH Berlin 94,90
KATHARINENHOF Seniorenwohn- und Pflegeanlage Betriebs-GmbH Berlin 100,00
KATHARINENHOF Service GmbH Berlin 100,00
Laragon VV GmbH Berlin 94,90V
Larry Bestand 1 GmbH Berlin 100,00
Larry Bestand 2 GmbH Berlin 100,00
Larry | Targetco (Berlin) GmbH Berlin 100,00
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Anteil am

Kapital
Gesellschaft Sitz %
Larry Il Targetco (Berlin) GmbH Berlin 100,00V
LebensWerk GmbH Berlin 100,00
Main-Taunus Wohnen GmbH Eschborn 100,00
Maragon VV GmbH Berlin 94,90V
Objekt Gustav-Heinemann-Ring GmbH Muinchen 100,00
Olympisches Dorf Berlin GmbH Berlin 100,00
PFLEGEN & WOHNEN HAMBURG GmbH Hamburg 100,00
PFLEGEN & WOHNEN Service GmbH Hamburg 100,00
PFLEGEN & WOHNEN Textil GmbH Hamburg 100,00
PUW AcquiCo GmbH Hamburg 100,00
PUW OpCo GmbH Hamburg 100,00
PUW PFLEGENUNDWOHNEN Beteiligungs GmbH Hamburg 100,00
Rhein-Main Wohnen GmbH Frankfurt am Main 100,00
Rhein-Mosel Wohnen GmbH Mainz 100,00
Rhein-Pfalz Wohnen GmbH Mainz 100,00
RMW Projekt GmbH Frankfurt am Main 100,00
Seniorenresidenz ,Am Lunapark” GmbH Leipzig 100,00
Seniorenwohnen Heinersdorf GmbH Berlin 100,00
SGG Scharnweberstrafe Grundstiicks GmbH Berlin 100,00
Sophienstrafte Aachen Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH Berlin 100,00
Stadtentwicklungsgesellschaft Buch mbH Berlin 100,00
SYNVIA energy GmbH Magdeburg 100,00
SYNVIA media GmbH Magdeburg 100,00
TELE AG Leipzig 100,00
WIK Wohnen in Krampnitz GmbH Berlin 100,00
Wohnanlage Leonberger Ring GmbH Berlin 100,00V
Zisa Grundstiicksbeteiligungs GmbH & Co. KG Berlin 94,9023
Zisa Verwaltungs GmbH Berlin 100,00
Sonstige Lander
Long Islands Investments S.A. Luxemburg/LU 100,00
1) Befreiung gemafd § 264 Abs. 3 HGB.
2) Befreiung gemaf § 264b HGB.
3) Beidiesen Unternehmen ist der unbeschrankt haftende Gesellschafter ein in den Konzernabschluss einbezogenes Unternehmen.
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Anteil am

Kapital
Gesellschaft Sitz %
Nach der Equity-Methode bilanzierte Gemeinschaftsunternehmen
Casa Nova 2 GmbH Grlnwald 50,00
Casa Nova 3 GmbH Grinwald 50,00
Casa Nova GmbH Grlnwald 50,00
G+D Gesellschaft fur Energiemanagement mbH Magdeburg 49,00
GSZ Gebaudeservice und Sicherheitszentrale GmbH Berlin 33,34
LE Property 2 GmbH & Co. KG Leipzig 49,00
LE Quartier 1 GmbH & Co. KG Leipzig 46,50
LE Quartier 1.1 GmbH & Co. KG Leipzig 49,00
LE Quartier 1.4 GmbH Leipzig 50,00
LE Quartier 1.5 GmbH Leipzig 44,00
LE Quartier 1.6 GmbH Leipzig 50,00
LE Quartier 5 GmbH & Co. KG Leipzig 44,00
OLYDO Projektentwicklungsgesellschaft mbH Berlin 50,00
Projektgesellschaft Jugendstilpark Miinchen mbH Miinchen 50,00
Siwoge 1992 Siedlungsplanung und Wohnbauten Gesellschaft mbH Berlin 50,00
WB Warme Berlin GmbH Schénefeld 49,00

Anteil am

Kapital
Gesellschaft Sitz %
Nach der Equity-Methode bilanzierte assoziierte Unternehmen
Comgy GmbH Berlin 10,28 2
Krampnitz Energie GmbH Potsdam 25,10
Projekt Mosaik GmbH & Co. KG Hamburg 26,70
QUARTERBACK Immobilien AG Leipzig 40,00
QUARTERBACK New Energy Holding GmbH Leipzig 40,00
Telekabel Riesa GmbH Riesa 26,00
Zisa Beteiligungs GmbH Berlin 49,00
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Jahres-

