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[. An die Aktionar:innen

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

auch das Geschéftsjahr 2021 stellte aufgrund der noch immer anhaltenden Corona-
Pandemie und der damit einhergehenden Auswirkungen auf den Alltag aller Menschen
fur die GSW Immobilien AG abermals eine Herausforderung dar. Wir sind stolz darauf,
dass es unserer Gesellschaft gelungen ist, diese zu meistern und auch dieses Jahr zu
einem erfolgreichen werden zu lassen. Das auf den Berliner Wohnungsmarkt
ausgerichtete Geschaftsmodell hat sich auch im abgelaufenen Geschaftsjahr bewéhrt.

Die GSW Immobilien AG ist Teil der Deutsche Wohnen Gruppe und nunmehr insoweit
— spatestens mit Ende der ersten Annahmefrist des 6ffentlichen Ubernahmeangebots
der Vonovia SE an die Aktionarinnen und Aktionare der Deutsche Wohnen SE —auch
Teil der Vonovia Gruppe. Dies bietet der GSW Immobilien AG die strategischen
Vorteile eines starken Konzernverbundes. Seit September 2014 sind die GSW
Immobilien AG und die Deutsche Wohnen SE Gesellschaften durch einen
Beherrschungsvertrag miteinander verbunden.

Der Aufsichtsrat hat im Berichtszeitraum die ihm nach Gesetz, Satzung und
Geschaftsordnung obliegenden Aufgaben wie in den Vorjahren mit grof3er Sorgfalt
wahrgenommen. Er hat den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelmafig
beraten und dessen Tatigkeit Uberwacht. In Entscheidungen von grundlegender
Bedeutung war der Aufsichtsrat unmittelbar und friihzeitig eingebunden.

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat regelmalRig, zeithah und umfassend
schriftich und mundlich Uber alle fur das Unternehmen relevanten Fragen der
Geschaftspolitik, der Unternehmensplanung und -strategie, der Lage des
Unternehmens einschliel3lich der Chancen und Risiken, des Gangs der Geschafte, des
Risikomanagements sowie der Compliance. Abweichungen zwischen tatsachlicher
und geplanter Entwicklung wurden umfassend erlautert. Bedeutende
Geschaftsvorgange wurden vom Vorstand mit dem Aufsichtsrat abgestimmit.

Auch auR3erhalb der Sitzungen des Aufsichtsrats standen der Aufsichtsratsvorsitzende
und die weiteren Mitglieder des Aufsichtsrats mit dem Vorstand in regelmaf3igem
Kontakt und besprachen wesentliche Themen. Diese betrafen unter anderem die
strategische Ausrichtung des Unternehmens, die Geschéaftsentwicklung und das
Risikomanagement sowie die im Hinblick auf die Corona-Pandemie jeweils
erforderlichen Mal3hahmen.

Schwerpunkte der Tatigkeit im Aufsichtsrat

Im Geschaftsjahr 2021 erdrterte der Aufsichtsrat in funf Sitzungen die aktuelle
Geschaéftsentwicklung, die vom Vorstand vorgelegten Berichte zu Risikomanagement
und interner Revision sowie Compliance, wichtige Einzelvorgdnge und
zustimmungspflichtige Geschéfte. Soweit erforderlich, erteilte der Aufsichtsrat in den
einzelnen Sitzungen nach jeweils eingehender Prufung und ausfuhrlicher Erdrterung
die erbetenen  Zustimmungen. Im  Berichtsjahr nahmen stets alle
Aufsichtsratsmitglieder an den Sitzungen teil.
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In der Sitzung am 31. Marz 2021 erorterte der Aufsichtsrat den Jahresabschluss und
den Konzernabschluss der Gesellschaft flr das Geschaftsjahr 2020 und billigte den
Jahresabschluss und Konzernabschluss. Im Rahmen der Erlauterung der aktuellen
Geschaftsentwicklung durch den Vorstand wurden Auswirkungen des Mietendeckels
und der Pandemie ertrtert. Des Weiteren erfolgte die Beschlussfassung uber den
Beschlussvorschlag an die Hauptversammlung zur Wahl des Abschlussprifers.
Schlie8lich wurden auch die Grundzige eines noch zu beschlieRenden
Vergutungssystems erortert.

Die Sitzung des Aufsichtsrats am 19. April 2021 hatte insbesondere den Beschluss
Uber das Vergutungssystems fur die Vorstandsmitglieder, den Beschluss uber die
Tagesordnung und die Beschlussvorschlage fur die ordentliche Hauptversammlung
am 4. Juni 2021, sowie die Durchfihrung der Hauptversammlung in Form einer
virtuellen Hauptversammlung gemald der gesetzlichen Neuregelung aufgrund der
Corona-Pandemie zum Gegenstand.

Mit Beschlussfassung im Umlaufverfahren vom 19. Juli 2021 stimmte der Aufsichtsrat
dem Erwerb von insgesamt 12 Grundstticken, die durch mit dem jeweiligen Veraul3erer
verbundene Unternehmen sukzessive bebaut werden, zu.

In seiner Sitzung am 10. August 2021 er0rterte der Aufsichtsrat den Bericht des
Vorstands zur aktuellen Geschaftsentwicklung und den Zwischenbericht zum 30. Juni
2021 sowie den Bericht zum Risikomanagement und Compliance.

Mit Beschlussfassung im Umlaufverfahren vom 7. September 2021 stimmte der
Aufsichtsrat der VerduRerung eines Immobilienportfolios an drei Wohnungs-
Gesellschaften des Landes Berlin zu.

Im Rahmen einer Beschlussfassung im Umlaufverfahren vom 10. November 2021
befasste sich der Aufsichtsrat mit dem freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebot der
Vonovia SE in Bezug auf die Aktien der GSW Immobilien AG. Dazu genehmigte der
Aufsichtsrat die Gemeinsame Begrindete Stellungnahme und deren Verdéffentlichung;
zudem ermachtigte er den Vorstand auch im Namen des Aufsichtsrats der
Bundesanstalt flur Finanzdienstleistungsaufsicht die  Veroffentlichung  der
Gemeinsamen Begrindeten Stellungnahme anzuzeigen und samtliche Mal3hahmen
zu ergreifen, die zur Verotffentlichung erforderlich oder nitzlich sind.

Mit Beschlussfassung im Umlaufverfahren vom 17. November 2021 stimmte der
Aufsichtsrat der Implementierung der vorgelegten Konzernrichtlinie KR-30 der Vonovia
SE zur Billigung von Nichtprufungsleistungen mit den darin getroffenen Mal3gaben zu.

In der Sitzung am 20. Dezember 2021 befasste sich der Aufsichtsrat mit der aktuellen
Geschaftsentwicklung und bereitete die Abschlussprifung fir das Geschéftsjahr 2021
durch die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft vor. Zudem erteilte der
Aufsichtsrat seine Vorabzustimmung zu zulassigen Nichtprifungsleistungen und legte
deren Rahmen fest. Des Weiteren wurde der Wirtschaftsplan 2022 und die
Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemal 8§ 161
Abs. 1 AktG verabschiedet.

SchlieB3lich wurden in einer weiteren Sitzung am 20. Dezember 2021 die Mitglieder des
Vorstands wieder bestellt.
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Vorstandsvergitung

Entsprechend der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex ist das
Vergutungssystem fur die Vorstandsmitglieder und das Vergitungssystem fur die
Aufsichtsratsmitglieder auf der Hauptversammlung am 4. Juni 2021 grundsatzlich neu
beschlossen worden. Aufgrund der Konzernverbundenheit mit der Deutsche Wohnen
SE erhalten die Vorstéande der Gesellschaft, die zugleich Vorstande bei der Deutsche
Wohnen SE bzw. Geschaftsfihrungsorgane bei anderen, originar mit der Deutsche
Wohnen SE verbundenen Unternehmen sind, fur ihre Tatigkeit bei der Gesellschaft
keine gesonderte Vergttung, da ihre Vergttung auf Ebene der Deutsche Wohnen SE
bzw. auf Ebene der mit der Deutsche Wohnen SE originar verbundenen Gesellschaft
innerhalb der gesamten Deutsche Wohnen Gruppe berlcksichtigt wird; dies trifft
jedoch nicht auf die Angestellten der Vonovia SE selbst bzw. mit dieser verbundenen
Unternehmen — mithin die Vonovia Gruppe — zu, da deren Dienstvertrage ggfs. andere
individualvertragliche Regelungen enthalten. Die Vergitung des Vorstands ist im
Einzelnen im Vergutungsbericht dargestellt.

Aufsichtsratsvergutung

Die Vergutung des Aufsichtsrats ist in 8 8.10 der Satzung festgelegt. Die
Aufsichtsratsmitglieder erhalten eine fixe Jahresvergitung von netto EUR 7.500,00.
Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt EUR 10.000,00, der stellvertretende Vorsitzende
EUR 8.750,00 als jahrliche feste Grundvergitung. Aufsichtsratsmitglieder, die dem
Aufsichtsrat nur wahrend eines Teils des Geschaftsjahres angehdrt haben, erhalten
fur dieses Geschaftsjahr eine entsprechende zeitanteilige Vergutung. Auslagen
werden erstattet. Eine erfolgsorientierte Vergutung fur Aufsichtsratsmitglieder wird
nicht gezahlt. Eine individualisierte Angabe der Vergutung ist im Vergutungsbericht
enthalten.

Corporate Governance

Vorstand und Aufsichtsrat haben im Dezember 2021 die Entsprechenserklarung
gemall 8 161 AktG verabschiedet und im Marz 2022 eine Aktualisierung hierzu
vorgenommen. Die Entsprechenserklarung ist auf der Internetseite der Gesellschaft
dauerhaft zuganglich.

Néahere Angaben zur Corporate Governance des Unternehmens enthalt die Erklarung
zur Unternehmensfihrung, die Teil des Geschaftsberichts ist.

Jahres- und Konzernabschluss 2021

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft hat den vom Vorstand aufgestellten
Jahresabschluss und Konzernabschluss sowie den zusammengefassten Lagebericht
fur die GSW Immobilien AG und den GSW-Konzern zum 31. Dezember 2021 gepriift
und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.

Der Jahresabschluss der GSW Immobilien AG und der zusammengefasste
Lagebericht fur die GSW Immobilien AG wurden nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt. Der Konzernabschluss wurde nach den
internationalen Rechnungslegungsstandards IFRS, wie sie in der Europaischen Union
(EU) anzuwenden sind, und den erganzend anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften aufgestellt. Der Abschlussprufer hat die Prifung unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgelegten Grundséatze ordnungsmaliger
Abschlusspriifung sowie unter erganzender Beachtung der International Standards on
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Auditing (ISA) vorgenommen. Die genannten Unterlagen und den Vorschlag des
Vorstands flur die Verwendung des Bilanzgewinns hat der Vorstand dem Aufsichtsrat
rechtzeitig zugeleitet. Die Prufungsberichte der KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft lagen allen Mitgliedern des Aufsichtsrats vor und
wurden in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 13. April 2022 in Gegenwart des
Abschlussprifers umfassend behandelt. Der Vorstand erlauterte die Abschliisse der
GSW Immobilien AG und des Konzerns sowie das Risikomanagementsystem. Der
Abschlussprifer berichtete Gber Umfang, Schwerpunkte sowie das Ergebnis der
Abschlussprifung.

Der Aufsichtsrat stimmte den Ergebnissen der Abschlussprifung zu. Nach dem
abschlieBenden Ergebnis der Prifung durch den Aufsichtsrat haben sich keine
Einwendungen ergeben. Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2021 gebilligt; der Jahresabschluss der
GSW Immobilien AG ist damit festgestellt. Der Aufsichtsrat stimmte dem
Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands zu, eine Dividende von EUR 1,40 je
Stlckaktie auszuschuitten.

Veranderungen in Aufsichtsrat und Vorstand
Im Geschéftsjahr 2021 gab es im Vorstand keine Verdnderung.

Im Namen des Aufsichtsrats danke ich den Mitgliedern des Vorstands sowie den fir
die Gesellschaft und deren Konzerngesellschaften tatigen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern fur ihren tatkraftigen Einsatz und ihre im Geschéftsjahr 2021 erbrachten
Leistungen.

Berlin, im April 2022

GSW Immobilien AG

Fir den Aufsichtsrat

. /V(/(/

Philip Grosse
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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GSW Immobilien AG
Zusammengefasster Lagebericht 2021

Seit dem Geschaftsjahr 2015 stellt die Gesellschaft einen Zusammengefassten
Lagebericht auf Grundlage des 8§ 315 Abs. 5 HGB auf. Darin wird der Lagebericht der
GSW Immobilien AG mit dem Lagebericht des Konzerns zusammengefasst.

Die GSW st ein Teilkonzern der Deutsche Wohnen SE und der Vonovia SE. Die
Rahmenbedingungen der GSW Immobilien AG entsprechen im Wesentlichen denen
des Teilkonzerns und werden im Folgenden ausfuhrlich beschrieben. Die
wirtschaftliche Entwicklung der GSW Immobilien AG (Jahresabschluss) wird in Kapitel
3 separat dargestellt.
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1. Grundlagen des Konzerns

1.1. Geschéaftsmodell

Die GSW Immobilien AG mit ihren Tochtergesellschaften (nachfolgend als ,GSW* oder
,Konzern“ bezeichnet) ist eine bdrsennotierte und in Berlin ansassige Gesellschaft.
Das Geschaftsmodell der GSW ist im Wesentlichen auf die langfristige Vermietung
und Bewirtschaftung ihres Immobilienbestandes mit derzeit rund 50.360 Wohn- und
Geschaftseinheiten in Berlin ausgerichtet.

Die GSW ist ein vollintegrierter Teilkonzern in der Deutsche Wohnen Gruppe. Es
besteht ein Beherrschungsvertrag mit der Deutsche Wohnen SE als beherrschendem
Unternehmen. Seit dem 30. September 2021 ist die GSW auch ein Teilkonzern der
Vonovia SE.

Die Aktien der GSW werden im General Standard der Deutschen Borse gehandelt.

1.2. Strategie

Die Strategie der GSW ist auf die langfristige Bestandshaltung und Pflege ihres
Immobilienportfolios ausgerichtet. Die Bewirtschaftung der Objekte erfolgt im Rahmen
von Geschaftshesorgungsvereinbarungen durch Servicegesellschaften des Deutsche
Wohnen Konzerns.

1.3. Steuerung

Die Steuerung des GSW-Teilkonzerns ist in die Konzernsteuerung der Deutsche
Wohnen SE integriert und erfolgt tlber mehrere Ebenen:

Dabei werden samtliche Ertrags- und Zahlungsstrome des GSW-Teilkonzerns
guartalsweise auf die primére Steuerungsgrof3e FFO | (Funds from Operations vor
Verkauf) aggregiert und bewertet und in den Gesamtkonzern der Deutsche Wohnen
SE einbezogen.

Im Bereich Wohnungsbewirtschaftung sind die Entwicklungen der Quadratmetermiete
und des Leerstands, differenziert nach definierten Portfolios und/oder Regionen, die
SteuerungsgrofRen fur das Management. Hierzu gehéren auch Umfang und Ergebnis
der Neuvermietung sowie die Entwicklung der mit der Vermietung
zusammenhangenden Kosten wie Instandhaltungs-, Vermietungsmarketing- und
Betriebskosten sowie Mietausfalle. Alle Parameter werden monatlich ausgewertet und
mit entsprechenden Budgetansatzen verglichen.

Im Bereich Verkauf wird tGber die Verkaufspreise pro Quadratmeter sowie die Marge
als Differenz zwischen IFRS-Buchwert und Verkaufspreis gesteuert. Dabei werden die
ermittelten Werte mit den Planzahlen und mit dem Markt abgeglichen und bei Bedarf
angepasst.

Die weiteren operativen Aufwendungen wie Personal- und Sachkosten sowie die nicht

operativen Gro3en wie Finanzaufwendungen und Steuern sind ebenfalls Bestandtell
des zentralen Planungs- und Steuerungssystems sowie des monatlichen Berichts an
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den Vorstand. Auch hier wird die laufende Entwicklung auf Konzernebene aufgezeigt
und den Planwerten gegenubergestellt.

Den laufenden Finanzaufwendungen kommt dabei eine erhebliche Bedeutung zu, da
diese das Periodenergebnis und die Cashflow-Entwicklung wesentlich beeinflussen.
Unser aktives und laufendes Management des Darlehensportfolios hat zum Ziel, die
Kapitalstruktur und das Finanzergebnis langfristig zu optimieren.

Um den durch die operative Geschaftstatigkeit erzielten Cashflow zu messen und mit
dem Plan abzugleichen, wird der FFO | als Kenngro3e verwendet. Dabei stellt das
Vorsteuerergebnis den Ausgangswert zur Ermittlung des FFO | dar, der im
Wesentlichen um  Sondereffekte, liquiditatswirksame  Finanzaufwendungen
beziehungsweise -ertrdge und Steueraufwendungen beziehungsweise -ertrage
reduziert oder ergéanzt wird.

Mit Hilfe des regelm&Rigen Reportings kénnen Vorstand und Fachabteilungen die
wirtschaftliche Entwicklung des Konzerns bewerten und mit den Vormonats-,
Vorjahres- und Planwerten vergleichen. Auferdem wird so die voraussichtliche
Entwicklung anhand eines fortgeschriebenen Budgets ermittelt. Chancen, aber auch
negative Entwicklungen kénnen so kurzfristig identifiziert und Mal3nahmen abgeleitet
werden, um Chancen zu nutzen beziehungsweise negativen Entwicklungen
entgegenzusteuern.
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1.4. Immobilienportfolio

Portfoliosteuerung und -strategie

Das Portfolio der GSW wird voll in die Portfoliosteuerung der Deutsche Wohnen SE
einbezogen. Diese fokussiert sich stark auf Ballungszentren wie die Metropolregion
Berlin, deren wesentlicher Bestandteil das GSW-Portfolio ist.

Die Portfoliorestrukturierung durch selektive Zu- und Abverkaufe einerseits und eine
langfristig orientierte Investitionspolitik andererseits sind das strategische Leitbild der
Deutsche Wohnen und Mal3stab fur die kommenden Jahre, die auch das GSW-
Portfolio maf3geblich beeinflusst.

Portfoliobewertung

Die starke Immobiliennachfrage hat sich auch im Jahr 2021 fortgesetzt und traf auf ein
unverandert geringes Angebot. Der insbesondere durch das aul3ergewohnliche
Zinsumfeld ausgeloste Anlagedruck spiegelt sich in einer Aufwertung unseres
Immobilienportfolios in Hohe von insgesamt rund EUR 0,6 Mrd. flir das Geschéftsjahr
2021 wider.

Die folgende Ubersicht zeigt wesentliche Portfoliokennzahlen zu den Stichtagen:

31.12.2021 31.12.2020
Wohn- und Gewerbeeinheiten 50.360 51.177
Wohn- und Gewerbeflache in Tm? 3.011 3.055
Fair Value je m? Wohn- und Nutzflache in EUR 3.217 2.950
Vertragsmiete je m2 in EUR Wohnen 7,13 6,53
Like-for-like-Mietwachstum in % 1,1 -5,5
Wohnungsleerstand in % 1,0 15
Instandhaltungskosten je m#/Jahr in EUR? 10,88 11,43

* Unter Beriicksichtigung der durchschnittlichen Flachen auf Quartalsbasis in der jeweiligen Periode.
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2. Wirtschaftsbericht

2.1. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die deutsche Wirtschaft ist 2021 um 2,1 % gewachsen und hat dadurch nach dem
deutlichen Ruckgang der Wirtschaftskraft im Jahr 2020 eine Trendwende verzeichnet.
Im Sommer konnte der Dienstleistungssektor stark von den niedrigen Corona-Zahlen
und der Impfkampagne profitieren. Allerdings hat die erhéhte Infektionslage im Herbst
die deutsche Wirtschaft wieder beeintrachtigt. Zudem erschweren die globalen
Lieferengpasse ein stetiges Wirtschaftswachstum der deutschen Industrie.?

Trotz der immer noch anhaltenden Corona-Pandemie hat sich der deutsche
Arbeitsmarkt 2021 wieder erholt. Erwerbstétigkeit und sozialversicherungspflichtige
Beschaftigung haben sich im vergangenen Jahr deutlich erhdht, auf der anderen Seite
sind Arbeitslosigkeit und Unterbeschéaftigung (ohne Kurzarbeit) in Deutschland
zuruckgegangen. Das Mittel der Kurzarbeit wurde von den Unternehmen bis Oktober
2021 weniger stark genutzt, zum Jahresende hin dagegen erneut verstarkt. Die Zahl
der Erwerbstatigen (nach dem Inlandskonzept) ist im November saisonbereinigt um
43.000 Personen gestiegen. Die Arbeitslosenquote belief sich im Dezember auf
5,1 %.3

Die Bruttoldhne und -gehalter sind im Jahr 2021 durch eine verstarkte regulare
Einstellung von Arbeitskraften um 3,1 % gestiegen. Die Nettolohne und -gehélter
haben sich sogar um 4,0 % erhoht, was vor allem mit der Abschaffung des
Solidaritatszuschlags zu erklaren ist.#

Die Leitzinsen der Europaischen Zentralbank liegen weiterhin bei 0 % und haben sich
somit seit Marz 2016 nicht verandert. Dies begunstigt das Investitions- und
Finanzierungsumfeld, insbesondere auch in der Immobilienbranche.

Nach aktuellen Schatzungen des Statistischen Bundesamts (Destatis) lebten zum
Jahresende 83,2 Mio. Menschen in Deutschland und damit etwa so viele wie 2020 und
2019. Die stagnierende Bevolkerungszahl ist auf die gestiegene Sterbefallzahl
zuruckzufiihren, die deutlich héher war als die Zahl der Geborenen. Die Differenz
wurde durch die gestiegene Nettozuwanderung ausgeglichen. Im Jahr 2020 war die
Nettozuwanderung noch zuriickgegangen.®

Die Bauwirtschaft in Deutschland hat sich auch im zweiten Corona-Jahr robust
entwickelt. Das reale Bauvolumen konnte um 1,6 % gegentber dem Vorjahr zulegen.
Dazu trug abermals insbesondere der Wohnungsbau mit einem Plus von 2,2 % bei.
Auch in den kommenden Jahren stitzt das stabile Wachstum im Wohnungsneubau
voraussichtlich die Entwicklung im Bauhauptgewerbe.®

2 DIW Wochenbericht 37/2021

3 Statistisches Bundesamt, Monatsbericht zum Arbeits- und Ausbildungsmarkt, Dezember 2021
4 DIW Wochenbericht 37/2021

5 Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung vom 20. Januar 2022

6 DIW Wochenbericht Nr. 1, 2/2022
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Nach dem starken Rickgang der Wirtschaftskraft Berlins 2020 wird mit einem
Wachstum von 3% fur das Jahr 2021 gerechnet. Damit liegt Berlin Uber dem
Bundesschnitt und fur 2022 wird sogar ein Anstieg des BIP von 4 % erwartet. Die
Arbeitslosenquote ist, bedingt durch die wirtschaftliche Erholung im Dezember 2021
gegenuber dem Vorjahr, um 1,2 % auf 8,9 % gesunken, was trotzdem noch deutlich
Uber dem bundesdeutschen Durchschnitt liegt. Die Zahl der
sozialversicherungspflichtig Beschaftigten ist im September 2021 in Berlin mit 3,2 %
mehr als doppelt so stark wie der Bundesdurchschnitt gestiegen. Sie erhdhte sich im
September 2021 im Jahresvergleich um 50.051 auf 1,61 Mio. Personen.’