Anteil am Eigenkapital Uberschuss
Kapital T€ T€

Gesellschaft Sitz % 31.12.2023 31.12.2023
Sonstige Beteiligungen mit iiber 10 % Vonovia Anteil am Kapital
Entwicklungsgesellschaft Erfurt-Stid Am Steiger mbH Leipzig 11,00 -39 738
GbR Fernheizung Gropiusstadt Berlin 46,10 512 -60 %
GETEC mobility solutions GmbH Hannover 10,00 1.175 -890
Implementum I GmbH Leipzig 11,00 -623 77
LE Central Office GmbH Leipzig 11,00 -76 541
Projekt Mosaik Il GmbH & Co. KG Hamburg 13,15 5 0?2
QUARTERBACK Premium 1 GmbH Leipzig 11,00 474 948
QUARTERBACK Premium 10 GmbH Minchen 11,00 -13.699 -300
QUARTERBACK Premium 4 GmbH Leipzig 11,00 -2 97
QUARTERBACK Premium 6 GmbH Leipzig 11,00 -406 -95
QUARTERBACK Premium 7 GmbH Leipzig 11,00 1.587 171
QUARTERBACK Premium 8 GmbH Leipzig 11,00 -408 -53
QUARTERBACK Premium 9 GmbH Leipzig 11,00 -1.026 714
Quartier 315 GmbH Leipzig 15,00 5.558 -30
Sea View Projekt GmbH Leipzig 11,00 6.278 167
SIAAME Development GmbH Leipzig 20,00 656 564
VRnow GmbH Berlin 10,00 n.a. n.a.
WirMag GmbH Griinstadt 14,85 824 -4157
Zuckerle Quartier Investment GmbH
(vormals: Zuckerle Quartier Investment S.ar.l.) Miinchen 11,00 -2.975 -882
1) Eigenkapital und Ergebnis des Geschéftsjahres entsprechen dem 31.12.2020.
2) Eigenkapital und Ergebnis des Geschaftsjahres entsprechen lokalem Handelsrecht.
3) Weitere Vertragsbeziehungen begriinden einen mafgeblichen Einfluss, der die Bilanzierung nach der Equity-Methode trotz eines Anteils am Kapital von unter 20 % bedingt.
4) Auf eine Bilanzierung nach der Equity-Methode wird aufgrund von Unwesentlichkeit verzichtet.
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Weitere Angaben zu den Organen

Vorstand

Dem Vorstand der Deutsche Wohnen SE gehorten zum
31. Dezember 2024 drei Mitglieder an.

Lars Urbansky, Vorsitzender des Vorstands

Aufgabenbereich: Chief Executive Officer
Verantwortungsbereich: Rental Business, Value-add,
Personal, Transaktionen sowie Pflege.

Mandate:

> Pflegen und Wohnen Hamburg GmbH
(Mitglied des Aufsichtsrats)?3

> Deutsche Wohnen Care SE
(Mitglied des Aufsichtsrats) (seit 27. Mai 2024)"
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Olaf Weber, Mitglied des Vorstands

Aufgabenbereich: Chief Financial Officer
Verantwortungsbereich: Finanzen, Rechnungswesen,
Steuern, Controlling, Bewertung, Einkauf, Versicherungen
und Investor Relations.

Eva Weif3, Mitglied des Vorstands

Aufgabenbereich: Chief Development Officer
Verantwortungsbereich: Development, IT, Recht und
Compliance, Nachhaltigkeit, Revision und
Unternehmenskommunikation.
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Aufsichtsrat

Der aktuelle Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern,
von denen drei durch die Hauptversammlung 2024 wieder-
gewahlt worden sind. Die Amtszeiten betragen zwei bis drei
Jahre.

Dr. Fabian Hef, Vorsitzender

General Counsel/Leiter Recht der Vonovia SE
Mandat:

> BUWOG Holding GmbH, Osterreich
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)23

Dr. Florian Stetter, Stellvertretender Vorsitzender

Selbststandiger Immobilieninvestor

Mandate:

> C&P Immobilien AG, Osterreich
(Mitglied des Aufsichtsrats)

> Intelliway Services AD, Bulgarien
(Mitglied des Verwaltungsrats)

> RockHedge Asset Management AG
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)
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Catrin Coners

Leiterin Nachhaltigkeit der Vonovia SE

Peter Hohlbein

Geschaftsfihrender Gesellschafter,
Hohlbein & Cie. Consulting

Christoph Schauerte

Leiter Rechnungswesen der Vonovia SE

Mandate:

> BUWOG Holding GmbH, Osterreich
(Mitglied des Aufsichtsrats)?3

> GEHAG Vierte Beteiligung SE
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)" 4

> GSW Immobilien AG
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)"4

Simone Trapp

Senior Specialist Structured Finance der BMW AG

" Freigestelltes Konzernmandat gem. § 100 Abs. 2 Satz 2 AktG.

2 Mitgliedschaft in einem vergleichbaren in- oder auslandischen
Kontrollgremium eines Wirtschaftsunternehmens.

3 Weiteres Konzernmandat.

4 Nahestehendes Unternehmen des Deutsche Wohnen Konzerns.
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Bestitigungsvermerk des
unabhingigen Abschlusspriifers

An die Deutsche Wohnen SE, Berlin

Vermerk iiber die Priifung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Deutsche Wohnen SE,
Berlin, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern)

- bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2024,
der Konzerngewinn- und Verlustrechnung, der Konzernge-
samtergebnisrechnung, der Konzerneigenkapitalverande-
rungsrechnung und der Konzernkapitalflussrechnung fir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024
sowie dem Konzernanhang, einschlieftlich wesentlicher
Angaben zu den Rechnungslegungsmethoden - gepriift.
Dartber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der
Deutsche Wohnen SE, der mit dem Lagebericht der
Gesellschaft zusammengefasst ist, fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 geprft.

Die im Unterabschnitt ,,Corporate Governance” des
Abschnitts = ,Weitere gesetzliche Angaben” des Konzernlage-
berichts enthaltenen, als ungeprift gekennzeichneten
Angaben haben wir in Einklang mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse

> entspricht der beigefiigte Konzernabschluss in allen
wesentlichen Belangen den vom International Accounting
Standards Board (IASB) herausgegebenen IFRS Accoun-
ting Standards (im Folgenden ,IFRS Accounting Stan-
dards"), wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315e Abs. 1HGB anzuwendenden deut-
schen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdégens- und
Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2024 sowie
seiner Ertragslage fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2024 und
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> vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In allen
wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den
deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chan-
cen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
dar. Unser Prifungsurteil zum Konzernlagebericht er-
streckt sich nicht auf den Inhalt der oben genannten
Angaben im Unterabschnitt ,,Corporate Governance" des
Abschnitts = ,Weitere gesetzliche Angaben”.

Gemafb § 322 Abs. 3 Satz1 HGB erklaren wir, dass unsere
Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungs-
mafigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
und der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im
Folgenden ,EU-APrVO") unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmafdiger Abschlussprifung durchge-
fuhrt. Die Prifung des Konzernabschlusses haben wir unter
erganzender Beachtung der International Standards on
Auditing (ISA) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach
diesen Vorschriften, Grundsatzen und Standards ist im
Abschnitt = ,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts” unseres Bestati-
gungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den
Konzernunternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit
den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrecht-
lichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erfillt. Darliber hinaus erklaren
wir gemafs Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir
keine verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Artikel 5
Abs.1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffassung,
dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungs-
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urteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht
zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung
des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche
Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemafen Ermessen
am bedeutsamsten in unserer Priifung des Konzernabschlus-
ses flir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezem-
ber 2024 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammen-
hang mit unserer Priifung des Konzernabschlusses als
Ganzem und bei der Bildung unseres Priifungsurteils hierzu
berticksichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu
diesen Sachverhalten ab.

Aus unserer Sicht waren folgende Sachverhalte am bedeut-
samsten in unserer Priifung:

> Bewertung der als Finanzinvestitionen gehaltenen
Immobilien

> Bewertung der in Entwicklung oder im Bau befindlichen
Immobilien

Unsere Darstellung dieser besonders wichtigen Prifungs-
sachverhalte haben wir jeweils wie folgt strukturiert:

> Sachverhalt und Problemstellung
> Priiferisches Vorgehen und Erkenntnisse
> Verweis auf weitergehende Informationen

Nachfolgend stellen wir die besonders wichtigen Prifungs-
sachverhalte dar:

Bewertung der als Finanzinvestitionen gehaltenen
Immobilien

Im Konzernabschluss der Deutsche Wohnen SE werden zum
31. Dezember 2024 als Finanzinvestitionen gehaltene Immo-
bilien (Investment Properties) in Hohe von € 22.539,7 Mio.
ausgewiesen. Die Deutsche Wohnen SE bilanziert Invest-
ment Properties in Hohe von € 22.297,1 Mio. in Austibung des
bestehenden Wahlrechts nach IAS 40.30 nach dem Modell
des beizulegenden Zeitwertes gemaf IFRS 13. Dementspre-
chend werden neben den aus Verkaufen realisierten auch
unrealisierte Marktwertédnderungen im Rahmen der Bewer-
tung zu beizulegenden Zeitwerten erfolgswirksam erfasst.
Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden Wertminderungen
von € 639,9 Mio. erfolgswirksam als unrealisierte Markt-
wertanderungen in der Konzerngesamtergebnisrechnung
erfasst.

Informationen — Bestéatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers

Bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes wird davon
ausgegangen, dass die bestehende Nutzung auch der
hochst- und bestmdéglichen Nutzung der Immobilie (Konzept
des ,Highest and Best Use") entspricht. Die Bestimmung der
beizulegenden Zeitwerte erfolgt durch ein unternehmens-
internes Bewertungsmodell unter Nutzung der Discounted
Cash Flow-Methode. Dabei werden die erwarteten Netto-
Zahlungszuflisse aus der Bewirtschaftung der Objekte (z. B.
Ist-Miete und Marktmiete pro m?, geplante Instandhaltung
pro m?) unter anderem unter Beriicksichtigung der kiinftigen
Leerstandsquoten geschatzt und entsprechende Barwerte
anhand von aus dem Immobilienmarkt abgeleiteten Diskon-
tierungs- und Kapitalisierungszinssatzen ermittelt. Bei
Objekten ohne positiven Netto-Zahlungszufluss (in der
Regel leerstehende Gebaude) wird ein Marktwert unter
Anwendung eines Liquidationswertverfahrens ermittelt.
Unbebaute Grundstlicke werden regelméfig auf Basis der
Bodenrichtwerte im Rahmen eines indirekten Vergleichs-
wertverfahrens bewertet.

Soweit moglich verwendet die Gesellschaft am Markt
beobachtbare Informationen fir ihre Bewertung (Quellen
sind z. B. Gutachterausschiisse und 6ffentliche sowie kosten-
pflichtige Marktdatenbanken). Zusétzlich wird durch unab-
hangige Gutachter ein Bewertungsgutachten fur den Ge-
samtbestand erstellt, das zur Plausibilisierung der internen
Bewertungsergebnisse dient.