Im Jahr 2021 konnte der deutsche Wohninvestmentmarkt mit EUR 49,8 Mrd. das
hdchste Transaktionsvolumen aller Zeiten verzeichnen. Dies entspricht mehr als einer
Verdopplung im Vergleich zum Vorjahr sowie zur Prognose fir 2021, die bei EUR 19
Mrd. lag. Dies lasst sich hauptsachlich auf die Ubernahme der Deutsche Wohnen
durch Vonovia im vierten Quartal 2021 zurtckfuhren. Allein im vierten Quartal lag das
Transaktionsvolumen bei EUR 28,4 Mrd., was bereits das vorherige Rekordjahr 2015
Ubertroffen hatte.®

Bis 2030 erwartet das Bundesinstitut fir Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR)
einen Anstieg der Zahl der Haushalte um gut 500.000. Diese Entwicklung wird far
zusatzliche Nachfrage am deutschen Wohnungsmarkt sorgen. Da die
durchschnittliche HaushaltsgroRe weiter sinken wird, wéachst die Zahl der Haushalte in
Deutschland starker als die Bevolkerungszahl. 70 % der 37,4 Mio. Haushalte sind Ein-
und Zweipersonenhaushalte; in den gréf3ten Stadten liegt die Quote mit 80 % sogar
noch hoher.®

Grundsatzlich sind in Deutschland aktuell rein rechnerisch ausreichend Wohnungen
vorhanden, um ein gesundes Marktgeschehen zu erméglichen. Allerdings fokussiert
sich die Wohnungsnachfrage vor allem auf die Stadte, sodass hier dennoch eine
verstarkte Bauaktivitat erforderlich ist. Sie zieht hier auch nachweislich an: Die Zahl
der fertiggestellten Wohnungen ist in den letzten zehn Jahren kontinuierlich gestiegen.
2020 wurden erstmals mehr als 300.000 Wohneinheiten fertiggestellt. Auch die
Genehmigungen lagen mit knapp 370.000 fast auf dem Spitzenniveau von 2016.1°

In Berlin war zuletzt eine Stagnation der Bevolkerung zu verzeichnen, unter anderem
bedingt durch einen negativen Wanderungssaldo sowie die Corona-Pandemie. In den
kommenden Jahren wird dennoch mit einem Bedarf von rund 57 neuen Wohnungen
pro 10.000 Einwohner pro Jahr gerechnet; das entspricht rund 20.700 neuen
Wohnungen pro Jahr. Im Jahr 2020 lag das Fertigstellungsniveau mit 40 neuen
Wohnungen pro 10.000 Einwohner beziehungsweise 14.500 neuen Wohnungen nicht
nur deutlich unter diesem Wert, sondern auch unterhalb des Vorjahresniveaus. 2019
konnte mit rund 19.000 neuen Wohnungen ein vorlaufiger Hochstwert verzeichnet
werden. Obwohl auch die Zahl der Baugenehmigungen 2020 mit 20.500 neuen
Wohnungen das vierte Jahr in Folge rucklaufig war, ist der Bautiberhang zuletzt wieder
gestiegen. Vor diesem Hintergrund wird erwartet, dass die Fertigstellungen im Jahr

7 Investitionsbank Berlin, Berlin Konjunktur, Dezember 2021
8 JLL Pressemitteilung vom 6. Januar 2022

° BBSR, Wohnungsmarktprognose 2030

10 Colliers Residential Investment 2021/22
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2021 wieder etwas hoher ausfallen.?

Der Mietpreisanstieg hat sich zuletzt insgesamt sichtbar verlangsamt. Dieser Trend
zeigt sich vor allem in den Mieten bei Wiedervermietung, die den gré3ten Anteil an den
neu vermieteten Wohnungen ausmachen. Die durchschnittliche Neubaumiete an den
Top-Standorten legte Mitte 2021 um 4,3 % gegeniber dem Vorjahreswert zu.
Insgesamt haben sich die Erstbezugsmieten innerhalb von zehn Jahren in den sieben
groRten Stadten um mehr als 50 % erhoht.*?

In Berlin sind im zweiten Halbjahr 2021 die Angebotsmietpreise um 4,1 % auf EUR
13,85 pro m? pro Monat gestiegen, nach einem Plus von 6,0 % im Vorjahr. Damit hat
sich die Dynamik etwas verlangsamt. Die dennoch positive Entwicklung ist
insbesondere auf den im Frihjahr 2021 gerichtlich rickgéangig gemachten
Mietendeckel zurlickzufiuihren. Infolgedessen sind die Mieten bei Bestandsimmobilien
um knapp 10 % gestiegen. Damit war in Berlin im Vergleich zu den anderen deutschen
Metropolen insgesamt der zweitstarkste Anstieg in der Mietentwicklung nach Leipzig
zu verzeichnen.!3

Die acht groRten Stadte Deutschlands — Berlin, Hamburg, Minchen, Kdéln, Frankfurt
am Main, Stuttgart, Dusseldorf und Leipzig — konnten im zweiten Halbjahr 2021 eine
durchschnittiche Zunahme von 11,4 % der Mediankaufpreise von Wohnungen
verzeichnen.

In Berlin sind die Kaufpreise fur Eigentumswohnungen 2021 um 11,6 % gestiegen. Im
Neubausegment liegt Berlin mit einem Kaufpreiswachstum von 13,3 % an der Spitze
der acht gréRten Stadte.'4

1 JLL, Residential City Profile Berlin, September 2021
12 pZ HYP, Immobilienmarkt Deutschland 2021/22

13 JLL, Pressemitteilung vom 19. Januar 2022

4 JLL, Pressemitteilung vom 19. Januar 2022
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2.2. Geschéftsverlauf

In einer Stichtagsbetrachtung per 31. Dezember 2021 stieg die monatliche
Nettokaltmiete auf 7,13 EUR/m2 Wohnflache (Vorjahr: 6,53 EUR/m? Wohnflache).
Gleichzeitig war ein Riickgang der Leerstandsquote®® im Wohnungsbestand am 31.
Dezember 2021 auf nunmehr 1,0 % zu verzeichnen (Vorjahr: 1,5 %).

In 2021 erzielte die GSW Verkaufserlose aus Bestandsimmobilien in H6he von
EUR 115,2 Mio. (Vorjahr: EUR 309,7 Mio.). Ferner wurden Immobilienankaufe im
Umfang von EUR 102,5 Mio. getatigt (Vorjahr: EUR 251,2 Mio.) Fur
Bestandsimmobilien wurden BaumafRnahmen in Héhe von EUR 87,5 Mio. (Vorjahr:
EUR 118,8 Mio.) aktiviert und bei Projektimmobilien in Hohe von EUR 36,3 Mio.
(Vorjahr: EUR 18,7 Mio.).

Aus Immobilienbewertungen ergaben sich im Geschaftsjahr 2021 Bewertungsgewinne
von rund EUR 552,1 Mio. (Vorjahr: EUR 555,4 Mio.).

In einem Umfang von EUR 1.134,7 Mio. (Vorjahr: EUR 101,2 Mio.) sind bereits
Kaufvertrage mit einem Nutzen- und Lastenwechsel nach Ende des Berichtsjahres
abgeschlossen worden.

Im Geschéftsjahr 2021 erfolgten keine wesentlichen Darlehensrefinanzierungen,

wobei Darlehen in H6he von rund EUR 336 Mio. getilgt wurden. Der durchschnittliche
Darlehenszinssatz liegt bei 1,4 % p.a. (Vorjahr: 1,4 % p.a.).

2.3. Mitarbeiter:innen

Das Personalmanagement erfolgte im Geschaftsjahr 2021 zentral durch den Bereich
Human Resources der Konzernmutter Deutsche Wohnen SE.

Am Stichtag waren in der GSW 313 Mitarbeiter:innen beschéatftigt (Vorjahr: 329
Mitarbeiter:innen).

5 Anzahl nicht vermieteter Wohneinheiten im Verhéltnis zu den vermietbaren Wohneinheiten
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2.4. Erlauterungen zur Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

2.4.1 Ertragslage

Das Ergebnis des Geschéftsjahres stellt sich wie folgt dar:

2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.
Erlése aus der Wohnungsbewirtschaftung 401,5 391,1
Ergebnis aus Verkauf 1,1 0,4
Materialaufwand -165,9 -161,0
Personalaufwand -14,3 -13,2
Sonstige Ertrdge und Aufwendungen -24,3 -19,6
Abschreibungen und Wertminderungen -8,0 -8,0
E_rgebms aus der Faw-VaIue-Anpas_sung der als 5521 555.4
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Wertminderungsaufwendungen aus finanziellen -2,1 -1,8
Vermogenswerten
Ergebnis aus at-Equity-bewerteten Unternehmen 0,2 0,2
Finanzergebnis -48,4 -35,0
Ergebnis vor Steuern 692,0 708,5
Laufende Steuern -8,3 -8,6
Latente Steuern -212,4 -215,7
Periodenergebnis 471,4 484,1

Die GSW hat das Geschaftsjahr 2021 mit einem Periodenergebnis in Hohe von EUR
471,4 Mio. (Vorjahr: EUR 484,1 Mio.) abgeschlossen. Ein wesentlicher Einflussfaktor
auf die Ergebnissituation stellt die Aufwertung des Immobilienportfolios in Héhe von
EUR 552,1 Mio. (Vorjahr: EUR 555,4 Mio.) dar.

Der Anstieg der Erlése aus der Wohnungsbewirtschaftung auf EUR 401,5 Mio.
(Vorjahr: EUR 391,1 Mio.) ist im Wesentlichen auf den Anstieg der Sollmieten sowie
der Erl6se aus umgelegten Betriebskosten zurtickzufuhren.

Der Anstieg des negativen Ergebnisbeitrags aus sonstigen Ertrdgen und
Aufwendungen resultiert im  Wesentlichen aus  Aufwendungen  fur
Altlastensanierungen.

Die Entwicklung des Finanzergebnis ist im Wesentlichen auf Aufwendungen fir
Darlehensamortisation sowie Vorfalligkeitsentschadigungen zurtickzufuhren.
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2.4.1.1 Erlose aus der Wohnungsbewirtschaftung

Die Erlése setzen sich wie folgt zusammen:

Sollmieten
Zuschisse

Erlésschmalerungen aus Leerstand

Mietminderungen
Betriebskosten

Sonstiges

2.4.1.2 Ergebnis aus Verkauf

2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.
267,9 263,4
0,8 0,8
268,7 264,2
-4,1 -5,5
264,6 258,7
-2,1 -3,2
137,8 1349
1,2 0,7
401,5 3911

Das Verkaufsergebnis bertcksichtigt die Verkaufserlése und Buchwertabgénge der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und der zur VerauBBerung gehaltenen

Grundstiicke und Gebaude:

Erlése aus Verkaufen
Buchwertabgang
Ergebnis aus Verkauf

2.4.1.3 Materialaufwand

Die Materialaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Betriebskosten
Instandhaltung

Sonstiges

2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.
115,2 309,7
-114,1 -309,3
1,1 0,4

2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.
-119,4 -116,7
-44.1 -43,6

2,4 -0,7
-165,9 -161,0
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Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

Finanzergebnis

2021 2020

EUR Mio. EUR Mio.

Laufende Zinsaufwendungen 29,1 32,5

Darlehensamortisation 14,0 4,1

Zinsaufwand Leasingbilanzierung 0,6 0,8

Sonstiges 13,0 2,1

Ergebnis aus der Zeitwertanpassung  von -1,9 0,7
Finanzinstrumenten

54,8 40,2

Finanzertrage -6,4 -5,2

Finanzergebnis 48,4 35,0

Der Anstieg des Finanzergebnisses ist im Wesentlichen auf Darlehensamortisation
und Vorfalligkeitsentschadigungen im Zusammenhang mit der Verduf3erung von
Immobilien zurtckzufihren, wobei die Vorfélligkeitsentschadigungen im Posten
Sonstiges enthalten sind.

2.4.15 Laufende Steuern und latente Steuern

Die laufenden Steueraufwendungen im Geschaftsjahr 2021 betrugen EUR 8,3 Mio.
(Vorjahr: Steueraufwand in H6he von EUR 8,6 Mio.).

Insbesondere aufgrund der Aufwertung der Immobilien wurden passive latente

Steuern in Hohe von EUR 212,4 Mio. (Vorjahr: EUR 215,7 Mio.) aufwandswirksam
erfasst.
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2.4.2 Vermdgens- und Finanzlage

Ausgewahlte Kennzahlen der Konzernbilanz:

31.12.2021 31.12.2020

EUR Mio. % EUR Mio. %
Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien 8.549,2 82,5 8.913,8 91,9
Sonstige langfristige Vermégenswerte 580,9 5,6 588,5 6,1
Summe langfristige
Vermdgenswerte 9.130,1 88,1 9.502,3 98,0
Summe kurzfristige
Vermogenswerte 1.230,3 11,9 201,6 2,0
Bilanzsumme 10.360,4 100,0 9.703,9 100,0
Eigenkapital 5.849,3 56,5 5.457,3 56,2
Finanzverbindlichkeiten 1.910,6 18,4 2.242.6 23,1
Sonstige Verbindlichkeiten 2.600,5 25,1 2.004,0 20,7
Summe Verbindlichkeiten 4.511,1 43,5 4.246,6 43,8
Bilanzsumme 10.360,4 100,0 9.703,9 100,0

Die Bilanzsumme ist im Wesentlichen durch die Immobilienaufwertung angestiegen.
Der Anstieg der kurzfristigen Vermoégenswerte erklart sich insbesondere aus der
Ausweisanderung fur als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, die im September
2021 Teil des beurkundeten Verkaufs von rund 7.300 Wohn- und 150
Gewerbeeinheiten fur rund EUR 1,13 Mrd. an Wohnungsbaugesellschaften des
Landes Berlin waren. Die Eigenkapitalquote ist mit rund 57 % leicht gegentiber dem
Geschaftsjahr 2020 gestiegen (Vorjahr: 56 %). Der NAV16 ist um ca. 8 % auf 7.854,3
Mio. gestiegen (Vorjahr: 7.262,3 Mio.).

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien stellen den wesentlichen Aktivposten
dar. Die interne Bewertung wurde durch Jones Lang LaSalle SE, Frankfurt am Main,
bestétigt. Die zur VeraufRerung gehaltenen Vermogenswerte umfassen veraufRerte
Immobilien mit Nutzen- und Lastenwechsel im folgenden Geschaftsjahr.

Die Finanzverbindlichkeiten sind zu 90 % (Vorjahr: 85 %) fest verzinslich
beziehungsweise Uber Zinssicherungsgeschafte abgesichert. Der durchschnittliche
Zinssatz betragt 1,4 % (Vorjahr: 1,4 %).

16 Der NAV (Net Asset Value) berechnet sich aus der Summe des IFRS Eigenkapitals und der Latenten Steuern Immobilien.
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Kapitalflussrechnung

Die wesentlichen Zahlungsstrome stellen sich wie folgt dar:

2021 2020

EUR Mio. EUR Mio.

Cashflow aus betrieblicher Geschéaftstatigkeit 184,1 156,2
Cashflow aus Investitionstatigkeit -160,3 -59,7
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -23,3 -96,1
Nettoveranderung der Zahlungsmittel 0,5 0,4
Zahlungsmittel zu Beginn der Periode 6,4 6,0
Zahlungsmittel am Ende der Periode 6,9 6,4

Die GSW war in 2021 jederzeit in der Lage, ihren finanziellen Verpflichtungen
vollumfanglich nachzukommen. Der Zahlungsmittelbestand unterlag keinen
Verfigungsbeschrankungen.

Der Anstieg des Cashflow aus der betrieblichen Geschaftstatigkeit resultiert im
Wesentlichen aus der Veradnderung der Verbindlichkeiten sowie weniger gezahlter
bzw. mehr erhaltener Steuern.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit bertcksichtigt Einzahlungen aus
Immobilienverkaufen in Hohe von EUR 52,8 Mio. (Vorjahr: 371,9 Mio.) sowie
Auszahlungen fur Investitionen in den Immobilienbestand von EUR 206,5 Mio.
(Vorjahr: EUR 385,6 Mio.). Weiterhin enthalten sind Zahlungsabflisse aus den
Forderungen des Cash-pooling gegentuber der Deutsche Wohnen SE in Hohe von
EUR 6,3 Mio. (Vorjahr: Zahlungsmittelzuflisse in Hohe von EUR 65,1 Mio.), an dem
die GSW seit dem Geschaftsjahr 2015 teilnimmt.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit beinhaltet mit EUR 335,7 Mio. Auszahlungen
(Vorjahr: EUR 89,9 Mio.) fur die laufende Tilgung von Finanzverbindlichkeiten
einschliellich Sondertilgungen aus. Weiterhin enthalten sind Zuflisse aus den
Verbindlichkeiten des Cash-pooling in Héhe von EUR 409,9 Mio. (Vorjahr: Abfllisse in
Hohe von EUR 78,2 Mio.).

Dartber hinaus erfolgte die Dividendenausschittung fir das Geschéftsjahr 2020 in
Hoéhe von EUR 79,3 Mio. (Vorjahr: EUR 79,3 Mio.).
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Funds from Operations (FFO)

Die Kennzahl Funds from Operations (FFO) ohne Verkauf ist im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum um 5,0 % gestiegen:

2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.
Ergebnis vor Steuern 692,0 708,5
Ergebnis aus Verkauf (inkl.
Vertriebskosten) 14 0,9
Abschreibungen 8,0 8,0
Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien -552,1 -555,4
Ergebnis aus der Zeitwertanpassung von
Finanzinstrumenten -1,9 0,7
Sondereffekte 16,9 2,3
Operative Steuern -7,3 -6,3
Nicht liquiditatswirksame
Finanzertrage/Finanzaufwendungen 14,0 41
FFO (ohne Verkauf) 171,0 162,8

Der Anstieg des FFO (ohne Verkauf) ergibt sich dabei im Wesentlichen aus dem
Anstieg der Erlose aus der Wohnungsbewirtschaftung. Der Anstieg der Sondereffekte
im Geschaéftsjahr 2021 ist insbesondere auf Vorfalligkeitsentschadigungen in Hohe von
EUR 10,5 Mio. (Vorjahr: EUR 1,6 Mio.) zurtckzufihren.

2.4.3 Gesamtaussage des Vorstands zur wirtschaftlichen Lage

Das Geschaftsjahr 2021 ist fir die GSW Gruppe erfolgreich verlaufen. Wir haben unser
Ziel erreicht. Der FFO (ohne Verkauf) liegt mit EUR 171,0 Mio. im oberen Bereich der
prognostizierten Bandbreite des FFO von EUR 155 Mio. bis EUR 175 Mio. Im
Wesentlichen trugen die Erlése aus der Wohnungsbewirtschaftung zu dieser positiven
Entwicklung bei. Der anhaltende Nachfrageiiberhang schlagt sich auch mit rund EUR
552,1 Mio. (Vorjahr: EUR 555,4 Mio.) in der Bewertung der als Finanzinvestitionen
gehaltenen Immobilien nieder. Das Geschaftsjahr 2021 schliel3t die GSW Gruppe mit
einem Jahresergebnis von EUR 471,4 Mio. (Vorjahr: EUR 484,1 Mio.) ab. Die
Eigenkapitalguote ist mit rund 57 % leicht gegentber dem Geschéftsjahr 2020
gestiegen (Vorjahr 56 %).
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3. Berichterstattung zum Jahresabschluss der GSW Immobilien AG

3.1 Grundlagen der GSW Immobilien AG

Die GSW Immobilien AG, Berlin, ist die Muttergesellschaft im Konzernverbund des
Teilkonzerns GSW. Sie wird ihrerseits durch die Deutsche Wohnen SE als Holding der
unmittelbaren Muttergesellschaft gesteuert. Der Jahresabschluss wird nach den
Vorschriften des HGB fur groRe Kapitalgesellschaften und den erganzenden
Vorschriften des AktG aufgestellt. Die GSW Immobilien AG st eine
kapitalmarktorientierte Gesellschaft und an der Frankfurter Wertpapierborse gelistet.

Die Berichterstattung zur Lage sowie die Darstellung der Risiken und Chancen des
Konzerns gelten im Wesentlichen auch fur die GSW Immobilien AG.

Das Grundkapital der GSW Immobilien AG betrug per 31. Dezember 2021 unveréndert
rund EUR 56,68 Mio., eingeteilt in rund 56,68 Mio. auf den Inhaber lautende
Stickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie.

Alle Aktien verbriefen die gleichen Rechte und Pflichten. Jede Aktie gewahrt in der
Hauptversammlung eine Stimme und ist mal3gebend fir den Anteil der Aktionar:innen
am Gewinn des Unternehmens. Die Rechte und Pflichten der Aktionar:innen ergeben
sich im Einzelnen aus den Regelungen des Aktiengesetzes, insbesondere aus den 88§
12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG. Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse
verleihen, bestehen nicht.

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

Wesentliche Anteilseigner:innen der GSW Immobilien AG sind per 31. Dezember 2021
die Deutsche Wohnen SE (94,0 %) sowie die Arzteversorgung Westfalen-Lippe (5,02
%). Die restlichen Aktien befinden sich im Streubesitz.

Mit der Deutsche Wohnen SE besteht ein Beherrschungsvertrag. Die GSW
Immobilien AG ist beherrschtes Unternehmen.

Die Berichterstattung zur Lage sowie die Darstellung der Risiken und Chancen des
GSW Konzerns gelten im Wesentlichen auch fir die GSW Immobilien AG, da sie als
Mutterunternehmen Uber Ausleihungen und das Beteiligungsergebnis im
Wesentlichen durch die Tochterunternehmen geprégt ist. Insofern wird auf die Kapitel
Grundlagen des Konzerns, Wirtschaftsbericht sowie Risiko- und Chancenbericht
verwiesen.

3.2 Gesamtaussage des Vorstands zur wirtschaftlichen Lage

Das Geschéftsjahr 2021 ist fur die GSW Immobilien AG erfolgreich verlaufen. Wir
haben in 2021 vor Berucksichtigung von Sondereffekten ein positives Ergebnis
erreichen kénnen, welches vor Berlcksichtigung der Vertriebsergebnisse in den
sonstigen betrieblichen Ertragen mit dem Vorjahr vergleichbar ist.

24 /121



Der Ruckgang des Betriebsergebnisses auf EUR 127,5 Mio. (Vorjahr: EUR 252,8 Mio.)
ist insbesondere auf die Objektverkaufe des Immobilienbestands im Geschéaftsjahr
2020 zuruckzufuhren. Die Eigenkapitalquote ist insbesondere aufgrund der
Dividendenausschittung leicht auf 38 % gesunken (Vorjahr: 40 %).

3.3 Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage der GSW Immobilien AG

Ertragslage

Die Ertragslage der Konzernmutter stellt sich wie folgt dar:

2021 2020

EUR Mio. % EUR Mio. %

Umsatzerldose und Bestandsveranderungen 318,3 80 311,6 58
Sonstige betriebliche Ertrage 79,1 20 222,0 42
397,4 100 533,6 100

Materialaufwand 194,3 -49 184,2 -35
Personalaufwand 0,1 0 0,1 0
Abschreibungen 51,6 -13 65,2 -12
Sonstige betriebliche Aufwendungen 23,9 -6 31,2 -6
Betriebsergebnis (EBIT) 127,5 32 252,8 47
Finanzergebnis -23,1 -6 -23,2 -4
Ertragsteuern -37,1 -9 -8,4 -2
Jahresergebnis 67,3 17 221,2 41

Der Anstieg der Umsatzerlése und Bestandsveranderungen ist insbesondere auf die
Erh6hung des Bestands an unfertigen Leistungen zurickzufihren. Die sonstigen
betrieblichen Ertrage sind im Wesentlichen aufgrund geringerer
VeraulRerungsgewinne aus der VerauRerung von  Grundsticken des
Anlagevermdgens zuriickgegangen.

Der Anstieg des Materialaufwands auf EUR 194,3 Mio. resultiert im Wesentlichen aus
héheren Aufwendungen flr Instandsetzungen. Die Abschreibungen verminderten sich
im Wesentlichen durch den Rickgang der auRerplanméfigen Abschreibungen (EUR
8,3 Mio.; Vorjahr: EUR 18,0 Mio.). Der Ruckgang der sonstigen betrieblichen
Aufwendungen erklart sich im Wesentlichen aus Altlastensanierung von einem
Grundstick (EUR 6,0 Mio.) im Geschaftsjahr 2020. Ferner beinhalten die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen im Wesentlichen mit EUR 17,3 Mio. (Vorjahr: EUR 18,0
Mio.) die Aufwendungen fur Geschéaftsbesorgungsvertrage mit der Konzernmutter
Deutsche Wohnen SE.