Fur die Pflegeimmobilien erfolgt die Ermittlung des beizule-
genden Zeitwerts auf Basis von Bewertungsgutachten eines
externen Gutachters. Die Bestimmung des beizulegenden
Zeitwerts erfolgt bei diesem Gutachter analog unter Nut-
zung der Discounted Cash Flow-Methode sowie soweit
moglich unter Verwendung von am Markt beobachtbaren
Informationen.

In die Bewertung der Investment Properties fliefsen zahlrei-
che bewertungsrelevante Parameter ein, die grundsatzlich
mit gewissen Schatzunsicherheiten und Ermessen der
gesetzlichen Vertreter verbunden sind. Bereits geringe
Anderungen der bewertungsrelevanten Parameter kénnen
zu wesentlichen Anderungen der beizulegenden Zeitwerte
fuhren. Vor diesem Hintergrund war dieser Sachverhalt fur
unsere Priifung von besonderer Bedeutung.

Im Rahmen unserer Priifung haben wir in Zusammenarbeit
mit unseren Spezialisten fiir Prozesspriifungen unter ande-
rem die vorhandenen internen Kontrollen zur Bewertung der
als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien aufgenom-
men und auf Angemessenheit und Wirksamkeit beurteilt.
Zudem haben wir in Zusammenarbeit mit unseren Spezialis-
ten fur Immobilienbewertungen die von der Gesellschaft
verwendeten Bewertungsmodelle im Hinblick auf Konformi-
tat mit IAS 40 in Verbindung mit IFRS 13, die Homogenitat
der Bewertungsobjekte, die Richtigkeit und Vollstéandigkeit
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der verwendeten Daten zu den Immobilienbestanden sowie
die Angemessenheit der verwendeten Bewertungsparameter,
wie die erwarteten Netto-Zahlungszuflisse, die unterstellte
Leerstandsquote sowie den Diskontierungs- und Kapitalisie-
rungszins beurteilt. Dariiber hinaus haben wir analytische
Prifungshandlungen und Einzelfallpriifungen zu den wesent-
lichen wertbeeinflussenden Parametern durchgefiihrt.
Zudem haben wir einen Abgleich der Ergebnisse auf Port-
folioebene mit unseren Erwartungen zur Wertentwicklung
vorgenommen.

Im Rahmen unserer Priifungshandlungen haben wir aufser-
dem eine objektgenaue Vergleichsrechnung auf Basis von
Stichproben anhand eines Discounted Cash Flow-Verfahrens
vorgenommen und ausgewahlte Objekte besichtigt.

Hinsichtlich der Pflegeimmobilien haben wir unter anderem
die eingeholten Bewertungsgutachten und die fachliche
Qualifikation der externen Gutachter gewdirdigt und die
Ermittlung des Zeitwerts beurteilt. Dabei haben wir auch
das jeweils angewendete Bewertungsverfahren und die
verwendeten Bewertungsparameter gewdirdigt.

Das von den gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft
angewandte Bewertungsverfahren ist insgesamt sachgerecht
gestaltet und furr die Bewertung der als Finanzinvestitionen
gehaltenen Immobilien grundsétzlich geeignet.

> Die Angaben der Gesellschaft zu den Investment Properties
sind in Abschnitt = [D25] Investment Properties des Konzern-
anhangs enthalten.

Bewertung der in Entwicklung oder im Bau befindlichen
Immobilien

Im Konzernabschluss der Deutsche Wohnen SE werden
zum 31. Dezember 2024 in der Entwicklung oder im Bau
befindliche Immobilien als Investment Property in Héhe
von € 242,6 Mio. sowie als Immobilienvorrate in Hohe von
€ 641,7 Mio. ausgewiesen. Die Immobilienvorrate beinhal-
ten Objekte aus dem verkaufsbezogenen Projektentwick-
lungsgeschaft.

In der Entwicklung oder im Bau befindliche Immobilien
werden als Investment Property nach IAS 40 eingestuft,
sofern sie nach Fertigstellung als Finanzinvestition genutzt
werden sollen, und im Zeitpunkt des Zugangs mit den
Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt. Fiir die
Folgebewertung von Investment Properties wird grundsatz-
lich das Modell des beizulegenden Zeitwertes (,Fair Value
Model”) angewendet, sofern sich fiir die Immobilien ein
verlasslicher Fair Value ermitteln l&sst. Aufgrund der be-
stehenden inhérenten Risiken wahrend der Bauphase
werden Projektentwicklungen bis zur Fertigstellung generell
zu Anschaffungs- und Herstellungskosten (,Cost-Model")
bilanziert. Die Uberpriifung der Werthaltigkeit von Projekt-
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entwicklungen erfolgt grundsatzlich nach dem Value in use
(Nutzungswert) Konzept. Der nach IAS 36 ebenfalls in
Betracht kommende Fair value less cost to sell wird aufgrund
des mit Unsicherheiten behafteten Fair Values nicht berlick-
sichtigt. Mit Abschluss der Bauphase erfolgt dann die
erstmalige Bilanzierung nach dem Modell des beizulegenden
Zeitwertes (,,Fair Value Model").

Immobilienvorrate aus dem verkaufsbezogenen Projektent-
wicklungsgeschaft werden aufgrund der Verkaufsabsicht
entsprechend IAS 2 mit den fortgeftihrten Herstellungskos-
ten oder zu niedrigeren Nettoverduferungswerten im
Rahmen der Folgebewertung bilanziert, sofern fiir die zur
Veraufterung vorgesehenen Wohneinheiten kein Kundenauf-
trag vorliegt.

Die Ermittlung der Herstellungskosten erfolgt fur jede
Projektentwicklung unabhangig von ihrer Klassifizierung als
Investment Property oder als Immobilienvorrate auf Basis
einer Projekteinzelkalkulation, in der die geplanten noch
anfallenden Anschaffungs- und Herstellungskosten sowie
die tatsachlich angefallenen Ist-Kosten auf Ebene der
einzelnen Gewerke erfasst werden.

Die Bestimmung der Nettoverdufberungswerte bzw. der
Nutzungswerte erfolgt je nach Verwendung der Projektent-
wicklung nach Fertigstellung auf Grundlage einer Vertriebs-
einschatzung zu den voraussichtlich zu erzielenden Ver-
kaufspreisen je gm oder anhand der prognostizierten
Netto-Zahlungszufliisse aus der Bewirtschaftung der
Objekte unter Nutzung der Discounted Cash Flow-Methode.
Unbebaute Grundstlicke werden regelmafig auf Basis der
Bodenrichtwerte im Rahmen eines indirekten Vergleichs-
wertverfahrens bewertet.

In die Bewertung der in Entwicklung und im Bau befindlichen
Immobilien fliefsen zahlreiche bewertungsrelevante Parame-
ter ein, die grundsatzlich mit gewissen Schatzunsicherheiten
und Ermessen verbunden sind. Bedeutsame Bewertungs-
parameter sind insbesondere die geplanten noch anfallen-
den Anschaffungs- und Herstellungskosten sowie zur
Ermittlung des Nettoveraufberungserloses bzw. Nutzungs-
wertes die erwarteten Zahlungsstréme sowie der Diskontie-
rungs- und Kapitalisierungszins. Bereits geringe Anderungen
der bewertungsrelevanten Parameter kénnen zu wesentli-
chen Anderungen der Nettoverdufierungserlse bzw. des
Nutzungswertes flihren. Aus unserer Sicht war der Sachver-
halt fiir unsere Priifung von besonderer Bedeutung, da die
Bewertung der in Entwicklung und im Bau befindlichen
Immobilien grundsatzlich mit erheblichen Ermessensent-
scheidungen und Schatzunsicherheiten verbunden ist und
das Risiko besteht, dass die geplanten Nettoveraufberungs-
erlése bzw. Nutzungswerte nicht in einer angemessenen
Bandbreite liegen und ein entsprechender Wertberichti-
gungsbedarf nicht erfasst wird.
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Im Rahmen unserer Priifung haben wir in Zusammenarbeit
mit unseren Spezialisten fiir Prozesspriifungen unter ande-
rem die vorhandenen internen Kontrollen aufgenommen und
auf Angemessenheit und Wirksamkeit beurteilt. Zudem
haben wir in Zusammenarbeit mit unseren Spezialisten fiir
Immobilienbewertungen die von Deutsche Wohnen verwen-
deten Projekteinzelkalkulationen im Hinblick auf die Richtig-
keit und Vollstandigkeit der verwendeten Daten zu den
Projektentwicklungen sowie einerseits die Angemessenheit
der verwendeten Bewertungsparameter, wie z. B. die erwar-
tete Marktmiete pro m?, und anderseits auch die geplanten
Nettoveraufierungserlose fiir die Immobilienvorrate bzw. die
Ermittlung des Fair Values fiir die als Finanzinvestitionen
gehaltenen Immobilien beurteilt. Dartiber hinaus haben wir
analytische Priifungshandlungen und Einzelfallprifungen
Uber die wesentlichen wertbeeinflussenden Parameter
durchgefiihrt. Analysiert wurden dabei ebenso die unter-
stellten Gestehungskosten unterschiedlicher Kostengruppen
und diese mit externen Benchmarks verglichen. Zudem
haben wir Besichtigungen flr eine ausgewahlte Stichprobe
von Projektentwicklungen durchgefiihrt. Dabei wurden vor
Ort zum einen die Lage und das Umfeld, d. h. auch Erschlie-
BBung, Infrastruktur etc. zur Einordnung des Projektes beach-
tet. Zum anderen konnten wir uns von der Existenz des
Projektes sowie vom aktuellen Bautenstand einen Eindruck
verschaffen. Hierzu dienten als Plausibilisierungsgrofe die
Ubermittelten und gepriften Ist-Kosten in Relation zu den
geplanten Gesamtinvestitionskosten. Bei grofberen Projek-
ten, die in unterschiedliche Baufelder und Bauabschnitte
unterteilt sind, diente die Objektbesichtigung der besseren
Abgrenzung und Validierung der Kalkulationsdaten. Insbe-
sondere bei vorangeschrittenem Bautenstand waren auch
Eindrlicke zur Qualitat (Boden, Fliesen, Sanitarobjekte,
Aufienanlagen etc.) moéglich. Dariiber hinaus wurden in
verschiedenen Terminen die Projekte der Stichprobe durch
die jeweiligen Projektverantwortlichen vorgestellt und mit
uns bezlglich wesentlicher Sachverhalte (Zeitplan, Bauten-
stand, Vergabestand der Kosten, Plananderungen, Vermie-
tungs- und Veraufberungsstand etc.) diskutiert.