Das Jahresergebnis der GSW Immobilien AG im aktuellen Geschéftsjahr wird
insbesondere durch die Bildung von passiven latenten Ertragsteuern fur temporéare
Differenzen aufgrund der Bildung und Ubertragung von Riicklagen nach § 6b EstG und
dem Rickgang von aktiven latenten Steuern aus Verlustvortragen vor Saldierung
beeinflusst, wobei das Vorjahr durch die sonstigen betrieblichen Ertrdge aus der
Verauf3erung von Objektverkaufen des Anlagevermogens gepragt war.
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Vermogens- und Finanzlage

Die Vermogens- und Finanzlage stellt sich wie folgt dar:

31.12.2021 31.12.2020
EUR Mio. % EUR Mio. %
Aktiva
Langfristiges Vermdgen
Anlagevermdgen 3.255,5 95 3.159,2 95
3.255,5 95 3.159,2 95
Kurzfristiges Vermodgen
Vorréte ) 105,5 3 102,7 3
Mietforderungen und Ubrige Aktiva 51,6 2 63,6 2
Flussige Mittel 0,1 0 0,1 0
157,2 5 166,4 5
3.412,7 100 3.325,6 100
Passiva
Langfristige Mittel
Eigenkapital 1.305,2 38 1.317,3 40
Pensionsrickstellungen 1,6 0 1,6 0
Ubrige Riickstellungen 5,9 0 5,9 0
Kreditverbindlichkeiten 1.464,8 43 1.771,2 53
Ubrige Passiva 0,9 0 0,8 0
2.778,4 81 3.096,1 93
Kurzfristige Mittel
Ubrige Ruckstellungen 63,8 2 29,4 1
Kreditverbindlichkeiten 18,4 1 8,5 0
Ubrige Passiva 552,1 16 190,8 6
634,3 19 229,5 7
3.412,7 100 3.325,6 100

Das Immobilienvermdgen stellt den wesentlichen Teil der Bilanzsumme dar. Der
Anstieg der Immobilien ergibt sich aus Zugangen in Héhe von EUR 206,8 Mio. im
Wesentlichen fir Investitionen in Grundstiicke mit Wohnbauten sowie Anlagen in Bau
und Anzahlungen, denen Abgange zu Restbuchwerten in Hohe von EUR 40,5 Mio.
und Abschreibungen in Hohe von EUR 51,6 Mio. gegenliberstehen. Daneben hélt die
Gesellschaft im Wesentlichen Anteile und Ausleihungen an verbundenen
Unternehmen. Anteile an verbundenen Unternehmen gingen im Wesentlichen durch
aulBerplanméRige Abschreibungen (EUR 9,4 Mio.) sowie die Anwachsung einer
Tochtergesellschaft (EUR 6,4 Mio.) zurick. Die Ubrigen Ruckstellungen sind
insbesondere aufgrund von Ruickstellungen fir Grunderwerbsteuer aus
Immobilienankéufen (Forward Deals) angestiegen. Dariiber hinaus enthalten die
Ubrigen Aktiva vor allem Forderungen gegen verbundene Unternehmen in H6he von
EUR 25,3 Mio. (Vorjahr: EUR 20,8 Mio.) sowie Forderungen an das Finanzamt in Hohe
von EUR 17,8 Mio. (Vorjahr: EUR 32,8 Mio.), wobei im Vorjahr zudem EUR 61,7 Mio.
aus erhaltenen Anzahlungen aus Grundstiicksverkéaufen enthalten waren.

Die ausstehenden Kreditverbindlichkeiten sind im Wesentlichen aufgrund von
Tilgungen auf EUR 1.483,2 Mio. zurtickgegangen (Vorjahr: EUR 1.779,7 Mio.). Der
Anstieg der tGbrigen Passiva resultiert im Wesentlichen aus erhéhten Verbindlichkeiten
gegenuber verbundenen Unternehmen in Hohe von EUR 405,0 Mio. (Vorjahr: EUR 1,7
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Mio.). Die Eigenkapitalquote ist insbesondere aufgrund des Anstiegs der Bilanzsumme
leicht auf 38 % gesunken (Vorjahr: 40 %).

Die Gesellschaft war jederzeit in der Lage ihren Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen.

3.4 Prognose GSW Immobilien AG

Die im Vorjahr prognostizierten Ziele fir das Geschaftsjahr 2021 sind erreicht.

Unsere Prognose basiert auf der aus den Planungsinstrumenten abgeleiteten
Unternehmensplanung. Die mdglichen Risiken und Chancen der zukinftigen
Entwicklung wurden angemessen berlcksichtigt. Dennoch verbleiben Risiken und
Chancen hinsichtlich der zukinftigen Entwicklung, wie im Risiko- und Chancenbericht
dargestellt. In die Planung sind zudem die Annahmen zur gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung sowie zur Entwicklung des Wohnungsmarkts eingeflossen. Ferner
beinhaltet die Prognose keine weiteren Zukaufe und opportunistischen Verkaufe durch
die GSW Immobilien AG oder ihre Tochtergesellschaften, es sei denn, diese waren
zum Zeitpunkt der Planung bereits notariell beurkundet.

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der GSW Immobilien AG ist auch von der
wirtschaftlichen Entwicklung ihrer Tochtergesellschaften abhangig. Weiterhin ist das
Ergebnis von den Ergebnisabfiihrungen beziehungsweise Ausschittungen der
Tochtergesellschaften abhangig.

Fur 2022 erwarten wir ein vergleichbares Beteiligungsergebnis. Wir gehen daher

davon aus, dass vor Sondereffekten ein mit dem aktuellen Geschéftsjahr
vergleichbares positives Jahresergebnis vor Ertragsteuern realisiert wird.
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4. Risiko- und Chancenbericht

Die GSW Immobilien AG, Berlin, bildet gemeinsam mit ihren Tochtergesellschaften die
GSW Gruppe (,GSWY). Sie unterhalt ein ganzheitliches und konzernweites
Risikomanagementsystem, das die Aktivitaten aller Konzernunternehmen abdeckt.

Risikomanagementsystem der GSW

Die GSW Immobilien AG prift kontinuierlich sich bietende Chancen, durch die die
Weiterentwicklung und das Wachstum des Konzerns gesichert werden kénnen. Um
solche Chancen nutzen zu koénnen, missen gegebenenfalls auch Risiken
eingegangen werden. Alle wesentlichen Risikoaspekte zu kennen, abzuschéatzen und
zu kontrollieren, ist dabei von hoher Bedeutung. Dazu ist das Risikomanagement der
GSW vollumfanglich in das zentrale Risikomanagementsystem (RMS) der Deutsche
Wohnen Gruppe eingebunden, welches die Identifizierung, Messung, Steuerung und
Uberwachung aller den Konzern betreffenden wesentlichen Risiken sicherstellen soll.
Das RMS soll gewahrleisten, dass Risiken friihzeitig erkannt, priorisiert und an die
zustandigen Entscheidungstrager:innen kommuniziert werden, um entsprechende
Gegenmalinahmen einzuleiten. Dadurch soll Schaden vom Unternehmen abgewendet
beziehungsweise minimiert werden.

Geltungsbereich

Das RMS einschlie3lich des Risikofriherkennungssystems (RFS) der Deutsche
Wohnen SE erfasst segmentunabhangig die Risiken aus samtlichen Aktivitaten aller
unmittelbaren oder mittelbaren Beteiligungen, auf die sie einen beherrschenden
Einfluss austben kann. Soweit geschéftliche Aktivititen im Rahmen von
Geschaftsbesorgungsvertragen erledigt werden, werden Risiken aus der
Geschaftsbesorgung erfasst. Bei Beteiligungen ohne beherrschenden Einfluss werden
Risiken aus der Beteiligungsbewertung erfasst.

Damit ist die GSW Immobilien AG inklusive ihrer Tochtergesellschaften in das RMS
und RFS der Deutsche Wohnen Gruppe einbezogen, deren Regelungen
konzerneinheitlich angewendet werden.

Risikopolitische Grundsatze

Die Risikostrategie der GSW st darauf ausgerichtet, den Fortbestand des
Unternehmens zu sichern und dartber hinaus den Unternehmenswert nachhaltig zu
steigern. Unternehmerischer Erfolg setzt voraus, dass Chancen wahrgenommen und
damit verbundene Risiken erkannt und bewertet werden. Chancen sollen optimal
genutzt und unternehmerische Risiken bewusst und eigenverantwortlich getragen
sowie proaktiv gesteuert werden, sofern damit eine angemessene Wertsteigerung
erzielt werden kann. Bestandsgefahrdende Risiken sind zu vermeiden. Der Vorstand
verabschiedet fur die GSW Regelwerke, die gesetzliche Bestimmungen konkretisieren
und erganzen, um ein risikoaverses Verhalten der Mitarbeitenden zu férdern.
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Verantwortlichkeit

Die Einrichtung eines angemessenen und funktionsfahigen
Risikomanagementsystems (RMS) liegt in der gemeinsamen Verantwortung des
Vorstands der GSW Immobilien AG. Er entscheidet Uber die Aufbau- und
Ablauforganisation sowie die Ausstattung mit Ressourcen. Er verabschiedet die
dokumentierten Ergebnisse des Risikomanagements und beriicksichtigt diese bei der
Unternehmenssteuerung.

Das vom Vorstand in Kraft gesetzte Risikomanagementhandbuch dokumentiert die
Vorgaben des Vorstands zu den organisatorischen Regelungen und Malinahmen des
RMS und dient als Arbeitsgrundlage fur die Risikoeigner.

Ausgewanhlte Fuhrungskrafte der GSW sind als Risikoeigner (,risk owners®) benannt
und ubernehmen in dieser Rolle auf Konzernebene die Verantwortung fir die
Identifizierung, Bewertung, Dokumentation und Kommunikation aller wesentlichen
Risiken sowie fir risikominimierende MalRhahmen in der ihnen zugeordneten
Risikokategorie.

Die Risikomanagerin koordiniert  entsprechend den  Vorgaben im
Risikomanagementhandbuch die Erfassung, Bewertung, Dokumentation und
Kommunikation der Risiken im Rahmen des Risikomanagementprozesses
(Risikoinventur) und erstellt den Bericht fir den Vorstand der GSW Immobilien AG und
das Management der Konzerngesellschaften sowie den Aufsichtsrat.

Die Risikoeigner geben ihre Rickmeldungen im Rahmen einer quartalsweisen
Risikoinventur und nehmen personlich an ebenfalls quartalsweise stattfindenden
Terminen mit Vorstand und Risikomanagerin teil. Dadurch soll die Risikolage im
Konzern transparent und ein konzerneinheitlicher Umgang mit den identifizierten
Risiken gewéhrleistet werden.

Instrumente des Risikomanagementsystems

Das RMS soll in seiner konzernweit geltenden Gesamtheit dazu beitragen, dass die
Unternehmensziele erreicht werden kénnen, Abweichungen friihzeitig erkannt werden,
negative Auswirkungen auf die GSW vermieden werden und entsprechende
Maflinahmen rechtzeitig eingeleitet werden kdnnen.

Das bestehende konzernweite RMS wird bei Bedarf an die Entwicklungen der GSW
angepasst.

1. Internes Kontrollsystem (IKS)

Das IKS im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess hat zum Ziel, die
OrdnungsmalRigkeit und Wirksamkeit der Rechnungslegung und
Finanzberichterstattung sicherzustellen. In der GSW ist ein IKS etabliert, das sich im
Wesentlichen auf die Prinzipien der Transparenz, Einhaltung des Vier-Augen-Prinzips,
Funktionstrennung und Mindestinformation der Mitarbeiter:innen erstreckt.

Die wesentlichen Merkmale unseres bestehenden internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems im Hinblick auf den (Konzern-/)
Rechnungslegungsprozess kdénnen wie folgt zusammengefasst werden:
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. Die GSW zeichnet sich durch eine klare Organisations-, Unternehmens-
sowie Kontroll- und Uberwachungsstruktur aus.

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

. Die Funktionen in sdmtlichen Bereichen des Rechnungslegungsprozesses
(zum Beispiel Finanzbuchhaltung und Controlling) sind eindeutig
zugeordnet.

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

. Im Bereich der eingesetzten Finanzsysteme wird Uberwiegend auf
Standardsoftware zurtickgegriffen.

. Die Prozesse der in die (Konzern-/)Rechnungslegung involvierten

Abteilungen entsprechen den Anforderungen an eine ordnungsmalige
Rechnungslegung.

. Vollstandigkeit und Richtigkeit von Daten des (Konzern-/)
Rechnungswesens werden anhand von manuellen und softwaregestutzten
Kontrollen gepruift.

. Bei (konzern-/)rechnungslegungsrelevanten Prozessen wird das Vier-
Augen-Prinzip angewandt.
. Der Aufsichtsrat befasst sich unter anderem mit wesentlichen Fragen der

(Konzern-/)Rechnungslegung, des Risikomanagements und der
Abschlussprifung sowie deren Schwerpunkten.

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

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem stellt sicher, dass die
Rechnungslegung bei der GSW sowie bei in den Konzernabschluss einbezogenen
Gesellschaften einheitlich ist und im Einklang mit den rechtlichen und gesetzlichen
Vorgaben sowie internen Leitlinien steht.

2. Reporting

Eine integrierte Unternehmensplanung sowie eine entsprechende interne
Berichterstattung tber die operativen und finanziellen Kennzahlen aus dem Controlling
bilden die Basis des im Unternehmen eingesetzten Frihwarnsystems.

Zentraler  Bestandteil des RMS ist ein detailliertes  monatliches
Unternehmensreporting, das die Ist-Grol3en den vom Aufsichtsrat genehmigten und
gegebenenfalls weiterentwickelten Planzahlen gegentberstellt. Die GSW fokussiert
sich dabei insbesondere auf Kennzahlen zur Entwicklung der Vermietungen, der
Verkaufe sowie auf die Entwicklung der Personal- und Sachkosten, auf die Cashflows,
die Liquiditat und Bilanzstrukturkennzahlen.

Auf Basis des Reportings konnen Abweichungen frihzeitig aufgezeigt und
entsprechende Maflinahmen eingeleitet werden.
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Vorstand und Aufsichtsrat erhalten wesentliche Informationen aus dem detaillierten
monatlichen Reporting.

3. Risikomanagement

Im quartalsweisen Prozess der Risikoinventur werden Risiken dokumentiert. Es
werden neun ubergeordnete Risikokategorien gebildet. Die Risikokategorien enthalten
ca. 50 Einzelrisiken, denen umfeld- und unternehmensspezifische
Frihwarnindikatoren zugeordnet werden, anhand derer eine Identifikation der Risiken
erfolgt.

Risiken werden in den Fachbereichen gesteuert und ab einer mdglichen drohenden
Schadenshothe von EUR 500 Tsd. im Risikoinventar verifiziert sowie den dargestellten
Risikokategorien zugeordnet. AufRerhalb der Regelberichterstattung besteht eine
sofortige Meldepflicht fur wesentliche Veranderungen der Risikolage durch die
Risikoeigner und die Risikomanagerin gegeniber dem Vorstand.

Der Betrachtungshorizont bei der Risikobewertung umfasst jeweils zwolf Monate. Der
Betrachtungszeitraum bei der Risikobewertung flr Investitionsrisiken umfasst 36
Monate.

Die Bewertung der Risiken erfolgt mittels ausgabenorientierter Schwellenwerte fiir die
Schadenshohe (angegeben unter Berlicksichtigung der ergriffenen oder in Umsetzung
befindlichen risikominimierenden MaRnahme) und die Eintrittswahrscheinlichkeit.

Pro Risiko wird mittels der Angabe ,Relevanz® festgelegt, ob aktuell Faktoren
vorliegen, die das Eintreten des Risikos anzeigen konnten.

Im Risikoinventar wird aus diesen Angaben die finale Bewertung der Risiken in den
Kategorien: geringfiigig, erheblich, schwerwiegend, kritisch vorgenommen.

Schadenshdhe in EUR Eintrittswahrscheinlichkeit
Gering 0,5 Mio. - 2 Mio. Gering 0-20%
Mittel > 2 Mio. -15 Mio. Maglich >20-50%
Hoch >15 Mio. - 50 Mio. Wahrscheinlich >50-70%
Sehr hoch > 50 Mio. Sehr wahrscheinlich >70%
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Risikobewertungsschema

Gerningfigig Erheblich Schwerwiegend _

Wesentliche Risiken

Entsprechend den finalen Bewertungen im Risikoinventar werden fiur die GSW die
.wesentlichen Risiken“ (relevante Risiken mit den finalen Bewertungen
~,Sschwerwiegend“ und ,kritisch“) und die bestandsgefahrdenden Risiken (kritische
Risiken kdnnen bestandsgefahrdend sein) ermittelt. Nur relevante Risiken werden in
Bezug auf die Risikotragfahigkeit analysiert. Interdependenzen von Risiken, die im
Einzelnen nicht als wesentlich oder bestandsgefahrdend bewertet werden, aber
kumuliert betrachtet madglicherweise wesentliche oder bestandsgefahrdende
Auswirkungen auf den Konzern haben kdnnten, werden bertcksichtigt.

Eine Ermittlung der Risikotragfahigkeit des Konzerns erfolgt quartalsweise. Eine
marktwertorientierte Ermittlung der Risikotragfahigkeit des Konzerns erfolgt durch
Abstellen auf die Fair-Value-Bewertung im IFRS-Konzernabschluss. Die im
Risikoinventar identifizierten relevanten Risiken werden kumuliert der
Risikotragfahigkeit des GSW-Konzerns gegenibergestellt.

Das Ergebnis der quartalsweisen Risikoinventur wird in Form einer Risiko-Kontroll-
Matrix dokumentiert.

Der Vorstand erhalt fur jedes Quartal ein aktualisiertes Risikoinventar und Angaben
zur Risikotragfahigkeit. Fur Ad-hoc-Meldungen oder wesentliche Veranderungen der
Risikolage besteht eine sofortige Meldepflicht gegeniber dem Vorstand. Der
Aufsichtsrat wird im Rahmen seiner regularen Sitzungen tber die Risikolage informiert.

4. Compliance

Fur die GSW stellt Compliance einen wesentlichen Bestandteil verantwortungsvoller
Unternehmensfuhrung dar (Corporate Governance).

Die Einhaltung gesetzlicher Bestimmungen, der Standards des Deutschen Corporate
Governance Kodex, interner Anweisungen und Selbstverpflichtungen sowie der faire
Umgang mit Geschaftspartner:innen und Wettbewerbern sind wichtige Grundsatze der
GSW. Sie dienen dazu, die Werte, Grundsatze und Regeln verantwortungsbewusster
Unternehmensfuhrung im taglichen Handeln umzusetzen.
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Risiken aus Corporate Governance werden im Bereich Recht und im Rahmen des
Risikomanagements im Risikoinventar nachgehalten.

Unternehmensweit gelten fur die Mitarbeiter:innen Verhaltensrichtlinien, die die
gesetzlichen Bestimmungen konkretisieren und ergéanzen. Die Mitarbeiter:innen
werden regelmallig durch Compliance-Schulungen sowie die Vorgesetzten fir
Compliance-Risiken sensibilisiert.

Der Verhaltenskodex fur Geschéaftspartner:innen beruht auf den Verhaltensrichtlinien
und legt die Anforderungen an unsere Geschaftspartner:innen im Hinblick auf die
Einhaltung gesetzlicher Vorschriften sowie Integritat und ethischer Standards fest.

Die GSW hat einen Compliance Officer mit konzernweiter Verantwortung ernannt. Er
fuhrt unter anderem das Insiderverzeichnis der Aktiengesellschaften und berat
Management, Mitarbeiter:innen und Geschaftspartner:innen Uber die Folgen von
VerstoR3en gegen Insidervorschriften sowie relevante rechtliche Rahmenbedingungen
und fungiert als zentraler Ansprechpartner fiir Fragen und Meldungen von
Verdachtsféallen zu VerstoRen.

5. Interne Revision

Das Risikomanagement wird einer prozessunabhangigen Uberwachung unterzogen.
Diese wird von einer externen Revisionsgesellschaft mindestens alle drei Jahre
durchgefuhrt.

Die Prafungsschwerpunkte werden in Abstimmung mit dem Vorstand und dem
Aufsichtsrat festgelegt. Die Ergebnisse der Priufung werden dem Vorstand, dem
Aufsichtsrat und der Risikomanagerin zur Verfligung gestellt.

Risikobericht

Gesamteinschatzung der Risikolage durch die Unternehmensleitung

Nach unserer Einschatzung der Gesamtrisikolage bestanden fir das Geschaftsjahr
2021 wund bestehen gegenwartig keine Einzel- oder aggregierten oder
interdependenten Risiken, die den Fortbestand des Unternehmens gefahrden und die
sich bestandsgefahrdend auf die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage der GSW

auswirken kénnten.

In die Bewertung der Risiken werden die ergriffenen oder in Umsetzung befindlichen
risikominimierenden Mal3hahmen einbezogen.

Zwei Risiken der Kategorie Investitionsrisken werden als wesentlich identifiziert.

Die Risikotragfahigkeit des Konzerns wird im Geschaftsjahr 2021 und gegenwartig
nicht tberschritten.

Im Zusammenhang mit der Corona-Pandemie hat die GSW Risiken identifiziert, die in

den allgemeinen Unternehmensrisiken beschrieben werden. Diese werden derzeit als
nicht wesentlich bewertet.

33/121



Die in 2021 im Rahmen von Workshops fur die GSW ermittelten Wirkungsketten zu
Langzeit-Klimarisiken zeigen keine Risiken auf, die, unter Beriicksichtigung von
Berichtsformat und -zeitraum des Risikoinventars 2021, zusatzlich zu berticksichtigen
sind.

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick (iber die zehn Risikokategorien sowie
die Einordnung der zwei als wesentlich identifizierten Risiken im GSW-
Bewertungsschema.

Ergebnis (nach
. . . Schadens- Eintritts- Bewertung,
RUE e o RS9 héhe wahrscheinlichkeit RElEEE Relevanz,
Gegenmalfinahmen)
1. | Allgemeine Kein wesentliches Risiko identifiziert
Unternehmensrisiken
’ 2. | Rechtliche Risiken | Kein wesentliches Risiko identifiziert |
‘ 3. ‘ IT Risiken ‘ Kein wesentliches Risiko identifiziert |
4. | Risiken aus Kein wesentliches Risiko identifiziert
Vermietung
5. | Risiken aus Personal / Kein wesentliches Risiko identifiziert
Mitarbeiter:innen
6. | Risiken aus An- und Kein wesentliches Risiko identifiziert
Verkauf
‘ 7. ‘ Objektrisiken Kein wesentliches Risiko identifiziert
8. | Finanzwirtschaftliche Kein wesentliches Risiko identifiziert
Risiken
9. | Investitionsrisiken Kostenrisiko bei Investitionen in Bestandsobjekte (steigende Materialkosten)
(Bestand und Capex/ Schadenshohe hoch, Eintrittswahrscheinlichkeit moglich, Relevanz Ja, Bewertung
Projektentwicklung »schwerwiegend*”
und Neubau)
Kostenrisiko bei Investitionen in Projektentwicklung und Neubau (steigende Materialkosten)
Schadenshéhe hoch, Eintrittswahrscheinlichkeit méglich, Relevanz Ja, Bewertung
,Schwerwiegend*

1. Allgemeine Unternehmensrisiken

Allgemeine Unternehmensrisiken betreffen Risiken, die den anderen Kategorien nicht
unmittelbar zuzuordnen sind. In dieser Kategorie werden keine wesentlichen Risiken
identifiziert.

Risiken aus angestrebten IntegrationsmalRnahmen mit Vonovia

Im faktischen Konzern sind beherrschte Unternehmen weiterhin unabhangig. Es
besteht das Risiko, dass rechtliche Grundlagen fur einen Austausch von Leistungen
und Daten oder einen eventuellen Nachteilsausgleich nicht hinreichend geregelt
werden. Auch die Arbeitsfahigkeit von IT und die Kontinuitat bestehender Prozesse
sind vor dem Hintergrund der Integration zu beachten. Durch den Verlust von
Fuhrungskraften oder Mitarbeitenden in Schliisselpositionen kdnnen héhere Kosten
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durch die Einbindung externer Unterstlitzung entstehen. Die Risiken fur die GSW
werden als nicht wesentlich eingeschatzt.

Risiken aus der Corona-Pandemie

Die GSW hat im Zusammenhang mit der Corona-Pandemie keine wesentlichen
Risiken hinsichtlich der Firsorge fur ihre Arbeithehmer:innen, des Umgangs mit
Kund:innen, Bewohner:innen und Besucher:innen von Pflegeeinrichtungen sowie der
Aufrechterhaltung des Geschéftsbetriebs identifiziert. Restrisiken wird durch
entsprechende MalRnahmen begegnet.

Nichterkennen von Marktentwicklungen und Trends

Werden relevante Marktentwicklungen oder Trends nicht friihzeitig antizipiert, kénnten
sich daraus Risiken ergeben.