Das von den gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft
angewandte Bewertungsverfahren ist insgesamt sachgerecht
gestaltet und fur eine IAS 40 bzw. IAS 2 konforme Bilanzie-
rung grundsatzlich geeignet.

Die Angaben der Gesellschaft zu den in der Entwicklung
oder im Bau befindlichen Immobilien, die als Investment
Property ausgewiesen werden, sind in Abschnitt

—> [D25] Investment Properties des Konzernanhangs, und zu den
Immobilienvorraten in Abschnitt — [D32] Immobilienvorrate des
Konzernanhangs enthalten.

Informationen — Bestéatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fuir die sonstigen Informationen
verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die in
Unterabschnitt ,Corporate Governance” des Abschnitts

— Weitere gesetzliche Angaben” des Konzernlageberichts
enthaltenen, als ungepriift gekennzeichneten Angaben als
nicht inhaltlich geprifte Bestandteile des Konzernlage-
berichts.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem

> die Erklarung zur Unternehmensfihrung nach § 289f HGB
und § 315d HGB

> den Geschaftsbericht - ohne weitergehende Querverweise
auf externe Informationen -, mit Ausnahme des geprften
Konzernabschlusses, des gepriiften Konzernlageberichts
sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Prufungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein
Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungs-
schlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die
Verantwortung, die oben genannten sonstigen Informatio-
nen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen
Informationen

> wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zu
den inhaltlich geprtiften Konzernlageberichtsangaben
oder zu unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder

> anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten
zu dem Schluss gelangen, dass eine wesentliche falsche
Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir
verpflichtet, Uiber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in
diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Auf-

sichtsrats fiir den Konzernabschluss und den Konzern-
lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die
Aufstellung des Konzernabschlusses, der den IFRS Accoun-
ting Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deut-
schen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafir, dass der Konzernabschluss
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen
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Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen
Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt haben, um die
Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermdoglichen, der
frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungs-
legung und Vermaogensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetz-
lichen Vertreter daflir verantwortlich, die Fahigkeit des
Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstéatigkeit zu
beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der
Unternehmenstéatigkeit, sofern einschléagig, anzugeben.
Darliber hinaus sind sie daflir verantwortlich, auf der Grund-
lage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der
Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es
besteht die Absicht den Konzern zu liquidieren oder der
Einstellung des Geschaftsbetriebs oder es besteht keine
realistische Alternative dazu.

Aufberdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fur die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt
sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernab-
schluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zuklnftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkeh-
rungen und MaRnahmen (Systeme), die sie als notwendig
erachtet haben, um die Aufstellung eines Konzernlagebe-
richts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdéglichen, und
um ausreichende geeignete Nachweise flir die Aussagen
im Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu
erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtiimern ist, und ob der Konzernlagebe-
richt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zuktinftigen Entwicklung zutreffend darstellt,
sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere
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Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzern-
lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mafs an Sicherheit,
aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundséatze ordnungsmaéfiger Abschlussprifung
sowie unter erganzender Beachtung der ISA durchgefiihrte
Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder
Irrttimern resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn verniinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie
einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Kon-
zernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflus-
sen.

Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgemaftes Ermessen
aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber
hinaus

> identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher
falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im
Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen
oder Irrtiimern, planen und fihren Prifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das
Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist
hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da
dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Fal-
schungen, beabsichtigte Unvollstéandigkeiten, irrefiihrende
Darstellungen bzw. das Auferkraftsetzen interner Kontrol-
len beinhalten kénnen.

> erlangen wir ein Verstandnis von den fir die Priifung des
Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollen und
den fur die Prifung des Konzernlageberichts relevanten
Vorkehrungen und Mafdnahmen, um Priifungshandlungen
zu planen, die unter den Umstanden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksam-
keit der internen Kontrollen des Konzerns bzw. dieser
Vorkehrungen und Mafsnahmen abzugeben.

> beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetz-
lichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmetho-
den sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit
zusammenhangenden Angaben.

> ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit
des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
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nungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unterneh-
menstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten
Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten
besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des
Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass
eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflich-
tet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehorigen Anga-
ben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unange-
messen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizie-
ren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grund-
lage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks
erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren, dass der
Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiih-
ren kann.

> beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Kon-
zernabschlusses insgesamt einschlieflich der Angaben
sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden
Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der
Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS Accounting
Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der
erganzend nach § 315e Abs.1HGB anzuwendenden deut-
schen gesetzlichen Vorschriften ein den tatséchlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

> planen wir die Konzernabschlusspriifung und fihren sie
durch, um ausreichende geeignete Prifungsnachweise flr
die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen
oder Teilbereiche innerhalb des Konzerns einzuholen als
Grundlage fur die Bildung der Priifungsurteile zum Kon-
zernabschluss und zum Konzernlagebericht. Wir sind
verantwortlich fiir die Anleitung, Beaufsichtigung und
Durchsicht der flir Zwecke der Konzernabschlusspriifung
durchgeftihrten Prifungstatigkeiten. Wir tragen die
alleinige Verantwortung fuir unsere Prifungsurteile.

> beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit
dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung und
das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

> fuhren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetz-
lichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten
Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausrei-
chender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir
dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben
von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachge-
rechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus
diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu
den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde

Informationen — Bestéatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers

liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein
erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignis-
se wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben
abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen,
einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen
Kontrollen, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwort-
lichen eine Erklarung ab, dass wir die relevanten Unabhan-
gigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit
ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von
denen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass
sie sich auf unsere Unabhéngigkeit auswirken, und sofern
einschlagig, die zur Beseitigung von Unabhangigkeitsgefahr-
dungen vorgenommenen Handlungen oder ergriffenen
Schutzmafinahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir
die Uberwachung Verantwortlichen erértert haben, diejeni-
gen Sachverhalte, die in der Prifung des Konzernabschlus-
ses fur den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten
waren und daher die besonders wichtigen Priifungssachver-
halte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestati-
gungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvor-
schriften schliefben die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts
aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche
Anforderungen

Vermerk iiber die Priifung der fiir Zwecke der Offenlegung

erstellten elektronischen Wiedergaben des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts nach § 317
Abs. 3a HGB

Priifungsurteil

Wir haben gemafs § 317 Abs. 3a HGB eine Prifung mit
hinreichender Sicherheit durchgeftihrt, ob die in der Datei
Deutsche_Wohnen_SE_KA+LB_ESEF-2024-12-31.zip enthal-
tenen und fur Zwecke der Offenlegung erstellten Wiederga-
ben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts
(im Folgenden auch als ,,ESEF-Unterlagen” bezeichnet) den
Vorgaben des § 328 Abs.1HGB an das elektronische Be-
richtsformat (,,ESEF-Format”) in allen wesentlichen Belangen
entsprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen
Vorschriften erstreckt sich diese Priifung nur auf die Uber-
fuhrung der Informationen des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts in das ESEF-Format und daher weder
auf die in diesen Wiedergaben enthaltenen noch auf andere
in der oben genannten Datei enthaltene Informationen.
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Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben
genannten Datei enthaltenen und fur Zwecke der Offenle-
gung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts in allen wesentlichen Belangen den
Vorgaben des § 328 Abs.1HGB an das elektronische Be-
richtsformat. Uber dieses Priifungsurteil sowie unsere im
voranstehenden ,Vermerk tber die Priifung des Konzernab-
schlusses und des Konzernlageberichts” enthaltenen Prii-
fungsurteile zum beigefligten Konzernabschluss und zum
beigefligten Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 hinaus geben wir
keinerlei Prifungsurteil zu den in diesen Wiedergaben
enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der
oben genannten Datei enthaltenen Informationen ab.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der in der oben genannten Datei
enthaltenen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit

§ 317 Abs. 3a HGB unter Beachtung des IDW Priifungsstan-
dards: Priifung der fiir Zwecke der Offenlegung erstellten
elektronischen Wiedergaben von Abschliissen und Lagebe-
richten nach § 317 Abs.3a HGB (IDW PS 410 (06.2022)) und
des International Standard on Assurance Engagements 3000
(Revised) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung danach ist
im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers des
Konzernabschlusses fir die Priifung der ESEF-Unterlagen”
weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftspriiferpraxis
hat die Anforderungen an das Qualitatsmanagementsystem
des IDW Qualitatsmanagementstandards: Anforderungen
an das Qualitatsmanagement in der Wirtschaftspriiferpraxis
(IDW QMS1(09.2022)) angewendet.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des
Aufsichtsrats fiir die ESEF-Unterlagen

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwort-
lich fur die Erstellung der ESEF-Unterlagen mit den elekt-
ronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts nach Mafbgabe des § 328 Abs.1Satz 4
Nr.1HGB und fiir die Auszeichnung des Konzernabschlusses
nach Mafdgabe des §328 Abs.1S5atz 4 Nr.2 HGB.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft
verantwortlich firr die internen Kontrollen, die sie als not-
wendig erachten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen

zu ermoglichen, die frei von wesentlichen - beabsichtigten
oder unbeabsichtigten - Verstéfien gegen die Vorgaben des
§ 328 Abs.1HGB an das elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des

Prozesses der Erstellung der ESEF-Unterlagen als Teil des
Rechnungslegungsprozesses.
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Verantwortung des Konzernabschlusspriifers fiir die
Priifung der ESEF-Unterlagen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu
erlangen, ob die ESEF-Unterlagen frei von wesentlichen -
beabsichtigten oder unbeabsichtigten - Verstofien gegen die
Anforderungen des § 328 Abs.1HGB sind. Wéhrend der Prii-
fung Gben wir pflichtgemafbes Ermessen aus und bewahren
eine kritische Grundhaltung. Darlber hinaus

> identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher
- beabsichtigter oder unbeabsichtigter - Verstofbe gegen
die Anforderungen des § 328 Abs.1HGB, planen und
fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fuir unser Prifungs-
urteil zu dienen.