Marktrisiken kdnnen entstehen, wenn sich die konjunkturelle Lage in Deutschland
eintribt und dadurch die Marktmieten oder Immobilienpreise stagnieren oder
zurickgehen. Weiterhin kann es in einer stagnierenden oder schrumpfenden
Wirtschaft zu erhdhter Arbeitslosigkeit kommen, die die finanziellen Moglichkeiten von
Kund:innen einschrankt. Dartiber hinaus kénnte auch ein Ruckgang der verfiigbaren
Nettoeinkommen — sei es aufgrund von Arbeitslosigkeit, Abgabenerhthungen,
Steueranpassungen  oder  Nebenkostensteigerungen —  (Uber  geringere
Neuvermietungen, niedrigere Neuvermietungsmieten und steigende Leerstdnde den
Geschaftsverlauf der GSW negativ beeinflussen. Auch ein deutlicher Anstieg des
Neubauvolumens kann sich negativ auf die Preisentwicklung auswirken.

Risiken aus Imageverlusten

Durch die angespannte Angebots- und Nachfragesituation in den deutschen
Ballungszentren stehen private Wohnungseigentimer:innen im Fokus von Politik und
Medien. Dies fuhrt sowohl zu politischen Forderungen als auch zu entsprechender
Berichterstattung. Sowohl eine negative Berichterstattung in den Medien als auch
Verfahren gegen Organe oder Mitarbeiter:iinnen der GSW konnen zu negativen
Auswirkungen fuhren.

Risiken aus Schadensfallen

Vermehrte Schadensfalle oder zum Beispiel Naturkatastrophen (unter anderem
Stirme, Uberschwemmungen) oder  Veranderungen/Abhangigkeiten im
Versicherungsmarkt konnten zu finanziellen Belastungen fuhren.

Risiken aus gesetzlichen Anforderungen

Aus der EU-Datenschutz-Grundverordnung (DSGVO), die im Mai 2018 in Kraft
getreten ist, ergeben sich verscharfte Anforderungen an die Unternehmen beziglich
ihres Umgangs mit personenbezogenen Daten. Verstol3e koénnen mit hohen
BuRRgeldern in Abhangigkeit vom Umsatz geahndet werden.

Die Datenverarbeitungsprozesse personenbezogener Daten aller Fachbereiche
(Verarbeitungen) werden in einem Verarbeitungsverzeichnis der GSW dokumentiert
und laufend aktualisiert. Im Berichtszeitraum und aktuell werden keine
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datenverarbeitenden Prozesse identifiziert, aus denen sich ein wesentliches Risiko
ergibt. Die Prozesse fur und Anforderungen an die Verarbeitung personenbezogener
Daten werden laufend durch technische und organisatorische MaRnahmen optimiert.

2. Rechtliche Risiken
In dieser Kategorie werden keine wesentlichen Risiken identifiziert.

Risiken, die potenziell zu Verlusten fur das Unternehmen fihren, kénnten unter
Umstanden aus der Nichtbeachtung rechtlicher Vorschriften, der Nichtumsetzung
neuer oder geanderter Gesetze, aus dem Fehlen von umfassenden Regelungen in
abgeschlossenen Vertragen oder mangelnder Dokumentation entstehen.

Anhéangige oder drohende Rechtsstreitigkeiten konnten eine wesentliche Auswirkung
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Eine politische Initiative in Berlin hat zum Ziel, Vermieter:innen, in deren Eigentum
mehr als 3.000 Wohnungen in Berlin stehen, zu vergesellschaften. Aus dem
erfolgreichen Volksentscheid vom 26. September 2021 entsteht keine rechtliche
Bindung fur den Berliner Senat/das Abgeordnetenhaus von Berlin, ein Gesetz zur
Vergesellschaftung zu erlassen; das Risiko wird daher als nicht wesentlich bewertet.

3. IT-Risiken
In dieser Kategorie werden keine wesentlichen Risiken identifiziert.

Die Prozesse der GSW sind stark von der Funktion zentraler IT-Anwendungen und -
Systeme abhéngig. Grundséatzlich besteht das Risiko eines Teil- oder Totalausfalls
dieser Anwendungen, der zu erheblichen Stérungen der Geschéftsablaufe fuhren
kobnnte. Trotz der standig erfolgenden bedarfsgerechten Optimierung von
Sicherheitsvorkehrungen und -mafRnahmen besteht generell das Risiko, dass Angriffe
auf die IT durch Schadsoftware oder Datenzugriffe durch Unberechtigte erfolgen
konnten.

4. Risiken aus Vermietung
Es werden in dieser Kategorie keine wesentlichen Risiken identifiziert.

Das Bundesverfassungsgericht hat das Gesetz zur Mietenbegrenzung im
Wohnungswesen in Berlin (MietenWoG BIn — ,Mietendeckel“) per Beschluss vom 25.
Mérz 2021 fur nichtig erklart, dementsprechend bestehen im Berichtszeitraum keine
diesbezuglichen Risiken mehr.

Auf Landerebene sind insbesondere von der Regierung in Berlin weitere Eingriffe (zum
Beispiel die Ausweitung der Milieuschutzgebiete oder die Anderung des
Zweckentfremdungsverbots) zu erwarten. In  Berlin werden vermehrt
Erhaltungssatzungsgebiete festgelegt oder ausgeweitet. Dadurch kdnnen
ModernisierungsmalRnahmen verweigert oder ihre Umsetzung erschwert werden.
Weitere Gesetzesanderungen (zum Beispiel bezlglich des Umfangs der umlegbaren
Betriebskosten) werden regelmafig diskutiert. Es ist daher nicht auszuschliel3en, dass
es zu weiteren regulatorischen Anderungen kommen wird. Daher tiberwacht die GSW
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kontinuierlich die Ausfiihrungsgesetze, arbeitet in wohnungswirtschaftlichen Gremien
mit und nutzt rechtliche Mdglichkeiten zur Mitbestimmung.

Risiken aus Zahlungsruckstanden im Zusammenhang mit den Auswirkungen der
Corona-Pandemie oder Risiken aus Forderungsausfallen werden derzeit als nicht
wesentlich bewertet.

5. Risiken aus Personal/Mitarbeitenden
In dieser Kategorie werden keine wesentlichen Risiken identifiziert.

Die Gewinnung qualifizierter Mitarbeitender wird angesichts des bestehenden
Facharbeitskraftemangels erschwert; gleichzeitig koénnten Mitarbeitende in
Schlusselpositionen das Unternehmen im Zusammenhang mit dem Mehrheitserwerb
durch Vonovia zu erwartenden Integrationsmaf3nahmen verlassen.

Risiken kdnnten der GSW zudem entstehen, wenn sich Mitarbeiter:innen nicht an
gesetzliche Vorschriften oder bindende Unternehmensvorgaben halten.

6. Risiken aus An- und Verkauf
Es werden in dieser Kategorie keine wesentlichen Risiken identifiziert.

Durch  veranderte gesetzliche Rahmenbedingungen (zum  Beispiel in
Milieuschutzgebieten) wird die Aufteilung von Wohnungseigentum erschwert.

Eine gesamtwirtschaftliche Konjunkturverschlechterung, ein allgemeiner Anstieg des
Zinsniveaus, eine Veranderung der regulatorischen Parameter oder eine Ausweitung
des Neubauvolumens konnen zu einem Rickgang des Kaufinteresses an
Bestandsimmobilien  fuhren. Verkaufsplane der GSW konnten verzdgert
beziehungsweise Preiserwartungen nicht durchgesetzt werden kdénnen.

Bei Ankéaufen in bestehenden sowie in neuen Regionen besteht die Mdglichkeit, dass
Businessplane aus Zukaufen nicht vollstandig, nur teilweise oder erst zu einem
spateren Zeitpunkt umgesetzt werden kdnnen oder dass streitbare Ansprtiche Dritter
bestehen.

7. Objektrisiken

In dieser Kategorie werden Risiken nachgehalten, die aus dem Zustand von
Immobilien im Hinblick auf gesetzliche, bauliche oder 6kologische Anforderungen
resultieren kbnnen.

Risiken  kénnen aus Instandhaltungsversdumnissen, Bauschaden oder
unzureichendem Brandschutz entstehen. Weiterhin kdnnten Risiken aus Altlasten
einschlie3lich Kriegslasten, Bodenbeschaffenheit und Schadstoffen im Baumaterial
sowie aus etwaigen Versto3en gegen baurechtliche Anforderungen entstehen. In
dieser Kategorie werden keine wesentlichen Risiken identifiziert.

Technische Bestandsanalysen werden genutzt, um sich einen Uberblick tiber den
Zustand der Immobilien zu verschaffen. Bei der Bewertung der Immobilien wird der
technische Zustand als Bestandteil der zugrunde liegenden Annahmen bericksichtigt.
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8. Finanzwirtschaftliche Risiken
In dieser Kategorie werden keine wesentlichen Risiken identifiziert.
Risiko aus neuer Gesetzgebung

Es ergeben sich im Berichtszeitraum keine wesentlichen Risiken aus
Unternehmenssteuerreformen.

Risiko aus Wertschwankung

Die GSW bilanziert ihre als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (das heil3t,
Immobilien, die zur Erzielung von Mieteinnahmen oder zum Zwecke der
Wertsteigerung gehalten werden) zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value). Fur die
Zeitwerte sind insbesondere die Entwicklung des regionalen und Uberregionalen
Immobilientransaktionsmarkts sowie die konjunkturelle Entwicklung und das
Zinsniveau malgeblich. Es besteht daher das Risiko, dass bei einer negativen
Entwicklung des Immobilienmarkts oder der allgemeinen konjunkturellen Lage sowie
durch steigende Zinsen die von der GSW vorgenommenen Wertansatze des
Immobilienvermégens wertberichtigt werden missen.

Weiterhin konnten daraus auch Wertschwankungen von Beteiligungsbuchwerten
und/oder -ertragen oder Geldanlagen resultieren.

Liquiditatsrisiken

Zu den finanzwirtschaftlichen Risiken z&hlt die GSW einen verzogerten Geldfluss bei
Umsatzerldsen und Darlehensvergaben sowie unvorhergesehene Ausgaben, die zu
Liquiditatsengpassen fuhren kénnen.

Finanzmarktrisiken und Risiken aus Finanzinstrumenten
Im Geschéftsjahr 2022 stehen keine wesentlichen Volumina zur Refinanzierung an.

Grundsatzlich kdnnten Banken jedoch nicht mehr in der Lage oder willens sein,
auslaufende Kredite zu verlangern. Es ist nicht auszuschlieRen, dass
Refinanzierungen teurer werden und zukinftige Vertragsverhandlungen mehr Zeit in
Anspruch nehmen.

Ferner bestehen in Kreditvertragen sogenannte Financial Covenants, die bei
Nichteinhaltung zu au3erordentlichen Kiindigungen durch die Banken fuhren kénnten.
Bei der GSW sind dies Finanzkennzahlen, die sich im Wesentlichen auf die
Kapitaldienstfahigkeit (Debt Service Cover Ratio — DSCR/ Interest Service Cover Ratio
— ISCR) sowie auf den Verschuldungsgrad in Abhéangigkeit von den Mieteinnahmen
(Vervielfaltiger) beziehen.

Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden Risiken des Konzerns bestehen aus
zinsbedingten Cashflow-, Liquiditats- und Ausfallrisiken. Die Unternehmensleitung
erstellt und Uberprift Richtlinien zum Risikomanagement fir jedes dieser Risiken.
Ausfallrisiken beziehungsweise das Risiko, dass ein/e Vertragspartner:in seinen/ihren
Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommt, werden mittels der Verwendung von
Kreditlinien und Kontrollverfahren gesteuert. Fir die GSW besteht weder bei einem/r
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einzelnen Vertragspartner:in noch bei einer Gruppe von Vertragspartner:innen mit
ahnlichen Merkmalen eine erhebliche Konzentration des Ausfallrisikos. Das Risiko
eines Liquiditatsengpasses wird kontinuierlich mittels eines Liquiditatsplanungs-Tools
Uberwacht. Die GSW ist weiterhin bestrebt, jederzeit GUber ausreichend flissige Mittel
zur Bedienung gegenwartiger und zuklnftiger Verpflichtungen zu verfugen. Das
Zinsanderungsrisiko, dem der Konzern ausgesetzt ist, entsteht hauptsachlich aus den
langfristigen finanziellen Schulden mit variablem Zinssatz und ist durch Zinsderivate
im Wesentlichen abgesichert. Wir verweisen hierzu auf unsere Angaben im
Konzernanhang.

Risiken aus Steuerrecht

Die grundlegende Veranderung steuerlicher Rahmenbedingungen kann zu
Finanzrisiken fuhren.

Fur einige Teilgesellschaften des Konzerns sind die Betriebspriifungen vergangener
Jahre noch nicht abgeschlossen. Es ist mdglich, dass zusatzliche Steuern entrichtet
werden mussen.

Die GSW unterliegt den Regelungen zur Zinsschranke, die die steuerliche
Abzugsfahigkeit von Zinsaufwendungen im Rahmen der Einkommensermittlung
beschrankt. Es ist nicht ausgeschlossen, dass in Zukunft steuerliche Belastungen aus
diesen Regelungen resultieren kdénnen.

Durch eine Veranderung unserer Anteilseigner- und Organisationsstruktur kénnte
Grunderwerbsteuer ausgel6st werden oder steuerliche Verlustvortrage konnten
untergehen.

9. Investitionsrisiken (Bestandsobjekte /Projektentwicklung und Neubau)
Zwei Risiken dieser Risikokategorie werden als wesentlich eingeschatzt.

Fur die GSW bestehen zwei wesentliche Risiken aufgrund erwarteter
Kostensteigerungen durch Materialkostensteigerungen  fur  Investitionen in
Bestandsobjekten sowie fur Investitionen in der Projektentwicklung und im Neubau.
Hierdurch konnen Ertrage sinken, der Preis- und Qualitdtswettbewerb bei
Ausschreibung und Vergabe erschwert sein sowie erhdohte Kosten bei der
Baudurchfiihrung, Abnahme und Gewahrleistungsverfolgung entstehen und
Investitionen verzdgert werden. Die beiden Risiken werden mit den Bewertungen
»>chadenshdohe hoch® und ,Eintrittswahrscheinlichkeit moglich® vorgenommen. Die
Risiken werden als relevant bewertet. Diese Annahmen flhren zu der Risikobewertung
,Schwerwiegend®.

Die Kostensteigerungen resultieren aus der aktuellen Situation auf dem Weltmarkt,
bedingt durch die Corona-Pandemie, Handelsrestriktionen, Containerknappheit und
Naturereignisse. Die GSW geht davon aus, dass sich die Situation Mitte 2022
entspannen wird. Es werden projektindividuell MaBnahmen gepruft (zum Beispiel
Anwendung von Materialpreisklauseln). Zwei Risiken dieser Risikokategorie werden
als wesentlich eingeschatzt.

Die weiteren Risiken in dieser Risikokategorie werden als nicht wesentlich
eingeschatzt. Ein Risiko wird bei Abweichungen von erwarteten baurechtlichen

39/121



Gegebenheiten identifiziert ~ oder bei einer  langeren Dauer  von
Genehmigungsverfahren. Die Beseitigung von Kontaminationen, Altlasten oder
Schadstoffen bei Investitionen kann aufwendiger werden als urspringlich kalkuliert.
Gesetzgebungen sind wichtige Einflussgro3en bei Investitionen und unterliegen immer
einem Anderungsrisiko. Ein Risiko wird auch bei Inkrafttreten von neuen
Bauvorschriften oder Restriktionen gesehen; Veranderungen kénnten sich negativ auf
die Renditeziele auswirken. Einen negativen Effekt konnten Baustoppverfigungen und
fehlende Baugenehmigungen haben, da diese gegebenenfalls zu ungeplanten Kosten
und Bauverzug fuhren.

Grundsatzlich unterliegen komplexe InvestitionsmalRnahmen immer einem
Kostenrisiko, einem Projektrisiko und einem zeitlichen Risiko.

Chancen der kunftigen Entwicklung

Im Geschaftsjahr 2021 konnte die GSW wichtige Weichen fur eine weiterhin positive
Geschaftsentwicklung stellen. Insgesamt verspricht die in den vergangenen Jahren
betriebene Konzentration und Ausrichtung des Portfolios auf Metropolregionen unter
Beibehaltung einer konservativen Kapitalstruktur weiteres Wertsteigerungspotenzial in
der Zukunft.

Chancen aus dem Zusammenschluss der Deutsche Wohnen SE und der Vonovia
SE

Neben Synergien und Skaleneffekten kann die GSW als Teil des Deutsche Wohnen-
und Vonovia-Konzerns mit seiner Gréf3e und Aufstellung in Europa neue Standards
setzen und die Zukunft der Branche positiv mitgestalten.

Der Zusammenschluss beider Unternehmen bietet die Moglichkeit, die strategischen
Herausforderungen auf dem Berliner Wohnungsmarkt gemeinsam noch konsequenter
zu adressieren.

Sowohl die Vonovia als auch die GSW als Teilkonzern der Deutsche Wohnen haben
den Klimaschutz in den Mittelpunkt der Aktivitditen gertckt. Klimaschutz,
bedarfsgerechtes Wohnen und bezahlbarer Wohnraum sind gesellschaftliche
Herausforderungen, die umfangreicher Investitionen bedurfen und gemeinsam besser
bewaltigt werden kénnen.

Chancen aufgrund von Marktentwicklungen oder Trends

Die positive Entwicklung des Immobilienportfolios wird durch die anhaltend
dynamische Marktentwicklung unterstitzt. Die steigende Nachfrage nach Wohnraum,
insbesondere in Ballungsgebieten, bedingt durch den Zuzug sowie eine tendenzielle
Reduzierung der durchschnittlichen Haushaltsgréf3en, verstarkt den positiven Trend.
Eine Fortsetzung der expansiven Geldpolitik der EZB und das daraus resultierende
Niedrigzinsumfeld konnen die Attraktivitdtt von Immobilien weiterhin positiv
beeinflussen.

Positive Entwicklungen im regulatorischen Umfeld sowie bei den Férderprogrammen

kénnen die Voraussetzungen fir die Bestandsbewirtschaftung sowie fir energetische
Ertichtigungen und Neubau verbessern.
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Das im Eigentum der GSW befindliche Wohn- und Projektentwicklungsportfolio weist
insbesondere in den Core*-Regionen weitere Wachstumspotenziale in der
Entwicklung der Mieten und Marktwerte der Immobilien auf.

Finanzielle Chancen

Die Finanzierungsstruktur der GSW ist sehr stabil und flexibel. Der Konzern ist
langfristig finanziert und weist einen geringen Verschuldungsgrad (LTV) auf. Das
Geschaftsmodell der GSW ist bei den Bankpartner:innen etabliert.

Der Zugang zu den Eigen- und Fremdkapitalmérkten, auch in Verbindung mit dem
aktuell sehr niedrigen Zinsniveau, bietet gute Chancen fir die Finanzierung
zukunftigen Wachstums.

Chancen aus Investitionen

Um die Qualitat des Bestands weiter zu erhdhen, investiert die GSW in ihre Immobilien.
Zudem werden durch gezielte Investitionen die Neubaupotenziale signifikant erhoht.
Dabei wird der Grof3teil der Neubauprojekte flr den eigenen Immobilienbestand
entwickelt und sichert zukinftiges Wachstum. Die Chancen liegen dabei nicht in der
Erfillung von kurzfristigen Renditeerwartungen, sondern in nachhaltiger Investition
und Wertschaffung.

Im Bewusstsein der eigenen unternehmerischen Verantwortung sowie im Kontext ihrer
Nachhaltigkeitsstrategie  stellt sich die GSW den  gesellschaftlichen
Herausforderungen der Energiewende und der Digitalisierung. Vor diesem Hintergrund
werden einerseits InvestitionsmaRnahmen mit dem Ziel energetischer
Effizienzsteigerung und CO2-Vermeidung in Warmeerzeugungsanlagen getatigt. Zum
anderen investiert sie bereits heute in multimediale Infrastrukturen, um den digitalen
Kundenbedirfnissen auch in der Zukunft gentigen zu kénnen.

Chancen aus getéatigten Forward Deals
Die GSW nimmt Immobilien im Rahmen von Forward Deals von der QUARTERBACK
Gruppe ab. Chancen liegen in einer Wertsteigerung der Objekte wéahrend der

Bauphase, da Festpreise vereinbart sind sowie dass die GSW zugleich weiteren
Wohnraum zur Verfugung stellt.
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5. Prognosebericht

Vergleich der Prognosen 2021 mit den Ergebnissen

Das Geschaftsjahr 2021 ist fir die GSW Gruppe erfolgreich verlaufen. Wir haben unser
Ziel erreicht. Der FFO (ohne Verkauf) liegt mit EUR 171,0 Mio. im oberen Bereich der
prognostizierten Bandbreite des FFO von EUR 155 Mio. bis EUR 175 Mio. Im
Wesentlichen trugen die Erlose aus der Wohnungsbewirtschaftung zu dieser positiven
Entwicklung bei.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Das DIW Berlin (Deutsches Institut fur Wirtschaftsforschung) prognostiziert, dass sich
die deutsche Wirtschaft im kommenden Jahr erholt — vorausgesetzt, die
Lieferengpasse losen sich auf und die Corona-Pandemie wird tberwunden. Nachdem
sich die deutsche Wirtschaft 2021 mit 2,1 % nur langsam aus der Pandemie
herausgewunden hat, wird fiir 2022 ein kraftiges Plus von 4,9 % erwartet.'’

Der Einmarsch Russlands in die Ukraine ist nicht nur ein schwerer Angriff auf die
Demokratie, die damit einhergehenden wirtschaftlichen Sanktionen gegen Russland
konnten zu einem verschéarften Anstieg der Ol- und Gaspreise und somit auch der
Inflationsrate fihren. Der private Konsum wiurde entsprechend geringer ausfallen und
das Wirtschaftswachstum wirde sich nach allmahlicher Erholung von den Folgen der
Corona-Pandemie erneut verlangsamen.!8

Deutscher Wohnungsmarkt

Auf dem Wohninvestmentmarkt herrscht nach wie vor ein Nachfrageiiberhang.
Dementsprechend wird auch fiir 2022 eine stabil hohe Nachfrage erwartet. Davon
abgeleitet steigt ebenfalls die Nachfrage in verwandten Sub-Assetklassen.
Insbesondere fiur den Pflege- und Gesundheitsimmobilienmarkt wird grol3es Potenzial
fur substanzielles Wachstum gesehen. Aufgrund der aul3ergewdhnlichen Situation im
Jahr 2021 mit einigen ,Mega-Deals” ist die Hohe des Transaktionsvolumens auf dem
Wohnimmobilienmarkt kein Indikator fir das kommende Jahr. Jedoch wird mit einem
Volumen auf dem Durchschnitt der Vorjahre gerechnet. Befligelt werden kénnte das
Marktgeschehen zusatzlich durch groRere Plattform-Deals.'®

Laut Institut der deutschen Wirtschaft wurden in Deutschland in den Jahren 2019 und
2020 knapp 342.000 neue Wohnungen bendtigt. Die Bautatigkeit hinkt dem Bedarf mit
zuletzt etwa 287.000 fertiggestellten Wohnungen deutlich hinterher. Die hohe
Auslastung der Bauwirtschaft, der Fachkraftemangel im Baugewerbe und langwierige
Prozesse lassen eine Ausweitung der Bautatigkeiten auf Gber 300.000 Wohnungen
pro Jahr unwahrscheinlich erscheinen. In fast allen Grof3stadten wurde die Bautatigkeit
zuletzt spurbar ausgeweitet, dennoch ist dies immer noch nicht ausreichend, um den

7 DIW Wochenbericht 37/2021
18 |nstitut der deutschen Wirtschaft (iwkoeln.de), Ukraine-Krise: Mit héheren Gaspreisen droht eine Inflation von sechs Prozent
19 JLL Pressemitteilung vom 6. Januar 2022
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Bedarf zu befriedigen. Insbesondere in Berlin, Miinchen, Stuttgart und Koéln bedarf es
langfristig einer deutlichen Steigerung der Bautatigkeit.?°

Laut JLL-Bedarfsanalyse benétigt Berlin bis 2030 jahrlich 20.450 zusatzliche
Wohnungen, um den zukinftigen Bedarf zu decken. Die Zahl der Fertigstellungen wird
mittelfristig jedoch voraussichtlich stagnieren, da die Zahl der Genehmigungen
ricklaufig ist und gleichzeitig weniger Bauland zur Verfligung steht.?!

Die Kaufpreise fur Wohneigentum haben sich Uber die vergangenen Jahrzehnte
kontinuierlich  erhéht, mit einem deutlich beschleunigten Wachstum im
Niedrigzinsumfeld der letzten Jahre. Dieser Trend ist auch angesichts der Corona-
Pandemie ungebrochen. Auch die Mietpreise setzen ihren Wachstumspfad der letzten
Jahre fort. Nach dem Ende des Mietendeckels in Berlin ziehen ebenfalls die Preise fir
Bestandswohnungen in der Hauptstadt wieder an. Den Forderungen nach Gunstigem
Wohnraum in den Stadten stehen héhere Anspriche an die Energieeffizienz und
Nachhaltigkeit insgesamt gegenuber, und damit steigende Kosten. Die anhaltende
Wohnungsnachfrage und die Wachstumsaussichten der Stadte werden auch kinftig
in weiteren Preissteigerungen miinden.??

Es wird erwartet, dass die Européische Zentralbank (EZB) die Leitzinsen im Euroraum
weiterhin ~ auf ihrem  extrem  niedrigen Niveau belasst.  Glnstige
Finanzierungsbedingungen und niedrige Renditen alternativer Kapitalanlagen
beglnstigen daher voraussichtlich auch kinftig die Nachfrage nach Wohneigentum.

Prognose fur das Geschéftsjahr 2022

Unsere Prognose basiert auf der aus den Planungsinstrumenten abgeleiteten
Unternehmensplanung. Die mdglichen Risiken und Chancen der zukinftigen
Entwicklung wurden angemessen berlcksichtigt. Dennoch verbleiben Risiken und
Chancen hinsichtlich der zukinftigen Entwicklung, wie im Risiko- und Chancenbericht
dargestellt. In die Planung sind zudem die Annahmen zur gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung sowie zur Entwicklung des Wohnungsmarkts eingeflossen. Der Abgang
von rund 7.300 Wohn- und rund 150 Gewerbeeinheiten wurde mit ihrem Anteil FFO
mindernd bertcksichtigt. Ferner beinhaltet die Prognose keine weiteren Zukaufe und
opportunistischen  Verkdufe durch die GSW Immobilien AG oder ihre
Tochtergesellschaften, es sei denn, diese waren zum Zeitpunkt der Planung bereits
notariell beurkundet. Auf Effekte aus dem zum Planungszeitraum noch nicht
angelaufenen Integrationsprozess mit der Vonovia SE haben sich in der Planung und
somit in der Prognose noch nicht niedergeschlagen.

Fur das Geschaftsjahr 2022 erwarten wir einen FFO (ohne Verkauf) in der Bandbreite
zwischen EUR 130 Mio. und EUR 150 Mio.

20 Institut der deutschen Wirtschaft, IW-Report 28/2019, ,Ist der Wohnungsbau auf dem richtigen Weg?“
2L JLL, Residential City Profile Berlin, 1. Halbjahr 2020
22 Colliers, Residential Investment, Deutschland 2021/2022
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6. Ubernahmerelevante Angaben

Fur samtliche nach 8§ 315 Abs. 4 HGB erforderlichen Angaben verweisen wir auf das
Kapitel Eigenkapital des Konzernanhangs der GSW Immobilien AG.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

Der Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder, bestimmt ihre Zahl und beruft sie ab.
Fur Anderungen der Satzung ist die Hauptversammlung zustandig. Zur
Satzungséanderung reicht die einfache Mehrheit des bei der Beschlussfassung
vertretenen Grundkapitals, es sei denn, das Gesetz schreibt zwingend etwas anderes
vor. Der Aufsichtsrat ist befugt, Anderungen der Satzung zu beschlieRen, die nur deren
Fassung betreffen. Ein Beschluss Uber die Verlegung des Sitzes der Gesellschaft
bedarf der Zustimmung aller bei der Beschlussfassung abgegebenen Stimmen.

Am 31. Dezember 2021 bestanden keine Ermachtigungen zur Aktienausgabe oder
zum Ruckerwerb von Aktien.

Die Befugnisse zum Erwerb eigener Aktien ergeben sich aus 88 71 ff. AktG.

Im Falle eines Kontrollwechsels im Zusammenhang mit einem Ubernahmeangebot
werden keine bestehenden Vereinbarungen aus Unternehmensvertrdgen der GSW
beruhrt. Die wesentlichen Vereinbarungen der GSW Immobilien AG, die unter der
Bedingung eines Kontrollwechsels (Change of Control) stehen, betreffen vornehmlich
Finanzierungsvereinbarungen. Fir den Fall eines Kontrollwechsels sehen diese wie
Ublich fur den Kreditgeber das Recht zur Kiindigung und vorzeitigen Falligstellung der
Ruckzahlung vor.

Entschadigungsvereinbarungen mit dem Vorstand oder Arbeitnehmern im Falle von
Ubernahmeangeboten bestehen nicht. Fir die Vereinbarungen zur vorzeitigen
Beendigung der Téatigkeit von Vorstandsmitgliedern wird auf den Vergitungsbericht
verwiesen.

Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands sowie Satzungsanderungen

Mitglieder des Vorstands werden laut 8§ 84 und 8§ 85 AktG bestellt und abberufen. Der
Aufsichtsrat bestellt Vorstandsmitglieder fiir héchstens finf Jahre. Eine erneute
Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, jeweils fur hdchstens funf Jahre, ist
zulassig. Gemal § 119 Abs. 1 Ziffer 5 AktG beschliel3t die Hauptversammlung tUber
Anderungen der Satzung.
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7. Unternehmensfihrung

Die Angaben nach 8§ 289f und § 315d HGB (Erklarung zur Unternehmensfihrung) sind
auf unserer Internetseite www.gsw.ag im Bereich Corporate Governance
veroffentlicht.

Berlin, 30. Marz 2022

L EE

Lars Urbansky Dr. Kathrin Wolff
Vorstandsvorsitzender Vorstand
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I1l. Konzernabschluss

GSW IMMOBILIEN AG, BERLIN

KONZERNBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2021

TEUR

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien
Sachanlagen

Immaterielle Vermdgenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Derivative Finanzinstrumente

Sonstige finanzielle Vermdégenswerte

Aktive latente Steuern

Langfristige Vermdgenswerte

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Geb&ude
Andere Vorrate

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Forderungen aus Ertragsteuern

Derivative Finanzinstrumente

Sonstige finanzielle Vermdégenswerte

Sonstige nichtfinanzielle Vermdgenswerte

Zahlungsmittel

Zur VeraulRerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte

Kurzfristige Vermdgenswerte

Aktiva

Ziffer

D.1
D.3
Cc4
D.4
D.5
D.6

D.15

C.8
D.4
D.5

D.6

D.7
D.8

31.12.2021

8.549.242
26.091
633

403
547.856
162

5.678

29
9.130.093

1.303

59

7.242
60.142
17.903

13

1.200

901

6.891
1.134.664
1.230.318

10.360.411

‘GSW

31.12.2020

8.913.764
27.568

0

0

551.363
154

9.381

17
9.502.246

3.038
84
4.284
52.807
32.897
44

382

551
6.400
101.153
201.641

9.703.888
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GSW IMMOBILIEN AG, BERLIN a
GSW

KONZERNBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2021

TEUR Ziffer 31.12.2021 31.12.2020

Auf die Anteilseigner:innen der GSW Immobilien AG entfallendes

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 56.677 56.677
Kapitalriicklage 489.208 489.208
Kumuliertes Sonstiges Konzernergebnis -748 -760
Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital 5.304.213 4.912.191
5.849.350 5.457.315
Nicht beherrschende Anteile 0 0
Eigenkapital D.9 5.849.350 5.457.315
Finanzverbindlichkeiten D.10 1.896.194 2.226.982
Pensionsverpflichtungen D.11 1.810 1.950
Sonstige Ruckstellungen D.14 15.205 8.198
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.126 1.234
Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen D.13 59.538 59.538
Derivative Finanzinstrumente D.6 961 2.875
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 28.533 31.208
Passive latente Steuern D.15 1.968.814 1.756.436
Langfristige Verbindlichkeiten 3.972.180 4.088.420
Finanzverbindlichkeiten D.10 14.365 15.600
Sonstige Ruckstellungen D.14 740 594
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 88.606 128.107
Verbindlichkeiten gegeniliber verbundenen Unternehmen D.13 411.762 2.124
Derivative Finanzinstrumente D.6 858 893
Steuerschulden D.15 218 578
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 11.537 10.025
Sonstige nichtfinanzielle Verbindlichkeiten 536 231
Finanzverbindlich_ke_iten im Zu;gmmenhang mit zur VerauRerung D.8 10.259 0

gehaltenen langfristigen Vermodgenswerten
Kurzfristige Verbindlichkeiten 538.881 158.152
Passiva 10.360.411 9.703.888
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GSW IMMOBILIEN AG, BERLIN

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS ZUM 31. DEZEMBER 2021

TEUR

Erlése aus der Wohnungsbewirtschaftung

Verkaufserldse Immobilien
Buchwertabgang Immobilien

Ergebnis aus Verkauf

Materialaufwand

Personalaufwand

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Sonstige betriebliche Ertrage

Abschreibungen und Wertminderungen

Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung der als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien

Wertminderungsaufwendungen aus finanziellen Vermdgenswerten
Finanzertrage

Finanzaufwendungen

Ergebnis aus der Zeitwertanpassung von Finanzinstrumenten
Ergebnis aus at-Equity-bewerteten Unternehmen

Ergebnis vor Steuern (EBT)

Ertragsteuern

Periodenergebnis

Davon entfallen auf:
Anteilseigner:innen der GSW Immobilien AG

Nicht beherrschende Anteile

Ergebnis je Aktie (unverwassert) EUR

Ergebnis je Aktie (verwassert) EUR

Ziffer

E.1/2

E.3

E.4
E.5
E.6
E.7
D.3

D.1

E.8

E.9

2021

401.546

115.180
-114.048
1.132

-165.904
-14.261
-36.209

11.910
-7.965
552.085
-2.146
6.424
-56.726
1.925
227
692.037

-220.667
471.370

471.370
0

8,32
8,32

‘GSW

2020

391.084

309.676
-309.288
388

-161.015
-13.231
-28.850

9.229
-7.987
555.434
-1.803
5.190
-39.497
-669
190
708.463

-224.334
484.129

484.129
0

8,54
8,54
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GSW IMMOBILIEN AG, BERLIN

KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2021

TEUR

Periodenergebnis
Sonstiges Ergebnis
Posten, die spater erfolgswirksam werden
Nettogewinn/Nettoverlust aus Derivaten in Cashflow-Hedges
Ertragsteuereffekte
Posten, die spater nicht erfolgswirksam werden
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste aus Pensionszusagen
Ertragsteuereffekte
Konzerngesamtergebnis
davon entfallen auf:
Anteilseigner:innen der GSW Immobilien AG

Nicht beherrschende Anteile

Ziffer

D.6

D.15

2021

471.370

12

12

17

-5

471.382

471.382

0

‘GSW

2020

484.129

15

484.095

484.095

0
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GSW IMMOBILIEN AG, BERLIN

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS ZUM 31. DEZEMBER 2021

TEUR

Konzernjahresiiberschuss

Finanzertrdge / Finanzaufwendungen (inkl. Ergebnis aus at-Equity-bewerteten

Unternehmen)

Ergebnis aus der VerauRerung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und
zur Verauf3erung gehaltenen Vermdgenswerten

Ergebnis aus dem Abgang von immateriellen Vermdgenswerten und Sachanlagen

Ertragsteuern

Zahlungsunwirksame Ertrage und Aufwendungen
Fair-Value-Anpassung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
Abschreibungen und Wertminderungen

Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage und Aufwendungen

Verénderung des Nettoumlaufvermdgens
Veranderung der Vorrate, Forderungen und tbrigen Aktiva
Veranderung der Ruickstellungen

Veranderung der Verbindlichkeiten

Operativer Cashflow

Gezahlte Zinsen
Erhaltene Zinsen
Gezahlte Steuern

Erhaltene Steuern

Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit

Einzahlungen aus Verk&ufen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und
zur Verauf3erung gehaltenen Vermdgenswerten

Auszahlungen fiir Investitionen in Immobilien

Auszahlungen fir Investitionen in sonstige Vermdgenswerte

Veranderung der Forderung aus Cash-pooling

Auszahlungen aus der Ausgabe von Darlehen an verbundene Unternehmen

Einzahlungen aus der Tilgung von Darlehen an verbundene Unternehmen

Cashflow aus Investitionstatigkeit

Ziffer 2021
471.370

48.150

-1.132

20
E.9 220.667

D.1 -552.085
D.3 7.965
G 399

119
D.11/14 7.031
1.359

203.863

-31.5138
5.603
-13.839
19.996

184.110

52.785

-206.477
-366
-6.291

0

0

-160.349

‘GSW

2020
484.129

34.786

-388

1
224.334

-555.434
7.987
1.529

2.065
-7.632

191.352

-33.897
5.191
-17.518
11.124

156.252

371.960

-385.636
-300
65.057
-114.296
3.503

-59.712
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TEUR

Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen

Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen

Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen von verbundenen Unternehmen
Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen von verbundenen Unternehmen
Auszahlungen aus der Tilgung von Verbindlichkeiten aus Leasingverhaltnissen
Auszahlungen fir Vorfalligkeitsentschadigungen

Veranderung der Verbindlichkeit aus Cash-pooling

Gezahlte Dividenden

Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Flissige Mittel am Anfang der Periode

Zahlungswirksame Veranderungen der flissigen Mittel

Flissige Mittel am Ende der Periode

Ziffer

2021
-335.657
0

0

0

-7.686
-10.484
409.905
-79.348

-23.270

6.400

491
6.891

2020
-89.920
101.500
-474
59.538
-7.693
-1.560
-78.152
-79.348

-96.108

5.968

432
6.400
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GSW IMMOBILIEN AG, BERLIN
‘GSW

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG ZUM 31. DEZEMBER 2021

Auf die Anteils-

Erwirt- Uil eigner:innen
n " Cashflow- kumuliertes gner. Nicht Summe
TEUR Grezldieies sl SiglEzE Pensionen Hedge sonstiges EEE [ Ler beherrschende Konzern-
Kapital ricklage _Konzem- Riicklage s g unternehmens Anteile eigenkapital
eigenkapital ; entfallendes
ergebnis . .
Eigenkapital
Stand zum 1. Januar 2020 56.677 489.208 4.507.410 -726 0 -726 5.052.569 0 5.052.569
Konzerngesamtergebnis 484.129 -34 0 -34 484.095 0 484.095
Dividendenausschiittung -79.348 -79.348 -79.348
Stand zum 31. Dezember 2020 56.677 489.208 4.912.191 -760 0 -760 5.457.315 0 5.457.315
Stand zum 1. Januar 2021 56.677 489.208 4.912.191 -760 0 -760 5.457.315 0 5.457.315
Konzerngesamtergebnis 471.370 12 0 12 471.382 0 471.382
Dividendenausschiittung -79.348 -79.348 -79.348
Stand zum 31. Dezember 2021 56.677 489.208 5.304.213 -748 0 -748 5.849.350 0 5.849.350
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IV.Anhang zum Konzernabschluss

fur das Geschéftsjahr zum 31. Dezember 2021
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A Allgemeine Angaben zum Konzernabschluss der GSW
Immobilien AG

1 Die GSW

Der Konzernabschluss der GSW Immobilien AG (GSW) zum 31. Dezember 2021
wurde am 30. Marz 2022 durch den Vorstand aufgestellt. Der Aufsichtsrat wird
voraussichtlich den Konzernabschluss in seiner Sitzung am 13. April 2022 billigen.

Die GSW ist eine in Deutschland ansassige und national tatige borsennotierte
Immobilienaktiengesellschaft mit Sitz in Berlin, Mecklenburgische Str. 57, 14197
Berlin, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Charlottenburg unter HRB
125788 B. Die Aktie der GSW (WKN GSW111) ist im General Standard der Deutsche
Borse AG gelistet. Die Geschaftstatigkeit der GSW liegt im Wesentlichen in der
Bewirtschaftung des eigenen Immobilienbestandes.

Seit dem 27. November 2013 ist die GSW Immobilien AG im Mehrheitsbesitz der
Deutsche Wohnen SE, Berlin. Die GSW wird seitdem in den Konzernabschluss der
Deutsche Wohnen SE einbezogen. Seit 2014 besteht ein Beherrschungsvertrag mit
der Deutsche Wohnen SE als herrschendem Unternehmen. Seit dem
30. September 2021 befindet sich wiederum die Deutsche Wohnen SE im
Mehrheitsbesitz der Vonovia SE, Bochum, und wird durch diese beherrscht. Die
Deutsche Wohnen wird seitdem in den Konzernabschluss der Vonovia SE
einbezogen. Ein Beherrschungsvertrag mit der Vonovia SE besteht nicht.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Sofern nichts anderes angegeben ist,
werden die Werte auf Tausend Euro (EUR Tsd.) oder Millionen Euro (EUR Mio.)
gerundet. Aus rechentechnischen Grinden kénnen bei Tabellen und Verweisen
Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt ergebenden Werten auftreten.

2 Konzernabschluss

Der Konzernabschluss der GSW wund ihrer Tochterunternehmen wurde in
Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie
in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt.

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsatzlich unter Anwendung
fortgefihrter Anschaffungskosten. Hiervon ausgenommen sind insbesondere die als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und derivativen Finanzinstrumente, welche
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

Der Konzernabschluss umfasst den Abschluss der GSW und ihrer
Tochterunternehmen zum 31. Dezember eines jeden Geschéftsjahres. Die Abschliisse
der Tochterunternehmen werden unter Anwendung einheitlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden zum gleichen Bilanzstichtag aufgestellt wie der Abschluss des
Mutterunternehmens.
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3  Anwendung von IFRS im Geschaftsjahr

Mit Ausnahme der Anwendung neuer und Uberarbeiteter Standards und
Interpretationen im abgelaufenen Geschéaftsjahr werden die Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden des Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2020 unveréandert
fortgefihrt.

Erstmalige Anwendung neuer Standards im Geschéftsjahr 2021:

Der IASB hat im Mai 2020 eine Anderung an IFRS 16 ,Leasingverhéltnisse*
herausgegeben. Diese Anderungen gewahren den Leasingnehmern eine befristete
Befreiung von der Beurteilung, ob eine aufgrund der Coronavirus-Pandemie gewahrte
Mietkonzession eine Leasingmodifikation darstellt. Im Marz 2021 hat der IASB diese
befristete Befreiung bis zum 30. Juni 2022 verlangert. Es ergeben sich keine
wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss der GSW.

Im August 2020 hat der IASB Anderungsvorschlage zu IAS 39 ,Finanzinstrumente:
Ansatz und Bewertung® und IFRS 9 ,Finanzinstrumente® hinsichtlich bestehender
Unsicherheiten im Zusammenhang mit der zweiten Phase der IBOR-Reform
veroffentlicht. Die Anderungen ergénzen die Vorgaben der ersten Phase des Projekts
und adressieren Sachverhalte, die die Finanzberichterstattung nach der Reform eines
Referenzzinssatzes beeinflussen koénnten, einschlie3lich seiner Ersetzung durch
alternative Referenzzinssatze. Es ergeben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss der GSW.

Darlber hinaus haben sich im Geschaftsjahr 2021 keine Anderungen aus erstmalig
anzuwendenden IFRS oder IFRIC ergeben, die wesentliche Auswirkungen auf den
Konzernabschluss der GSW haben.

Noch nicht verpflichtend anzuwendende Standards:

Nachfolgend wird ein bereits verdffentlichter, noch nicht verpflichtend anzuwendender
IFRS dargestellt, der bereits in EU-Recht ibernommen wurde:

Der IASB hat im Mai 2020 einhergehend mit dem geanderten Rahmenkonzept
Anderungen an IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschliisse“ in Bezug auf
Verweisanpassung auf das Rahmenkonzept 2018 veroéffentlicht. Die Regeln fir die
Bilanzierung von Unternehmenserwerben werden inhaltlich nicht ge&ndert. Die
Erstanwendung ist ab dem 1. Januar 2022 geplant. Die GSW erwartet aus der
Anderung keine wesentlichen Auswirkungen.

Im Mai 2020 hat der IASB eine Konkretisierung zu IAS 37 ,Ruckstellungen,
Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen® in Bezug auf den Umfang der
Erflllungskosten bei belastenden Vertrdgen herausgegeben. Demnach umfassen
Erfillungskosten sowohl Kosten, die ohne den Auftrag nicht anfallen wirden, als auch
andere dem Vertrag direkt zurechenbare Kosten. Die Erstanwendung ist ab dem 1.
Januar 2022 geplant. Die GSW erwartet aus der Anderung keine wesentlichen
Auswirkungen.

Ebenfalls im Mai 2020 hat der IASB Anderungen an IAS 16 ,Sachanlagen“ in Bezug
auf entstandene Ertrage einer noch nicht betriebsbereiten Sachanlage veroffentlicht.
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Demnach sind aus Testlaufen entstandene Ertrage aus Verkdufen und deren
Herstellungskosten erfolgswirksam in Ubereinstimmung mit einschlagigen Standards
zu erfassen und bei den Kosten einer Sachanlage nicht zu berlcksichtigen. Die
Erstanwendung ist ab dem 1. Januar 2022 geplant. Auswirkungen fur die GSW werden
daraus nicht erwartet.

Daruber hinaus hat der IASB ,Jahrliche Verbesserungen an den IFRS Zyklus 2018 —
2020" im Mai 2020 veroffentlicht. Die Verbesserungen betreffen Klarstellungen fur die
Standards IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der IFRSY IFRS 9 ,Finanzinstrumente®,
IFRS 16 ,Leasingverhaltnisse“ und IAS 41 ,Landwirtschaft‘. Die Erstanwendung ist ab
dem 1. Januar 2022 geplant. Die GSW erwartet aus den Anderungen keine
wesentlichen Auswirkungen.

Die folgenden IFRS-Standards sind noch nicht in EU-Recht ibernommen und somit
nicht anzuwenden:

Der IASB hat im Januar 2020 Anderungen an IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses®
herausgegeben. Diese umfassen Klarstellungen zu den Kriterien zur Klassifizierung
von Schulden als kurz- oder langfristig und diesbezlglich ergdnzende Leitlinien und
Erlauterungen. Die Erstanwendung ist ab dem 1. Januar 2023 geplant. Die GSW
analysiert derzeit mogliche Auswirkungen.

Weitere Anderungen an IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses” hat der IASB im Februar
2021 veroffentlicht. Zusammen mit dem IFRS-Leitliniendokument 2 sollen die
Anderungen dem Ersteller helfen, sich auf die Angabe der wesentlichen Informationen
hinsichtlich der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zukinftig zu konzentrieren.
Die Erstanwendung ist ab dem 1. Januar 2023 geplant. Die GSW analysiert derzeit
maogliche Auswirkungen.

Ebenfalls im Februar 2021 veroffentlichte der IASB Anderungen an IAS 8
,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, Anderungen von Schatzungen und
Fehler.  Mit der Uberarbeitung der jeweiligen Definitionen  sollen
Rechnungslegungsmethoden gegeniber rechnungslegungsbezogenen Schéatzungen
klar abgegrenzt werden. Demnach stellen mit Bewertungsunsicherheit behaftete
monetdre Angaben rechnungslegungsbezogene Schatzungen dar, deren Anderung
durch neue Informationen oder Entwicklungen keine Fehlerkorrektur nach IAS 8
darstellt. Die Erstanwendung ist ab dem 1. Januar 2023 geplant. Die GSW analysiert
derzeit mogliche Auswirkungen.

Im Mai 2021 hat der IASB Anderungen an IAS 12 ,Ertragsteuern® veréffentlicht. Hiermit
schréankt der IASB den Anwendungsbereich der bestehenden Ausnahmeregelung
hinsichtlich des erstmaligen Ansatzes von Vermodgenswerten und Schulden ein.
Demnach sind zukinftig aktive und passive latente Steuern zu bilden, wenn bei einer
Transaktion (zum Beispiel im Zusammenhang mit Leasingverhaltnissen und
Entsorgungs- beziehungsweise Wiederherstellungsverpflichtungen) gleichlaufend
abzugsfahige und zu versteuernde temporéare Differenzen in gleicher Hohe entstehen.
Die Erstanwendung ist ab dem 1. Januar 2023 geplant. Die GSW analysiert derzeit
mogliche Auswirkungen.