> gewinnen wir ein Verstandnis von den fiir die Priifung der
ESEF-Unterlagen relevanten internen Kontrollen, um
Prafungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prafungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen
abzugeben.

> beurteilen wir die technische Gultigkeit der ESEF-Unter-
lagen, d.h. ob die die ESEF-Unterlagen enthaltende Datei
die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in
der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die
technische Spezifikation fiir diese Datei erfillt.

> beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche
XHTML-Wiedergabe des gepriften Konzernabschlusses
und des geprtiften Konzernlageberichts ermoglichen.

> beurteilen wir, ob die Auszeichnung der ESEF-Unterlagen
mit Inline XBRL-Technologie (iXBRL) nach Maftgabe der
Artikel 4 und 6 der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815
in der am Abschlussstichtag geltenden Fassung eine
angemessene und vollstandige maschinenlesbare XBRL-
Kopie der XHTML-Wiedergabe ermoglicht.

Ubrige Angaben gemif} Artikel 10 EU-APrvO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 6. Mai 2024 als
Abschlusspriifer des Konzernabschlusses gewahlt. Wir
wurden am 20. Dezember 2024 vom Aufsichtsrat beauftragt.
Wir sind ununterbrochen seit dem Geschéftsjahr 2023 als
Abschlussprifer des Konzernabschlusses der Deutsche
Wohnen SE, Berlin, tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk
enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusatzlichen Bericht an
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den Prufungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO
(Prufungsbericht) in Einklang stehen.

Hinweis auf einen sonstigen Sachverhalt —
Verwendung des Bestitigungsvermerks

Unser Bestatigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit
dem geprften Konzernabschluss und dem geprtften
Konzernlagebericht sowie den gepriften ESEF-Unterlagen zu
lesen. Der in das ESEF-Format tberfiihrte Konzernabschluss
und Konzernlagebericht - auch die in das Unternehmensre-
gister einzustellenden Fassungen - sind lediglich elektroni-
sche Wiedergaben des gepriiften Konzernabschlusses und
des gepruften Konzernlageberichts und treten nicht an deren
Stelle. Insbesondere ist der ,Vermerk tber die Prifung der
fur Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen
Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernla-
geberichts nach § 317 Abs. 3a HGB" und unser darin enthal-
tenes Prifungsurteil nur in Verbindung mit den in elektroni-
scher Form bereitgestellten geprtiften ESEF-Unterlagen
verwendbar.

Informationen — Bestéatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der fir die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist
Dr. Frederik Mielke.

Berlin, den 21. Méarz 2025

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Michael Preif’ Dr. Frederik Mielke
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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Versicherung der gesetzlichen
Vertreter

Bilanzeid

Wir versichern nach bestem Wissen und Gewissen, dass
gemafd den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen
der Konzernabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im zusammen-
gefassten Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf ein-
schlieflich des Geschaftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt wird, dass ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns im jetzt laufenden Geschaftsjahr
beschrieben sind.”

Berlin, den 10. Marz 2025

LD

Lars Urbansky Olaf Weber Eva Weif}
(CEO) (CFO) (CDO)
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Finanzkalender

25. Mdrgz 2025
Veroffentlichung des Geschaftsberichts fir das Jahr 2024

13. Mai 2025
Veroffentlichung des 3-Monats-Zwischenberichts 2025

26. Mai 2025
Hauptversammlung (virtuell)

8. August 2025
Veroffentlichung des Halbjahres-Zwischenberichts 2025

11. November 2025
Veroffentlichung des 9-Monats-Zwischenberichts 2025

Hinweis

Der Geschéftsbericht erscheint in deutscher und englischer Sprache. Mafbgeblich
ist stets die deutsche Fassung. Den Geschéftsbericht finden Sie auf der Internet-
seite unter www.deutsche-wohnen.com.

Disclaimer

Dieser Bericht enthélt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese Aussagen basieren auf
den gegenwartigen Erfahrungen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands
sowie den ihm derzeit verfligbaren Informationen. Die zukunftsgerichteten
Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten zukiinftigen Entwicklungen
und Ergebnisse zu verstehen. Die zukiinftigen Entwicklungen und Ergebnisse sind
vielmehr von einer Vielzahl von Faktoren abhéngig. Sie beinhalten verschiedene
Risiken und Unwagbarkeiten und beruhen auf Annahmen, die sich moglicherweise
als nicht zutreffend erweisen. Zu diesen Risikofaktoren gehéren insbesondere die
im Risikobericht des Geschéftsberichts 2024 genannten Faktoren. Wir tiberneh-
men keine Verpflichtung, die in diesem Bericht gemachten zukunftsgerichteten
Aussagen zu aktualisieren. Dieser Finanzbericht stellt kein Angebot zum Verkauf
und keine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf von Wertpapieren
der Deutsche Wohnen SE dar.
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Kontakt

Deutsche Wohnen SE — Investor

Relations

Mecklenburgische Strafe 57
14197 Berlin

Tel. +49 30 89786-5413

Fax +49 30 89786-5419
ir@deutsche-wohnen.com
www.ir.deutsche-wohnen.com

Impressum

Herausgeber:

Der Vorstand der Deutsche Wohnen SE
Stand: Marz 2025

© Deutsche Wohnen SE, Berlin
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