Im September 2014 veroffentlichte der IASB Anderungen an IFRS 10 und IAS 28.
Hierbei wird klargestellt, dass bei Transaktionen mit einem Gemeinschafts- oder
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assoziierten Unternehmen der Umfang der erfassten Erlose davon abhangt, ob die
veraul3erten oder eingebrachten Vermdgenswerte einen Geschéftsbetrieb im Sinne
des IFRS 3 darstellen. Dies gilt unabhangig davon, ob die Transaktion als Share oder
Asset Deal ausgestaltet ist. Der Erstanwendungszeitpunkt der Anderungen wurde
durch den IASB auf unbestimmte Zeit verschoben.

Der IASB und das IFRS IC haben im Berichtsjahr sowie bis zur Freigabe des
Konzernabschlusses keine weiteren Verlautbarungen und Anderungen von Standards
veroffentlicht, die einen wesentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss haben
koénnten.

4  Wesentliche Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen

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

Ermessensentscheidungen

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden hat die
Unternehmensleitung folgende Ermessensentscheidungen, die die Betrdge im
Abschluss  wesentlich  beeinflussen,  getroffen. ~ Sofern  Angaben  zu
Ermessensentscheidungen im Rahmen von Einzelvorschriften anzugeben sind, wurde
eine Erlauterung bei den entsprechenden Posten vorgenommen.

Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhaltnissen — Konzern als Leasinggeber

Der Konzern hat Leasingvertrage zur Vermietung seiner als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien abgeschlossen. Dabei wurde anhand einer Analyse der
Vertragsbedingungen festgestellt, dass alle mit dem Eigentum dieser im Rahmen von
Operating-Leasingverhaltnissen vermieteten Immobilien verbundenen maf3geblichen
Chancen und Risiken im Konzern verbleiben, der diese Vertrage demnach als
Operating-Leasingverhaltnisse bilanziert.

Schéatzungen und Annahmen

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie sonstige am Stichtag
bestehende Hauptquellen von Schatzungsunsicherheiten, aufgrund derer ein
betrachtliches Risiko besteht, dass innerhalb des néchsten Geschéftsjahres eine
wesentliche Anpassung der Buchwerte von Vermogenswerten und Schulden
erforderlich sein wird, werden nachstehend erlautert.
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Beizulegender Zeitwert der als Finanzinvestition gehaltenen und der zur Veraul3erung
gehaltenen Immobilien

Der beizulegende Zeitwert der als Finanzinvestition gehaltenen Wohn- und
Gewerbeimmobilien wurde anhand von Portfoliobewertungen intern ermittelt und auch
extern bestatigt. Die Immobilien werden abhangig von ihrer Lage und der
Objektqualitat in Cluster eingeteilt. Auf Basis dieser Cluster werden im Wesentlichen
Annahmen Uber die Entwicklung der Mieten, sowie Diskontierungs- und
Kapitalisierungszinssatze getroffen. Die Projektimmobilien wurden durch eine externe
Gutachtergesellschaft bewertet. In diese Bewertung flieBen im Wesentlichen
Annahmen zu dem Nettokapitalwert nach Fertigstellung und
Projektentwicklungskosten ein. Alle Bewertungsannahmen unterliegen aufgrund der
langfristigen Ausrichtung Unsicherheiten, die in Zukunft zu positiven, aber auch
negativen Wertveranderungen fihren kénnen. Die Buchwerte der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien und der zur Verauf3erung gehaltenen Immobilien betragen
EUR 9.683,9 Mio. (Vorjahr: EUR 9.014,9 Mio.). Fur weitere Informationen siehe
Anhangangabe D.1 ,Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien®.

Pensionen und andere Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses

Der Aufwand aus leistungsorientierten Planen nach Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses sowie die Bewertung der damit in Zusammenhang bilanzierten
Pensionsverpflichtungen werden anhand von versicherungsmathematischen
Berechnungen ermittelt. Die versicherungsmathematische Bewertung erfolgt auf der
Grundlage von Annahmen zu Abzinsungsséatzen, kinftigen Lohn- und
Gehaltssteigerungen, Sterblichkeit und den kinftigen Rentensteigerungen.
Entsprechend der langfristigen Ausrichtung dieser Plane unterliegen solche
Schatzungen wesentlichen Unsicherheiten. Die Pensionsverpflichtungen betragen
zum 31. Dezember 2021 EUR 1,8 Mio. (Vorjahr: EUR 2,0 Mio.). Fur weitere
Informationen siehe Anhangangabe D.11 ,Pensionsverpflichtungen®.

Latente Steuern

Die Bilanzierung latenter Steuern erfordert insbesondere Einschatzungen zur
Umkehrung temporérer Differenzen sowie der Nutzung aktiver Steuerabgrenzungen
aus Verlustvortragen. Hinsichtlich der zugrundeliegenden Annahmen bestehen
Unsicherheiten. Die Steuerlatenzen betragen nach Saldierung zum 31. Dezember
2021 aktivisch EUR 0,0 Mio. (Vorjahr: EUR 0,0 Mio.) und passivisch EUR 1.968,8 Mio.
(Vorjahr: EUR 1.756,4 Mio.). Fur weitere Informationen siehe Anhangangabe D.15
,Latente Steuern®.
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B Konsolidierungskreis und Konsolidierungsmethoden

1 Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst die GSW Immobilien AG und die von ihr beherrschten
Tochtergesellschaften ab dem Erwerbszeitpunkt, das heil3t ab dem Zeitpunkt, an dem
der Konzern die Beherrschungsmoglichkeit erlangt. Die Einbeziehung in den
Konzernabschluss endet, sobald die Beherrschung durch das Mutterunternehmen
nicht mehr besteht. Die Zusammensetzung der GSW ergibt sich aus der als Anlage 1
beigefugten Aufstellung des Anteilsbesitzes.

Im Geschéftsjahr 2021 wurden insgesamt 16 (Vorjahr: 17) Gesellschaften im Wege
der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen (Anlage 1).

Eine Gesellschaft in der Rechtsform der Gesellschaft birgerlichen Rechts ist aufgrund
einer Anwachsung aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden. Dariliber hinaus
haben sich im Konsolidierungskreis keine Veranderungen ergeben.

2 Konsolidierungsmethoden

Die Abschlisse der Tochterunternehmen werden unter Anwendung einheitlicher
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zum gleichen Bilanzstichtag aufgestellt wie
der Abschluss des Mutterunternehmens. Tochterunternehmen werden ab dem
Erwerbszeitpunkt, das heit ab dem Zeitpunkt, zu dem der Konzern die
Beherrschungsmoglichkeit erlangt, vollkonsolidiert. Die Einbeziehung in den
Konzernabschluss endet, sobald die Beherrschungsmdglichkeit durch das
Mutterunternehmen nicht mehr besteht.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die Anschaffungskosten
im Rahmen von Unternehmens- und Geschéaftserwerben werden mit dem Zeitwert der
erworbenen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten zum  Erwerbszeitpunkt
verrechnet. Ein aus der Verrechnung entstehender positiver Unterschiedsbetrag wird
als Geschafts- oder Firmenwert ausgewiesen. Negative Unterschiedsbetrage werden
nach entsprechender Prufung erfolgswirksam erfasst. Der Erwerbszeitpunkt stellt den
Zeitpunkt dar, ab dem der Konzern die Méglichkeit hat, die malRgeblichen Tatigkeiten
des Tochterunternehmens zu beeinflussen, den schwankenden Renditen des
Engagements ausgesetzt ist und die Verfiigungsgewalt zur Beeinflussung dieser hat.
Unterschiedsbetrage aus Verkaufen und Kaufen von Anteilen nicht beherrschender
Anteilseigner:innen werden innerhalb des Eigenkapitals verrechnet.

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

Gemeinschaftsunternehmen und assoziierte Unternehmen werden gemaf 1AS 28
nach der Equity-Methode konsolidiert. Dabei erfolgt die Erstbilanzierung der
Beteiligung zu den Anschaffungskosten. Bei der Folgekonsolidierung wird der
Buchwertansatz in Hohe der anteiligen Eigenkapitalveranderungen bei dem
assoziierten oder Gemeinschaftsunternehmen fortgeschrieben.
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3 Angabe zu Anteilen an anderen Unternehmen

Anteile an vollkonsolidierten Tochterunternehmen

Die GSW verfugt am Stichtag tber 15 Tochterunternehmen (Vorjahr: 16). Bei diesen
Tochterunternehmen bestehen keine Beschrankungen beim Zugriff auf die
Vermoégenswerte und Schulden.

Anteile an gemeinsamen Vereinbarungen und assoziierten Unternehmen

Die GSW ist am Stichtag unverandert an einem Gemeinschafts- und einem
assoziierten  Unternehmen  beteiligt. Diese Unternehmen stehen unter
gemeinschaftlicher Fihrung mit einem externen Partnerunternehmen. Die
Beteiligungen werden nach der Equity-Methode bilanziert.

Das Gemeinschaftsunternehmen und das assoziierte Unternehmen sind derzeit von
untergeordneter Bedeutung. Die nachstehende Tabelle gliedert in aggregierter Form
den Buchwert und den Anteil am Gewinn und sonstigen Ergebnis dieser Unternehmen
auf:

EUR Mio. 2021 2020
Buchwert der Anteile an nicht wesentlichen at-Equity-
einbezogenen Gesellschaften 5,0 4.8

Anteil des Konzerns am Ergebnis der nicht wesentlichen at-
Equity-einbezogenen Gesellschaften:
Gewinnanteil aus den fortzufihrenden

Geschaftsbereichen 0,2 0,2
Sonstiges Ergebnis 0,0 0,0
Anteiliges Gesamtergebnis 0,2 0,2

Es bestehen keine malgeblichen finanziellen  Verpflichtungen  oder
Garantien/Burgschaften der GSW gegeniber den Gemeinschafts- und assoziierten
Unternehmen.
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C Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

1 Bemessung des beizulegenden Zeitwerts

Der beizulegende Zeitwert ist der Preis, der in einem geordneten Geschaftsvorfall
zwischen Marktteilnehmer:innen am Bemessungsstichtag fir den Verkauf eines
Vermégenswerts eingenommen bzw. fiir die Ubertragung einer Schuld gezahlt wirde.
Bei der Bemessung des beizulegenden Zeitwerts wird davon ausgegangen, dass der
Geschaftsvorfall, in dessen Rahmen der Verkauf des Vermogenswerts oder die
Ubertragung der Schuld erfolgt, entweder auf dem:

= Hauptmarkt fir den Vermégenswert oder die Schuld oder

= vorteilhaftesten Markt fir den Vermodgenswert bzw. die Schuld, sofern kein
Hauptmarkt vorhanden ist,

erfolgt.

Der Konzern muss Zugang zum Hauptmarkt oder zum vorteilhaftesten Markt haben.
Der beizulegende Zeitwert eines Vermogenswerts oder einer Schuld bemisst sich
anhand der Annahmen, die Marktteilnehmer:innen bei der Preisbildung fiir den
Vermogenswert bzw. die Schuld zugrunde legen wirden. Hierbei wird davon
ausgegangen, dass die Marktteilnehmer:innen in ihrem besten wirtschaftlichen
Interesse handeln.

Der Konzern wendet Bewertungstechniken an, die unter den jeweiligen Umstanden
sachgerecht sind und fir die ausreichend Daten zur Bemessung des beizulegenden
Zeitwerts zur Verfiugung stehen. Dabei ist die Verwendung beobachtbarer
Inputfaktoren mdglichst hoch und jene nicht beobachtbarer Inputfaktoren maéglichst
gering zu halten.

Alle Vermogenswerte und Schulden, fur die der beizulegende Zeitwert bestimmt oder
im Abschluss ausgewiesen wird, werden in die nachfolgend beschriebene Fair-Value-
Hierarchie eingeordnet, basierend auf dem Inputparameter der niedrigsten Stufe, der
fur die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich ist:

= Stufe 1 — In aktiven Markten fur identische Vermdgenswerte oder Schulden
notierte (nicht berichtigte) Preise

= Stufe 2 — Bewertungsverfahren, bei denen der Inputparameter der niedrigsten
Stufe, der fir die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich ist,
auf dem Markt direkt oder indirekt beobachtbar ist

= Stufe 3 — Bewertungsverfahren, bei denen der Inputparameter der niedrigsten
Stufe, der fir die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich ist,
auf dem Markt nicht beobachtbar ist

Bei Vermogenswerten und Schulden, die auf wiederkehrender Basis im Abschluss
erfasst werden, bestimmt der Konzern, ob Umgruppierungen zwischen den Stufen der
Hierarchie stattgefunden haben, indem er am Ende jeder Berichtsperiode die
Klassifizierung (basierend auf dem Inputparameter der niedrigsten Stufe, der fir die
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert insgesamt wesentlich ist) tberprift.
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2 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien sind Immobilien, die zur Erzielung von
Mieteinnahmen oder zum Zwecke der Wertsteigerung gehalten und nicht selbst
genutzt oder zum Verkauf im Rahmen der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit gehalten
werden. Zu den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien gehéren Grundstlicke mit
Wohn- und Geschaftsbauten, Wohnprojektimmobilien, unbebaute Grundstiicke und
Grundstlicke mit Erbbaurechten Dritter.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden beim erstmaligen Ansatz mit den
Anschaffungs- oder Herstellungskosten einschliel3lich Nebenkosten bewertet. Nach
erstmaligem Ansatz werden die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zu ihrem
beizulegenden Zeitwert (auch Fair Value genannt) bewertet. Gewinne oder Verluste
aus der Anpassung werden als Ertrag oder Aufwand im Konzernergebnis erfasst.

Es erfolgte eine interne Bewertung fur die Wohn- und Geschaftsbauten. Parallel wurde
der Bestand durch Jones Lang LaSalle SE, Frankfurt am Main, nach international
anerkannten Bewertungsverfahren bewertet und im Gesamtwert bestatigt. Die
Vergutung der externen Gutachtergesellschaften erfolgt zu einem festen Kostensatz
und ist somit unabhangig von dem Ergebnis der Immobilienbewertung. Die
Wertabweichung zwischen der internen Ermittlung und der externen Bestatigung fur
die einzelne Immobilie ist grundsétzlich nicht gréRer als +/- 10 %, sofern eine absolute
Wesentlichkeitsgrenze von +/- EUR 250 Tsd. Uberstiegen wird. Die Bewertung fur die
Projektentwicklungen von Wohn- und Geschéaftsbauten erfolgt durch Jones Lang
LaSalle SE, Frankfurt am Main.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien werden ausgebucht, wenn sie verauRRert
oder wenn sie dauerhaft nicht mehr genutzt werden und kein kunftiger wirtschaftlicher
Nutzen bei ihrem Abgang erwartet wird. Gewinne oder Verluste aus der Stilllegung
oder dem Abgang einer als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie werden im Jahr der
Stilllegung oder der Veraul3erung erfasst.

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

3  Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten abztiglich kumulierter
planmafiger Abschreibungen und kumulierter Wertminderungsaufwendungen
angesetzt. Nachtragliche Anschaffungskosten werden angesetzt, sofern es
wahrscheinlich ist, dass der GSW ein mit der Sachanlage verbundener kunftiger
wirtschaftlicher Nutzen zuflie3en wird.

Den planmaligen linearen Abschreibungen liegen die geschatzten Nutzungsdauern
der Vermogenswerte zugrunde. Die Nutzungsdauer fur Gebaude betragt 50 Jahre. Fur
das bewegliche Anlagevermdgen betragen die Nutzungsdauern vier bis zehn Jahre.
Die  Abschreibungen werden erfolgswirksam in der Aufwandskategorie
Abschreibungen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
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Die Buchwerte der Sachanlagen werden auf Wertminderung Uberpruft, sobald
Indikatoren dafur vorliegen, dass der Buchwert eines Vermdgenswerts seinen
erzielbaren Betrag ubersteigt.

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

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

4 Immaterielle Vermdgenswerte

In der GSW werden ausschlieRlich erworbene immaterielle Vermodgenswerte
bilanziert. Diese werden mit ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet.
Fur die immateriellen Vermégenswerte bestehen derzeit keine wirtschaftlichen
beziehungsweise rechtlichen Restriktionen hinsichtlich ihrer Nutzung.

Immaterielle Vermdgenswerte mit einer bestimmten Nutzungsdauer werden
planmaR3ig uber die jeweilige Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Die
Nutzungsdauer betragt zwischen drei und zwanzig Jahren. Die Abschreibungen
werden erfolgswirksam in der Aufwandskategorie Abschreibungen in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Immaterielle Vermogenswerte mit einer unbestimmten Nutzungsdauer werden nicht
planmafig abgeschrieben. Fur sie wird bei Hinweis eine Wertminderungsuberprifung
vorgenommen.

5 Fremdkapitalkosten

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

6  Wertminderung von nichtfinanziellen Vermdgenswerten

Die nichtfinanziellen Vermoégenswerte umfassen im Wesentlichen Sachanlagen und
Vorrate. Der Konzern beurteilt an jedem Bilanzstichtag, ob Anhaltspunkte dafur
vorliegen, dass ein Vermdgenswert wertgemindert sein konnte. Liegen solche
Anhaltspunkte vor, nimmt der Konzern eine Schatzung des erzielbaren Betrags des
jeweiligen Vermdgenswerts vor. Der erzielbare Betrag eines Vermoégenswerts ist der
héhere der beiden Betrage aus beizulegendem Zeitwert eines Vermégenswerts oder
einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit abziglich Veraul3erungskosten und
Nutzungswert. Der erzielbare Betrag ist fur jeden einzelnen Vermdgenswert zu
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bestimmen, es sei denn, ein Vermdgenswert erzeugt keine Cashflows, die
weitestgehend unabhéngig von denen anderer Vermdgenswerte oder anderer
Gruppen von Vermdgenswerten sind. Ubersteigt der Buchwert eines Vermdgenswerts
seinen erzielbaren Betrag, ist der Vermodgenswert wertgemindert und wird auf seinen
erzielbaren Betrag abgeschrieben.

Fur nichtfinanzielle Vermogenswerte wird zu jedem Bilanzstichtag eine Uberpriifung
vorgenommen, ob Anhaltspunkte daftr vorliegen, dass ein zuvor erfasster
Wertminderungsaufwand nicht mehr langer besteht oder sich verringert hat. Wenn
solche Anhaltspunkte vorliegen, nimmt der Konzern eine Schatzung des erzielbaren
Betrags vor. Ein zuvor erfasster Wertminderungsaufwand wird nur dann riickgangig
gemacht, wenn sich seit der Erfassung des letzten Wertminderungsaufwands eine
Anderung in den Schéatzungen ergeben hat, die bei der Bestimmung des erzielbaren
Betrags herangezogen wurden. Ist dies der Fall, so wird der Buchwert des
Vermogenswerts auf seinen erzielbaren Betrag erhoht. Dieser Betrag darf jedoch nicht
den Buchwert U0bersteigen, der sich nach Berucksichtigung planméaRiger
Abschreibungen ergeben wirde, wenn in den frGheren Jahren kein
Wertminderungsaufwand flr den Vermdgenswert erfasst worden waére. Eine
Wertaufholung wird im Periodenergebnis erfasst.

7 Finanzielle Vermdgenswerte

Die GSW stuft ihre finanziellen Vermogenswerte in die folgenden

Bewertungskategorien ein:

e solche, die in der Folge zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden (entweder
erfolgsneutral oder erfolgswirksam), und

e solche, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden.

Die Klassifizierung ist abhangig vom Geschaftsmodell des Unternehmens fiir die
Steuerung der finanziellen Vermoégenswerte und von den vertraglichen
Zahlungsstromen. Wird der finanzielle Vermodgenswert zwecks Vereinnahmung
vertraglicher  Zahlungsstrome  gehalten, die  ausschlie8lich  Zins- und
Tilgungszahlungen darstellen, wird der Vermodgenswert zu fortgeflhrten
Anschaffungskosten bewertet. Alle anderen finanziellen Vermodgenswerte werden zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Gewinne und Verluste werden grundsatzlich
erfolgswirksam erfasst, sofern der Konzern nicht das Wahlrecht ausubt,
Eigenkapitalinstrumente erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten.

Ein marktiblicher Kauf oder Verkauf von finanziellen Vermégenswerten wird zum
Handelstag angesetzt, das heil3t zu dem Tag, an dem sich der Konzern verpflichtet,
den VermoOgenswert zu kaufen oder zu verkaufen. Finanzielle Vermogenswerte
werden ausgebucht, wenn die Anspriche auf den Erhalt von Zahlungsstromen aus
den finanziellen Vermdgenswerten ausgelaufen oder tibertragen worden sind und der
Konzern im Wesentlichen alle Risiken und Chancen aus dem Eigentum Ubertragen
hat.

Beim erstmaligen Ansatz bewertet der Konzern einen finanziellen Vermégenswert zum
beizulegenden Zeitwert zuziglich — im Falle eines in der Folge nicht erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermégenswerts — der direkt auf
den Erwerb diese VermoOgenswertes entfallenden  Transaktionskosten.
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Transaktionskosten von erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
finanziellen Vermdgenswerten werden in der Konzern Gewinn- und Verlustrechnung
als Aufwand erfasst.

Finanzielle Vermdgenswerte mit eingebetteten Derivaten werden in ihrer Gesamtheit
betrachtet, wenn ermittelt wird, ob ihre Zahlungsstréme ausschlief3lich Tilgungs- und
Zinszahlungen darstellen.

Die Wertminderung von Schuldinstrumenten basiert auf dem erwarteten Kreditverlust.
Der Konzern wendet bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen den
vereinfachten Ansatz an, demzufolge die tber die Laufzeit erwarteten Kreditverluste
ab dem erstmaligen Ansatz der Forderungen zu erfassen sind. Die Wertminderung auf
die Forderungen aus Vermietung wird in Abhangigkeit von der Uberfalligkeit der
Forderungen vorgenommen. Fir die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte werden
angemessene einzelfallbezogene Wertberichtigungen vorgenommen.

Die Zinssicherungsgeschafte wurden zum beizulegenden Zeitwert auf Basis
marktbasierter Bewertungsmodelle bilanziert.

Ein finanzieller Vermégenswert (bzw. ein Teil eines finanziellen Vermbégenswerts oder
ein Teil einer Gruppe ahnlicher finanzieller Vermbégenswerte) wird ausgebucht, wenn
die vertraglichen Rechte auf Cashflows aus einem finanziellen Vermdgenswert
ausgelaufen sind.

8 Vorrate

Die Vorrate umfassen zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebaude und andere
Vorrate. Die zum Verkauf bestimmten Grundstiicke und Gebaude werden im Rahmen
des gewohnlichen Geschaftsverlaufs verauliert, sodass dieser einen Zeitraum von
zwOlIf Monaten Ubersteigen kann.

Die Zugangsbewertung erfolgt zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten. Die
Anschaffungskosten umfassen hierbei die direkt zurechenbaren Erwerbs- und
Bereitstellungskosten, das heil3t insbesondere Anschaffungskosten fur das
Grundstick sowie Anschaffungsnebenkosten. Die Herstellungskosten umfassen die
dem Immobilienentwicklungsprozess direkt zurechenbaren Kosten sowie
Fremdkapitalkosten, soweit diese auf den Zeitraum der Herstellung entfallen. Zum
Bilanzstichtag erfolgt die Bewertung mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs- oder
Herstellungskosten und Nettoveraul3erungswert. Der erwartete
Nettoverauf3erungswert entspricht dem im normalen Geschéftsgang voraussichtlich
erzielbaren  Verkaufserlos abzuglich noch anfallender  Vertriebs- und
Herstellungskosten bis zur Fertigstellung.

9 Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel in der Konzernbilanz umfassen den Kassenbestand und
Bankguthaben.
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10 Zur VeraulBerung gehaltene Vermbgenswerte

Die GSW bilanziert als Finanzinvestition gehaltene Immobilien und damit verbundene
Finanzverbindlichkeiten als zur VeraufRerung gehaltene Vermogenswerte, wenn zum
Bilanzstichtag notarielle Kaufvertrage vorliegen, aber der Eigentumstibergang spater
erfolgt. Die Bewertung von zu Verauf3erung gehaltenen Immobilien erfolgt zum
beizulegenden Zeitwert.

11 Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten im Sinne von IFRS 9 werden von der GSW entweder

« als sonstige finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten
bewertet werden,

« als finanzielle Verbindlichkeiten, die zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden,
oder

« als derivative finanzielle Verbindlichkeiten klassifiziert.

Finanzverbindlichkeiten

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

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten werden bei der erstmaligen Erfassung mit dem beizulegenden
Zeitwert bewertet. Nach der erstmaligen Erfassung werden sie unter Anwendung der
Effektivzinsmethode zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet. Gewinne und
Verluste werden erfolgswirksam erfasst, wenn die Schulden ausgebucht werden sowie
im Rahmen von Amortisationen.

Eine finanzielle Verbindlichkeit wird ausgebucht, wenn die dieser Verbindlichkeit
zugrunde liegende Verpflichtung erfillt, gekiindigt oder erloschen ist. Wird eine
bestehende finanzielle Verbindlichkeit durch eine andere finanzielle Verbindlichkeit
desselben Kreditgebers mit substanziell verschiedenen Vertragsbedingungen
ausgetauscht oder werden die Bedingungen einer bestehenden Verbindlichkeit
wesentlich geandert, wird ein solcher Austausch oder eine solche Anderung als
Ausbuchung der urspriinglichen Verbindlichkeit und Ansatz einer neuen
Verbindlichkeit zum Zeitwert behandelt. Die Differenz zwischen den jeweiligen
Buchwerten wird im Periodenergebnis erfasst.

12 Pensionen und andere Leistungen nach Beendigung des
Arbeitsverhéltnisses

Ruckstellungen fir Pensions- und ahnliche leistungsorientierte Verpflichtungen
werden gemalR [AS 19 nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren unter
Bericksichtigung von zukinftigen Entgelt- und Rentenanpassungen errechnet. In die
Pensionsrickstellungen nach [IFRS werden auch mittelbare Verpflichtungen
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einbezogen, sofern die GSW Gruppe fur die Erfullung der Verpflichtungen durch
Zahlung entsprechender Beitrdge an den Versorgungstrager eintritt und die
Verpflichtungen verlasslich bestimmbar sind.

Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen erfolgt dabei auf Basis von
Pensionsgutachten unter Einbeziehung etwaiger zur Deckung dieser Verpflichtungen
bestehender Vermoégenswerte (Planvermégen). Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste, die aus der Veranderung der versicherungsmathematischen
Parameter resultieren, werden ergebnisneutral im kumulierten sonstigen
Konzernergebnis erfasst.

Dienstzeitaufwand und realisierte versicherungsmathematische Gewinne und Verluste
werden im Personalaufwand erfasst. Der in den Pensionsaufwendungen enthaltene
Zinsanteil wird als Bestandteil der Zinsaufwendungen ausgewiesen.

13 Ruckstellungen

Eine Riuckstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine gegenwartige
(gesetzliche oder faktische) Verpflichtung aufgrund eines vergangenen Ereignisses
besitzt, der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftichem Nutzen zur Erfullung der
Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlassliche Schatzung der Hohe der
Verpflichtung maoglich ist. Sofern der Konzern fir eine passivierte Ruckstellung
zumindest teilweise eine RuUckerstattung erwartet (wie z.B. bei einem
Versicherungsvertrag), wird die Erstattung als gesonderter Vermodgenswert nur dann
erfasst, wenn die Erstattung so gut wie sicher ist. Der Aufwand zur Bildung der Ruick-
stellung wird in der Gewinn- und Verlustrechnung nach Abzug der Erstattung
ausgewiesen. Ist die Wirkung des Zinseffekts wesentlich, werden Ruckstellungen zu
einem Zinssatz vor Steuern abgezinst, der die fur die Schuld spezifischen Risiken
widerspiegelt. Im Falle einer Abzinsung wird die durch Zeitablauf bedingte Erhéhung
der Ruckstellungen als Finanzierungsaufwendung erfasst.

14 Leasingverhaltnisse

Die GSW bilanziert als Leasingnehmer fir alle Dauerschuldverhéltnisse, die die
Nutzung eines identifizierten materiellen Vermbgenswerts gegen Zahlung eines
Entgelts fir einen bestimmten Zeitraum zu kontrollieren zugrunde legen, einen
Vermogenswert fur die Nutzungsrechte an den Leasinggegenstdnden und eine
korrespondierende Verbindlichkeit fir die eingegangenen Zahlungsverpflichtungen zu
Barwerten. Bei der Bestimmung der Laufzeit des Leasingverhéltnisses werden etwaige
Verlangerungs- und Kuindigungsoptionen einbezogen. Die Diskontierung der
Zahlungsverpflichtung erfolgt grundsatzlich mit dem Grenzfremdkapitalzinssatz, da
der Konzern die impliziten Zinssatze der eingegangenen Leasingverhaltnisse nicht
verlasslich bestimmen kann. Das Nutzungsrecht wird im Zugangszeitpunkt mit den
Anschaffungskosten bewertet, welche sich aus dem Zugangswert der
Leasingverbindlichkeit, Anreizleistungen sowie Vertrags- und Ruckbaukosten
ergeben. Die Folgewertung des Nutzungsrechts erfolgt gemald vergleichbaren
erworbenen Vermégenswerten. Somit werden Sachanlagen linear abgeschrieben und
als Finanzinvestition gehaltene Immobilien mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet.
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Der Konzern nutzt die Anwendungserleichterung flr Leasinggegenstdnde von
geringem Wert und fur kurzfristige Leasingverhaltnisse (weniger als zwolf Monate) und
erfasst die Leasingzahlungen grundséatzlich linear als Aufwand in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung. Ferner nutzt der Konzern die Erleichterung hinsichtlich
Trennung von Leasing- und Nicht-Leasingkomponenten bei Kfz-Leasingvertragen.

Schliel3t ein Unternehmen mit der GSW als Leasinggeber einen Vertrag ab, bei dem
alle wesentlichen Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer tbergehen, werden
anstelle des Leasinggegenstands die zuklnftig von dem/der Kund:in zu zahlenden
Leasingraten als Leasingforderungen in Hohe des Nettoinvestitionswerts aus dem
Leasingvertrag bilanziert.

Die Mietvertrage, die die GSW mit ihren Mieter:innen abgeschlossen hat, werden als
Operating Leasing eingestuft. Entsprechend ist der Konzern Leasinggeber in einer
Vielzahl von Operating-Leasingverhaltnissen (Mietverhaltnissen) unterschiedlichster
Gestaltung Uber als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, aus denen er den
Uberwiegenden Teil seiner Einnahmen und Ertrage erzielt.

15 Ertrags- und Aufwandsrealisierung

Umsatzerldse aus Vertragen mit Kund:innen

Die Umsatzerlose aus Gutern oder Dienstleistungen werden mit Ubergang der
Kontrolle von der GSW auf Kund:.innen zeitpunkt- oder zeitraumbezogen nach
Erfullung der Leistungsverpflichtung mit dem Betrag bilanziert, auf den der Konzern
erwartungsgeman Anspruch hat. Umsatzerldse aus Vertragen mit Kund:innen erzielt
der Konzern insbesondere aus der VerédufRerung von Immobilien sowie der
Abrechnung von Betriebskosten. Bei den Erlésen aus Betriebskosten tritt der Konzern
in Bezug auf zugesagte Leistungen gegenidber Mieter:iinnen als priméarer
Verantwortlicher auf und tragt das Vorratsrisiko (Prinzipal).

Mietertrage
Mietertrage werden monatlich tber die Laufzeit der Leasingverhaltnisse entsprechend
dem Mietvertrag erfasst.

Aufwendungen
Aufwendungen werden erfasst, sobald diese wirtschaftlich verursacht worden sind.

Zinsaufwendungen und Zinsertrage
Zinsen werden periodengerecht als Aufwand oder Ertrag erfasst.

16 Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Zuwendungen der offentlichen Hand werden erfasst, wenn eine hinreichende
Sicherheit daflr besteht, dass die Zuwendungen gewahrt werden und das
Unternehmen die damit verbundenen Bedingungen erfullt. Im Falle von
aufwandsbezogenen Zuwendungen werden diese planmalig als Ertrag Uber den
Zeitraum erfasst, der erforderlich ist, um sie mit den entsprechenden Aufwendungen,
die sie kompensieren sollen, zu verrechnen.
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Die GSW hat Zuwendungen der Offentichen Hand in Form von
Aufwendungszuschiissen, Aufwendungsdarlehen und zinsbeginstigten Darlehen
erhalten.

Die Aufwendungszuschusse, in Form von Mietzuschissen, werden ertragswirksam in
dem Zeitraum erfasst, in dem die jeweilige Miete vereinnahmt wird. Der Ausweis erfolgt
in den Einnahmen aus der Wohnungsbewirtschaftung.

Die Aufwendungs- und die zinsbegunstigten Darlehen sind Objektdarlehen und
werden als Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen. Beide weisen im Vergleich zu
marktublichen Darlehen Vorteile wie niedrige Zinsen oder zins- und tilgungsfreie
Zeitraume auf. Die Darlehen sind mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet worden
und werden in der Folge mit den fortgefuihrten Anschaffungskosten bewertet. Dem
stehen allerdings Restriktionen bei der Mietentwicklung der Immobilien gegenuber, die
bei der Fair-Value-Ermittlung der Immobilien bertcksichtigt werden.

17 Steuern

Tatsachliche Steuererstattungsanspriche und Steuerschulden

Die tatsachlichen Steuererstattungsanspriche und Steuerschulden fir die laufende
Periode und fir frihere Perioden sind mit dem Betrag zu bewerten, in dessen Héhe
eine Erstattung von den Steuerbehorden bzw. eine Zahlung an die Steuerbehérden
erwartet wird. Der Berechnung des Betrags werden die Steuersatze und
Steuergesetze zugrunde gelegt, die am Bilanzstichtag gelten. Der Betrag der
erwarteten Steuerschuld oder Steuerforderung spiegelt den Betrag wider, der unter
Berucksichtigung steuerlicher Unsicherheiten, sofern vorhanden, die beste Schéatzung
darstellt.

Latente Steuern

Der Ansatz und die Bewertung von Ertragsteuern erfolgen gemaR IAS 12. Latente
Ertragsteueranspriche und -—verpflichtungen werden auf temporare Differenzen
gebildet. Die Ermittlung der zu versteuernden und abzugsfahigen temporéaren
Differenzen erfolgt durch den Vergleich der IFRS-Buchwerte und der lokalen
Steuerwerte der Vermogenswerte und Schulden (bereinigt um permanente
Differenzen). Der Steuerwert ergibt sich nach den steuerlichen Vorschriften der
jeweiligen Steuerjurisdiktion, in der die Besteuerung des Sachverhalts erfolgen wird.

Latente Steuerschulden werden fir alle zu versteuernden temporaren Differenzen mit
folgender Ausnahme erfasst: Die latente Steuerschuld aus zu versteuernden
temporaren Differenzen, die im Zusammenhang mit Beteiligungen an
Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Anteilen an Joint Ventures
stehen, wird nicht angesetzt, wenn der zeitliche Verlauf der Umkehrung der
temporaren Differenzen gesteuert werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich
die temporaren Unterschiede in absehbarer Zeit nicht umkehren werden.

Latente Steueranspriche werden fir alle abzugsfahigen temporaren Unterschiede,
noch nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage und nicht genutzte Steuergutschriften
in dem Mal3e erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass zu versteuerndes Einkommen
verfugbar sein wird, gegen das die abzugsfahigen temporéren Differenzen und die

70/121



noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortrdge und Steuergutschriften verwendet
werden kdonnen. Hierzu gibt es folgende Ausnahmen:

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

= Latente Steueranspriche aus zu versteuernden temporaren Differenzen, die im
Zusammenhang mit Beteiligungen an Tochterunternehmen, assoziierten
Unternehmen und Anteilen an Joint Ventures stehen, dirfen nur in dem Umfang
erfasst werden, in dem es wahrscheinlich ist, dass sich die temporéaren
Unterschiede in absehbarer Zeit umkehren werden und ein ausreichendes zu
versteuerndes Ergebnis zur Verfliigung stehen wird, gegen das die temporaren
Differenzen verwendet werden kénnen.

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

Latente Steueranspriche und -schulden werden anhand der Steuersétze bemessen,
die erwartungsgemalr auf temporare Differenzen angewendet werden, sobald sie sich
umkehren, und zwar unter Verwendung von Steuersatzen, die am Abschlussstichtag
gultig oder angekindigt sind. Latente Steuern reflektieren eine etwaig enthaltene
Unsicherheit in den Ertragsteuern.

Ertragsteuern, die sich auf Posten beziehen, die im sonstigen Ergebnis oder direkt im
Eigenkapital erfasst werden, werden im sonstigen Ergebnis oder direkt im Eigenkapital
und nicht in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Die Allokation von
GuV-wirksamen und -neutralen Veranderungen der aktiven latenten Steuern erfolgt
auf Basis einer angemessenen anteiligen Verrechnung (IAS 12.63c).

Latente Steueranspriche und latente Steuerschulden werden miteinander verrechnet,
wenn der Konzern einen einklagbaren Anspruch auf Aufrechnung der tatséachlichen
Steuererstattungsanspriche gegen tatsachliche Steuerschulden hat und diese sich
auf Ertragsteuern des gleichen Steuersubjekts beziehen, die von derselben
Steuerbehoérde erhoben werden.

18 Derivative Finanzinstrumente und Sicherungsgeschéfte

Der Konzern verwendet derivative Finanzinstrumente, um sich gegen Zinsrisiken
abzusichern. Diese derivativen Finanzinstrumente werden zu dem Zeitpunkt, zu dem
der entsprechende Vertrag abgeschlossen wird, mit ihren beizulegenden Zeitwerten
bewertet. Derivative Finanzinstrumente werden als finanzielle Vermodgenswerte
angesetzt, wenn ihr beizulegender Zeitwert positiv ist, und als finanzielle Schulden,

71/121



wenn ihr beizulegender Zeitwert negativ ist. Die Folgebewertung erfolgt zum
beizulegenden Zeitwert.

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte erfolgt Uber die Discounted-Cashflow-
Methode, wobei individuelle Bonitaten und sonstige Marktgegebenheiten in Form von
marktublichen Bonitats- bzw. Liquiditatsspreads bei der Ermittlung des Barwerts
berlcksichtigt werden. Gemal3 den Vorgaben des IFRS 13.42ff. werden das Risiko der
Nichterfullung (Kontrahentenrisiko) sowie das eigene Ausfallrisiko in die Bewertung
einbezogen.

Die GSW bilanziert abgeschlossene Zinsswaps gemall den Hedge-Accounting-
Regelungen des IFRS 9, sofern die Bedingungen des Standards erflllt werden.
Voraussetzung fur Hedge Accounting ist neben einer vorliegenden Dokumentation des
Sicherungszusammenhangs zwischen Sicherungs- und Grundgeschaft der Nachweis
Uber die Effektivitat der Sicherungsbeziehung zwischen Sicherungs- und
Grundgeschéft. Ferner ist im IFRS 9 geregelt, dass bei Vorliegen einer effektiven
Beziehung der effektive Teil der Wertveranderung des Sicherungsgeschéfts
erfolgsneutral innerhalb des Eigenkapitals und der nicht effektive Teil erfolgswirksam
innerhalb der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst wird. Die GSW hat die
Effektivitat der abgeschlossenen Zinssicherungsgeschafte auf prospektiver Basis
(Hypothetisches-Derivat-Methode) getestet. Bei derivativen Finanzinstrumenten, die
nicht die Kriterien fur eine Bilanzierung von Sicherungsgeschaften erfillen, werden
Gewinne oder Verluste aus Anderungen des beizulegenden Zeitwerts sofort
erfolgswirksam erfasst. Die Zeitwerte der Zinsswaps werden entsprechend der
Laufzeit der Kontrakte als kurz- beziehungsweise langfristige
Vermoégenswerte/Schulden klassifiziert.

Die GSW sichert ausschlie3lich Cashflows, die aus zuklnftigen Zinszahlungen
resultieren.
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D Angaben zur Konzernbilanz

1  Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

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

Wohn- und Wohnprojekt- Summe
Geschaftsbauten immobilien
31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.
Periodenbeginn 8.574,8 7.775,9 339,0 232,0 8.913,8 8.007,9
Zukaufe 102,5 136,7 0,0 1145 102,5 251,2
Sonstige 87,5 118,8 36,3 18,7 123,8 137,5
Zugange
Abgang durch
Verkauf i 06 ) i i 06
Anpassung des
beizulegenden 555,9 586,1 4,2 -40,2 560,1 545,9
Zeitwerts
Umbuchung
innerhalb IAS 40 i 13,9 ) 13,9 i i
Umbuchung
zwischen
Bewertungs- -1.151,0 -28,2 - - -1.151,0 -28,2
bereichen
Periodenende 8.169,7 8.574,8 379,5 339,0 8.549,2 8.913,8

Die Umbuchung zwischen Bewertungsbereichen umfasst die in die zur Verauf3erung
gehaltenen langfristigen Vermdgenswerte umgegliederten Immobilien des laufenden
Geschaftsjahres. Der Nutzen- und Lastenwechsel fur diese Immobilien wird bis Ende
2022 erwartet. Die sonstigen Zugange umfassen insbesondere aktivierte
Baumafinahmen.

Die Bewertungen der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien erfolgten anhand
von Bewertungsmodellen gemal der Stufe 3 der Bemessungshierarchie des IFRS 13
.Bemessung des beizulegenden Zeitwerts“. Das daraus resultierende positive
Bewertungsergebnis von EUR 560,1 Mio. ist vollstandig erfolgswirksam in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung abgebildet. Die Bewertung zu den zur
Veraul3erung gehaltenen langfristigen Vermégenswerten umgegliederten Immobilien
gemal notariell beurkundeten Kaufvertragen flhrte zu einem ergebniswirksamen
negativen Bewertungsergebnis von EUR 8,0 Mio. Bis zu einer marktgerechten
Veraul3erung der bewerteten Objekte sind die Bewertungsergebnisse unrealisiert.

Wohn- und Geschaftsbauten
Fur die Bewertung der Wohn- und Geschéaftsbauten wurden folgende Grundsétze
angewandt, die im Rahmen der internen periodischen Wertermittlung entwickelt

wurden:

Bewertung auf Basis von festgelegten Clustern:
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e Ableitung von jahrlichen Mietsteigerungsraten und Zielleerstanden basierend auf
den Lage- und Objekteigenschaften der Immobilien,

o Ableitung des Kapitalisierungszinssatzes fur die ewige Rente,

« Ableitung von Diskontierungszinssatzen fur die Detailphase der Planung.

Ableitung der Bewertung auf Basis der Einzelimmobilien:

o Festlegung der Marktmiete zum Stichtag,

o Entwicklung der Miete pro m2 Mietflache aus der Fortschreibung der Marktmiete
und der Ist-Miete,

o Entwicklung der Kosten (Instandhaltung, Verwaltung, Mietausfallwagnis und nicht
umlagefahige Betriebskosten, Erbbauzinsen (soweit einschlagig)),

e Ermittlung des Cashflows aus jahrlichen Ein- und Auszahlungen sowie des
Terminal Value am Ende des Jahres zehn, basierend auf dem stabilisierten
erwarteten Cashflow des Jahres elf,

« Ermittlung eines verwaltungseinheitsbezogenen Fair Value zum Stichtag.

Die Kapitalisierungs- und Diskontierungszinssatze wurden auf der Basis von
immobilienspezifischen Risikoeinschatzungen abgeleitet.

Fur den Instandhaltungsaufwand werden in der Immobilienbewertung fir jeden
Bewertungsgegenstand typisierte und objektspezifische Ansétze verwendet. Dabei
sind der jeweilige Objektzustand sowie Erfahrungswerte aus in der Vergangenheit
regelmaRig entstandenen Instandhaltungen in den objektspezifischen Ansatz
eingeflossen.

Eine Uberprufung der Wertermittlung durch eine Bewertung unabhangiger Dritter
erfolgt zu jedem Bilanzstichtag. Die angewandten Bewertungsmethoden fur die interne
Wertermittlung und fur die Bewertung durch Dritte entsprechen sich dabei. Die
Bewertung unbebauter Grundstiicke erfolgte auf Basis der Bodenrichtwerte
beziehungsweise unter Anwendung eines ertragsorientierten Verfahrens durch einen
externen Immobilienbewerter.

Die nachfolgende Ubersicht fasst die auf die einzelnen Cluster angewandten
Bewertungsparameter zusammen. Die angegebenen Bewertungsparameter beziehen
sich auf die in dem jeweiligen Cluster vorliegenden Korridore sowie den gewichteten
Durchschnitt. Aufgrund des Zusammenschlusses der Deutsche Wohnen SE mit der
Vonovia SE und der damit einhergehenden Vereinheitlichung der Darstellung werden
im  Folgenden zusatzlich zu den wesentlichen Bewertungsparametern
Marktmietsteigerung, Diskontierungszins und Kapitalisierungszins weitere Parameter
berichtet sowie die dazugehodrigen Sensitivitdten angegeben:
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Verwal- Instand-

Beizu- tungs- hal- Markt- Stabili- Diskon- Kapitali-
tungs- : Markt- ; . .
legender kosten K miete . sierte tie- sie-
; : osten : miet-
Zeitwert (in EUR . (in : Leer- rungs- rungs-
(in 5 stei- ) )
Gesamt pro EUR/m2 EUR/m erun stands-  zinssatz = zinssatz
(EUR Miet- 0 pro g(in %;3 quote Gesamt  Gesamt
Mio.) einheit/ P Monat) (in %) (in %) (in %)
Jahr)
Jahr)
2021 9.113,0 299 13,71 10,00 1,3 0,9 3,9 2,7
202073 8.554,7 299 14,08 9,47 1,3 1,2 3,9 2,9

Die Analysen der Sensitivitaten der Wohn- und Geschéaftsbauten von GSW zeigen den
Einfluss der von Marktentwicklungen abhangigen Werttreiber. Insbesondere sind das
die Marktmieten und Marktmietsteigerung, die Hohe der angesetzten Verwaltungs-
und Instandhaltungskosten, die Kostensteigerung, die Leerstandsquote sowie die
Zinssatze. Die Auswirkung mdglicher Schwankungen dieser Parameter ist im
Folgenden jeweils isoliert voneinander abgebildet.

Wechselwirkungen der Parameter sind mdglich, aufgrund der Komplexitat der
Zusammenhange aber nicht quantifizierbar. 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 kompensiert, kommt es nicht zwingend zu Anderungen des
Marktmietniveaus.

Eine geanderte Wohnungsnachfrage kann dariber hinaus auch Einfluss auf das Risiko
der erwarteten Zahlungsstréme nehmen, welches sich dann in angepassten Ansatzen
der Diskontierungs- und Kapitalisierungszinsen zeigt. Allerdings mussen sich die
Effekte nicht zwangslaufig begtnstigen, wenn die geadnderte Nachfrage nach
Wohnimmobilien  beispielsweise durch gesamtwirtschaftliche Entwicklungen
Uberlagert wird.

Des Weiteren kénnen sich neben der Nachfrage auch andere Faktoren auf die
genannten Parameter auswirken. Als Beispiel seien hier Anderungen im
Wohnungsbestand, des Verkaufer- und Kauferverhaltens, politische Entscheidungen
oder Entwicklungen auf dem Kapitalmarkt aufgefuhrt.

Nachfolgend werden die prozentualen Wertauswirkungen bei einer Anderung der
Bewertungsparameter per Bewertungsstichtag 31. Dezember 2021 aufgezeigt. Die
absolute Wertauswirkung ergibt sich durch Multiplikation der prozentualen Auswirkung
mit dem Buchwert der Wohn- und Geschéaftsbauten. Der oben beschriebene sowie
unten quantifizierte kausale Zusammenhang zwischen den Bewertungsparametern
und dem beizulegenden Zeitwert traf hinsichtlich der jeweiligen Tendenz ebenfalls fur
das Geschéftsjahr 2020 zu.

2 Vorjahresangaben wegen vereinheitlichter Ermittlungsmethodik der Darstellung angepasst.
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Diskon-

Kosten- Stabi- tierungs-
Verwal- Instand- steiger- Markt- lisierte und
Markt- ' . o
tungs- haltungs- ung / - mietstei- Leer- Kapitali-
: miete .
kosten kosten Inflation gerung stands- sierungs-
quote zins
Gesamt
-0,5%-/ -0,2%- 19%6-/+1%- -0,25%-/
-10%/+10% -10%/+10% +0,5%- -2%/+2%- 1+0,2%- Punkte +0,25%-
Punkte Punkte Punkte
2021 0,6%/-0,6% 1,2%l/-1,3% 4,1%/-4,1% -1,2%/1,2% -7,1%/8,2% 1,1%/-1,6% 10,6%/-8,8%

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sind teilweise mit Sicherheiten fir die
Darlehen belastet. Dartber hinaus gibt es in Einzelféallen Regelungen, dass sich der
Zustand der Immobilien nicht verschlechtern darf bzw. sind durchschnittliche
Mindestinvestitionen auf Quadratmeterbasis festgelegt worden.

Wohnprojektimmobilien
Die Bewertung der Wohnprojektimmobilien erfolgte durch die Jones Lang LaSalle SE.

Als wesentliche Inputfaktoren flieRen folgende Nettokapitalwerte nach Fertigstellung
und Projektentwicklungskosten in die Bewertung mit ein:

in EUR Mio. 31.12.2021 31.12.2020
Nettokapitalwert nach Fertigstellung 1.385,1 1.333,6
Projektentwicklungskosten 1.050,7 996,4

Bei einer Anpassung dieser wesentlichen Inputfaktoren (Absenkung des
Nettokapitalwerts  nach Fertigstellung um 10  %; Erh6hung der
Projektentwicklungskosten um 10 %) ergeben sich folgende nicht kumulierte
Wertanpassungen bezogen auf den Buchwert der Projektimmobilien:

in % 31.12.2021 31.12.2020
Nettokapitalwert nach Fertigstellung -30,47 -31,3
Projektentwicklungskosten -22,76 -22,6

2 Leasinggeberverhaltnisse

Die Mietvertrage, die die GSW mit ihren Mieter:innen abgeschlossen hat, fuhrten zu
Mieteinnahmen in H6he von EUR 264,6 Mio. (Vorjahr: EUR 258,7 Mio.). Die direkt mit
den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien im Zusammenhang stehenden
Aufwendungen betrugen EUR 161,9 Mio. (Vorjahr: EUR 161,8 Mio.).

Aus bestehenden Operating-Leasingverhéaltnissen mit Dritten (unterstellte gesetzliche
Kiundigungsfrist: drei Monate) und mit dem derzeitigen Immobilienbestand wird die
GSW Mindestleasingzahlungen im Geschéftsjahr 2022 in Hohe von ca. EUR 57 Mio.
erhalten.
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Die GSW unterliegt neben den gesetzlichen Beschrankungen teilweise
Einschrankungen bei Mieterhéhungen gegenliber bestimmten Vorrechtsmieter:innen
sowie im Zusammenhang mit Forderungen in Form von zinsbegtnstigten Darlehen
oder Investitionszuschissen. Des Weiteren sind rechtliche Auflagen bei der
Privatisierung von Wohnungen einzuhalten.

3  Sachanlagen

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

Grundsticke
EUR Mio. un_d Bauten Nutzungsrechte Gesamt
sowie andere
Sachanlagen
Zum 1. Januar 2020
Anschaffungs- oder 1,4 29,6 31,0
Herstellungskosten
Kumulierte Abschreibungen -0,7 -8,2 -8,9
Restbuchwerte 0,7 21,4 22,1
Zugange 0,3 16,5 16,8
Abgéange 0,0 -3,9 -3,9
Abschreibungen -0,2 -7,2 -7,4
Zum 31. Dezember 2020
Anschaffungs- oder 1,7 42,2 43,9
Herstellungskosten
Kumulierte Abschreibungen -0,9 -154 -16,3
Restbuchwerte 0,8 26,8 27,6
Zugange 0,9 6,3 7,2
Abgange -0,3 -1,5 -1,8
Abschreibungen -0,2 -6,8 -7,0
Zum 31. Dezember 2021
Anschaffungs- oder 2,4 47,0 49,4
Herstellungskosten
Kumulierte Abschreibungen -1,1 -22,2 -23,3
Restbuchwerte 1,3 24,8 26,1
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Die Nutzungsrechte aus Leasingverhaltnissen in den Sachanlagen haben sich in der

Berichtsperiode wie folgt entwickelt:

Warme- Mess- Gewerbe- Kfz Leasing Summe
Contracting technik miet-
vertrage
Buro-
immobilien
31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021
EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.
Anschaffungskosten
Beginn der Periode 32,3 7,8 1,6 0,5 42,2
Zugange 1,7 4,6 0,0 0,1 6,4
Abgange -0,6 -1,0 0,0 -0,1 -1,7
Ende der Periode 33,4 11,4 1,6 0,5 47,0
Kumulierte
Abschreibungen
Beginn der Periode 13,0 2,0 0,3 0,1 15,4
Zugange 6,2 11 0,2 0,2 7,7
Abgéange -0,1 -0,7 0,0 -0,1 -0,9
Ende der Periode 19,1 2,4 0,5 0,2 22,2
Restbuchwerte 14,3 9,0 11 0,3 24,8

Die Ertrage aus der Untervermietung von Nutzungsrechten betrugen EUR 3,6 Mio.
(Vorjahr: EUR 7,7 Mio.). Aus variablen Leasingzahlungen sind im Geschaftsjahr 2021
Aufwendungen in H6he von EUR 0,1 Mio. (Vorjahr: EUR 0,1 Mio.) entstanden. Diese
sind nicht in die Bilanzierung der Nutzungsrechte mit eingeflossen.

Warme- Mess- Gewerbe- Kfz Leasing Summe
Contracting technik miet-
vertrage
Biro-
immobilien
31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.
Anschaffungskosten
Beginn der Periode 21,0 6,8 1,6 0,3 29,7
Zugénge 14,7 1,4 0,0 0,3 16,5
Abgéange -3,4 -0,4 0,0 -0,1 -3,9
Ende der Periode 32,3 7,8 1,6 0,5 42,2
Kumulierte
Abschreibungen
Beginn der Periode 6,9 11 0,2 0,1 8,3
Zugange 6,3 1,1 0,1 0,1 7,7
Abgange -0,3 -0,2 0,0 -0,1 -0,6
Ende der Periode 13,0 2,0 0,3 0,1 15,4
Restbuchwerte 19,3 5,8 1,3 0,4 26,8
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4 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2021 31.12.2020

EUR Mio. EUR Mio.

Forderungen aus Vermietung 7,5 4,2
Forderungen aus sonstigen Lieferungen

und Leistungen 0,1 0,1

7,6 4,3

Die Forderungen aus Vermietung sind unverzinslich und grundsatzlich tberfallig. Die
Wertberichtigungen werden aufgrund der Altersstruktur und/oder in Abhangigkeit
davon, ob es sich um aktive oder ehemalige Mieter:innen handelt, gebildet. Es sind
auf nahezu samtliche Uberfallige Forderungen Wertberichtigungen gebildet worden.

Im Geschaftsjahr 2021 wurden Mietforderungen in Hohe von EUR 1,6 Mio. (Vorjahr:
EUR 0,4 Mio.) abgeschrieben bzw. wertberichtigt. Die Wertberichtigung auf
Forderungen zum 31. Dezember 2021 betrug EUR 6,1 Mio. (Vorjahr: EUR 6,1 Mio.).

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

5 Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Die langfristigen Forderungen gegen verbundene Unternehmen beinhalten neun
endfallige Darlehen an Konzerngesellschaften der Deutsche Wohnen SE. Die
kurzfristigen Forderungen gegen verbundene Unternehmen umfassen insbesondere
die Cash-pooling Forderungen.

6 Derivative Finanzinstrumente

Die GSW hat mehrere Zinssicherungsgeschafte mit einem Nominalbetrag in H6he von
EUR 188,9 Mio. (Vorjahr: EUR 190,9 Mio.) abgeschlossen. Die Strikesatze betragen
zwischen -0,35 % und 0,56 % (Vorjahr: -0,35 % bis 0,56 %). Die Summe der positiven
und negativen Zeitwerte dieser Geschafte zum 31. Dezember 2021 betragt EUR -1,6
Mio. (Vorjahr: EUR -3,6 Mio.).

Wesentliche Bonitatsrisiken existieren nicht, da die Zinsswaps nur mit Banken guter

Bonitat abgeschlossen wurden. Bei Anderungen des Zinsniveaus andern sich die
Marktwerte entsprechend.
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7 Zahlungsmittel

Die Zahlungsmittel in H6he von EUR 6,9 Mio. (Vorjahr: EUR 6,4 Mio.) bestehen im
Wesentlichen aus Guthaben bei Kreditinstituten und Kassenbestanden. Guthaben bei
Kreditinstituten werden mit variablen Zinssatzen fur taglich kindbare Guthaben
verzinst. Kurzfristige Einlagen erfolgen fir unterschiedliche Zeitraume, die in
Abhangigkeit vom jeweiligen Zahlungsmittelbedarf des Konzerns zwischen einem Tag
und drei Monaten betragen.

8  Zur Veraullerung gehaltene langfristige Vermodgenswerte

Der Anstieg der zur VerauRerung gehaltenen langfristigen Vermodgenswerte betrifft im
Wesentlichen den im September 2021 beurkundeten Verkauf von rund 7.300 Wohn-
und 150 Gewerbeeinheiten fur rund EUR 1,13 Mrd. an Wohnungsbaugesellschaften
des Landes Berlin. Der Nutzen- und Lastenwechsel hat tiberwiegend im Januar 2022
stattgefunden. Dartber hinaus beinhalten die zur VerduB3erung gehaltenen
langfristigen Vermogenswerte weitere als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, fur
die zum Bilanzstichtag notarielle Kaufvertrdge vorliegen, der Eigentumsibergang
jedoch noch nicht stattfand.

9 Eigenkapital

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

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der GSW betragt zum 31. Dezember 2021 unveradndert EUR
56,7 Mio. (Vorjahr: EUR 56,7 Mio.) und verteilt sich auf eine entsprechende Anzahl
ausgegebener Stammaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR
1,00 je Aktie. Die Aktien sind vollstandig ausgegeben und eingezahlt.

Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte und Pflichten verbunden. Jede Aktie gewahrt
in der Hauptversammlung eine Stimme und ist mal3gebend fiir den Anteil der
Aktionar:innen am Gewinn des Unternehmens. Die Rechte und Pflichten der
Aktionar:innen ergeben sich im Einzelnen aus den Regelungen des Aktiengesetzes,
insbesondere aus den 88 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG. Aktien mit Sonderrechten,
die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

Dem Vorstand der GSW sind keine Beschréankungen bekannt, die die Stimmrechte
oder Ubertragung der Aktien betreffen.

Bei Kapitalerhbhungen werden die neuen Aktien als Inhaberaktien ausgegeben.
Bedingtes Kapital

Am 31. Dezember 2021 bestanden keine Erméachtigungen zur Aktienausgabe oder
Rickerwerb.
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Erwerb eigener Aktien

Die Befugnisse zum Erwerb eigener Aktien ergeben sich aus 88 71 ff. AktG. Zum
Bilanzstichtag verfugt die Gesellschaft Giber keine eigenen Aktien.

10 Finanzverbindlichkeiten

Die Finanzverbindlichkeiten ohne Darlehen im Zusammenhang mit zur VerauRerung
gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten betragen zum Jahresende EUR 1.910,6
Mio. (Vorjahr: EUR 2.242,6 Mio.).

Die Finanzverbindlichkeiten sind zu rund 90 % (Vorjahr: rund 85 %) fest verzinslich
bzw. Uber Zinssicherungsgeschafte abgesichert. Der durchschnittliche Zinssatz
betragt rund 1,4 % (Vorjahr: rund 1,4 %).

Die Verbindlichkeiten werden in nahezu voller HOhe grundpfandrechtlich besichert.

11 Pensionsverpflichtungen

Das Altersversorgungssystem ist als leistungsorientierter Plan ausgestaltet.
Ruckstellungen fur Pensionen werden fur Verpflichtungen aus Anwartschaften
bestimmter ehemaliger Mitarbeiter:iinnen der GSW Gruppe sowie flir deren
Hinterbliebene gebildet. Diese leistungsorientierten Pensionszusagen basieren auf
Einzelzusagen mit fixierten Einmalauszahlungsbetrdagen und sind vollstandig
rickstellungsfinanziert.

Zusatzlich besteht eine Mitgliedschaft bei der Versorgungsanstalt des Bundes und der
Lander. Die Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander ist eine Anstalt
offentlichen Rechtes, die fur Mitarbeiter:iinnen o6ffentlicher Kdrperschaften sowie
bestimmter juristischer Personen des Privatrechts eine zusatzliche Altersversorgung
gewdhrt. Aufgrund der bestehenden Satzung und Regelungen ist die
Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander als leistungsorientierter Plan zu
klassifizieren, der durch mehrere Trager finanziert wird (,multi-employer defined
benefit plan®). Entsprechend IAS 19.34(a) werden die Uber die Versorgungsanstalt des
Bundes und der Lander gewdahrten Zusagen jedoch als beitragsorientierter Plan
bilanziert, da eine Berechnung nicht méglich ist. Bei einem Austritt der GSW aus der
VBL konnten Zahlungsanspriiche seitens der VBL erwachsen. Derzeit gehen wir
davon aus, dass eine solche Verpflichtung nicht eintritt.

Die Hohe der Pensionsverpflichtung (Anwartschaftsbarwert der Versorgungszusagen)

wurde nach versicherungsmathematischen Methoden auf Basis eines externen
Gutachtens unter folgenden Annahmen berechnet:
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31.12.2021 31.12.2020

% %
Abzinsungsfaktor 0,75 0,55
Rententrend 1,75 1,75
Sterbetafeln R 18G R 18G

Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung des Barwerts der leistungsorientierten
Verpflichtungen:

31.12.2021 31.12.2020

EUR Mio. EUR Mio.

Pensionsverpflichtung, Periodenbeginn 2,0 2,0
Pensionszahlungen -0,2 -0,1
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 0,0 0,1
Pensionsverpflichtung, Periodenende 1,8 2,0

In den Pensionsaufwendungen sind wie im Vorjahr keine wesentlichen
Zinsaufwendungen enthalten. Neue Anspriiche wurden nicht erdient.

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

Der anteilige Aufwand aus der Aufzinsung wird in der Gewinn- und Verlustrechnung
unter dem Posten ,Zinsaufwand® erfasst.

Fur die beitragsorientierten Altersversorgungen sind wie im Vorjahr keine
Aufwendungen angefallen. Damit betragen die gesamten Aufwendungen fir
Altersvorsorge (beitragsorientiert und leistungsorientiert) wie im Vorjahr Null. Fir das
Jahr 2022 werden auf Basis des derzeitigen Mitarbeiterbestands keine Aufwendungen
anfallen.

Ein Ruckgang des Zinssatzes um 0,25 % héatte einen Anstieg der
Pensionsverpflichtungen um 2,47 % zur Folge, ein Anstieg des Zinssatzes um 0,25 %
hatte eine Verringerung der Pensionsverpflichtungen um 2,38 % zur Folge. Ein
Rickgang des Rententrends um 0,25 % héatte eine Verringerung der
Pensionsverpflichtungen um 2,25 % zur Folge, ein Anstieg des Rententrends um 0,25
% hétte einen Anstieg der Pensionsverpflichtungen um 2,33 % zur Folge.

Den Sensitivitdtsberechnungen liegt die durchschnittliche Laufzeit der zum 31.
Dezember 2021 ermittelten Versorgungsverpflichtungen zugrunde. Die Berechnungen
wurden fir die als wesentlich eingestuften versicherungsmathematischen Parameter
isoliert vorgenommen, um die Auswirkungen auf den zum 31. Dezember 2021
berechneten Barwert der Pensionsverpflichtungen separat aufzuzeigen. Da den
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Sensitivitatsanalysen die durchschnittliche Duration der erwarteten
Versorgungsverpflichtungen  zugrunde liegt und folglich die erwarteten
Auszahlungszeitpunkte unbertcksichtigt bleiben, fuhren sie nur zu nédherungsweisen
Informationen bzw. Tendenzaussagen.

Weitere Anderungen der relevanten versicherungsmathematischen Parameter halten
wir derzeit fur nicht realistisch.

Erhohungen und Senkungen des Rechnungszinses, Rententrends oder der
Lebenserwartung wirken sich bei der Ermittlung der Pensionsrickstellungen nicht mit
dem gleichen absoluten Betrag aus. Wenn mehrere Annahmen gleichzeitig geéndert
werden, muss der Gesamtbetrag nicht notwendigerweise der Summe der Einzeleffekte
aufgrund der Anderungen der Annahmen entsprechen. Weiterhin ist zu beachten, dass
die Sensitivitaten eine Veranderung der Pensionsriickstellungen nur fur die jeweilige
konkrete GroRenordnung der Anderung von Annahmen (beispielsweise 0,5 %)
widerspiegeln. Wenn sich die Annahmen in einer anderen Gré3enordnung andern, hat
dies nicht notwendigerweise eine lineare Auswirkung auf die Hohe der
Pensionsruckstellungen.

12 Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing

Die GSW bilanziert fur Dauerschuldverhéltnisse aus Warme-Contracting,
Erbbaurechtsvertragen, Gewerbemietvertragen sowie Kfz-Leasingverhaltnissen
Verbindlichkeiten von EUR 37,1 Mio. zum Jahresende (Vorjahr: EUR 38,8 Mio.), die
nach Fristigkeit in den sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten ausgewiesen werden.
Der Zinsaufwand fur die Verbindlichkeiten aus Leasingverhéltnissen betrug EUR 0,6
Mio. (Vorjahr: EUR 0,7 Mio.) im Geschaftsjahr 2021.

Aus dem Finanzierungsleasing ergeben sich folgende Verbindlichkeiten:

EUR Mio. Fallig innerhalb Falligin 1 bis 5 Fallig nach 5
eines Jahres Jahren Jahren

31.12.2021

Zahlungen 9,1 14,6 21,7

Zinsanteil -0,6 -1,5 -6,3

Tilgungsanteil 8,5 13,1 154

31.12.2020

Zahlungen 8,2 18,2 21,0

Zinsanteil -0,6 -1,7 -6,3

Tilgungsanteil 7,6 16,5 14,7

13 Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen

Die Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen betragen im
Geschaftsjahr EUR 417,3 Mio. (Vorjahr: EUR 61,7 Mio.). Die Mittel aus dem Anstieg
der Cash-pooling Verbindlichkeiten wurden im Wesentlichen zur vorfristigen Tilgung
der Finanzverbindlichkeiten auf Grund der VeraufRerung von Immobilien genutzt.
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14 Sonstige Ruckstellungen

Die sonstigen Rickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

Inan-
Stand Zu- spruch- Auf- Stand
EUR Mio. 1.1.2021 fihrung nahme 16sung 31.12.2021
Rechtsrisiken 51 0,1 0,0 0,0 52
Sonstige 3,7 7,1 0,0 0,0 10,8
Summe 8,8 7,2 0,0 0,0 16,0

Die sonstigen Ruckstellungen umfassen im Wesentlichen Rickstellungen fir Altlasten.

In der Zufuihrung sind Aufzinsungen in Hohe von EUR 0,0 Mio. (Vorjahr: EUR 0,0 Mio.)
enthalten.

Die sonstigen Ruckstellungen sind im Wesentlichen langfristig.
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15 Latente Steuern

Die latenten Steuern setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2021 Veranderung 31.12.2020
EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio.
Aktive latente Steuern

Immobilien 1,4 -0,2 1,6
Pensionen 0,3 0,0 0,3
Verlustvortriage 33,9 -17,5 51,4
Zinssicherungsgeschafte 0,5 -0,6 1.1
Sonstiges 12,5 1,3 11,2
48,6 -17,0 65,6
Saldierung -48,6 17,0 -65,6
Bilanzansatz 0,0 0,0 0,0

Passive latente Steuern
Immobilien -2.006,4 -199,9 -1.806,5
Darlehen -3,3 4,0 7,3
Sonstige 1,7 0,5 -8,2
-2.017,4 -195,4 -1.822,0
Saldierung 48,6 -17,0 65,6
Bilanzansatz -1.968,8 -212,4 -1.756,4
-1.968,8 -212,4 -1.756,4

Latente Steuern netto

Die Veranderung der latenten Steuern in den Geschaftsjahren 2021 und 2020 stellt
sich wie folgt dar:

2021 2020
Davon EUR Mio. EUR Mio.
Direkt im Sonstigen Ergebnis erfasst 0,0 0,0
Ergebniswirksam -212,4 -215,7
-212,4 -215,7

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus den Pensionen sowie
die Zeitwertanderungen der effektiven Sicherungsgeschafte werden ergebnisneutral
im Eigenkapital erfasst. Die daraus resultierenden latenten Steuern werden ebenfalls
ergebnisneutral erfasst und belaufen sich auf EUR 0,0 Mio. (Vorjahr: EUR 0,0 Mio.) fur
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die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste und auf EUR 0,0 Mio.
(Vorjahr: EUR 0,0 Mio.) fur die Umgliederungsbetrage aus der Cashflow-Hedge-
Rucklage. Weitere ergebnisneutrale Effekte ergaben sich nicht.

Der Anstieg der passiven latenten Steuern fur Immobilien im Geschéftsjahr 2021
resultiert im Wesentlichen aus der Neubewertung der als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien.

Die GSW hat korperschaftsteuerliche Verlustvortradge in Hohe von EUR 171,0 Mio.
(Vorjahr: EUR 184,0 Mio.) und gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Héhe von EUR
131,3 Mio. (Vorjahr: EUR 158,8 Mio.). Die Betrdge an Kkdrperschaft- und
gewerbesteuerlichen Verlustvortragen, fir die keine aktive latente Steuern angesetzt
werden, belaufen sich auf EUR 48,3 Mio. (Vorjahr: EUR 3,3 Mio.) und EUR 30,4 Mio.
(Vorjahr: EUR 0,2 Mio.).

Im Geschaftsjahr 2021 wurden fur temporare Differenzen in Héhe von EUR 0,0 Mio.
(Vorjahr: EUR 1,8 Mio.) keine aktiven latenten Steuern bilanziert, da fur diese Betrage
die Erzielung ausreichenden steuerlichen Einkommens in der naheren Zukunft nicht
wahrscheinlich ist.

Fur bei Tochtergesellschaften aufgelaufene Gewinne in Héhe von EUR 1.127,9 Mio.
(Vorjahr: EUR 1.026,0 Mio.) werden keine latenten Steuerschulden passiviert, da diese
Gewinne auf unbestimmte Zeit investiert bleiben sollen bzw. keiner Besteuerung
unterliegen. Bei einer Ausschittung oder VeraufRerung der Tochtergesellschaften
wirden 5 % der ausgeschitteten Betrdge oder der Veraulerungsgewinne der
Besteuerung unterliegen, woraus sich in der Regel eine zusatzliche Steuerbelastung
ergeben wirde.
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E Angaben zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

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

1 Erlose aus der Wohnungsbewirtschaftung

Die Erlése setzen sich wie folgt zusammen:

2021 2020

EUR Mio. EUR Mio.

Sollmieten 267,9 263,4
Zuschusse 0,8 0,8
268,7 264,2

Erldsschméalerungen aus Leerstand -4,1 -5,5
264,6 258,7

Mietminderungen -2,1 -3,2
Betriebskosten 137,8 134,9
Sonstiges 1,3 0,7
401,6 391,1

2  Angaben zur Umsatzrealisierung nach IFRS 15 und IFRS 16

Im Konzern werden Mietvertrage geschlossen, die im Wesentlichen die Nettokaltmiete
sowie die Betriebskosten umfassen. Die Vertragskomponente Nettokaltmiete féallt als
Leasingverhaltnis in den Anwendungsbereich des IFRS 16 ,Leasingverhaltnisse®,
wohingegen die Erlése aus den Betriebskosten in den Anwendungsbereich des IFRS
15 ,Umsatzerlose aus Vertragen mit Kund:innen“ fallen. Die Erlose aus den
Betriebskosten umfassen die umlagefahigen Kosten an die Mieter:innen und enthalten
keine Marge. Daruber hinaus werden im Wesentlichen Umsatzerldse aus dem Verkauf
von Immobilien realisiert. Fir Zwecke dieser Angabe sind Erlése aus Betriebskosten,
denen keine Gegenleistung gegenubersteht, auf die Vertragsmieten und die anderen
Erlése aus Betriebskosten (Grundsteuer und Gebaudeversicherung in Hohe von EUR
24,3 Mio. im Geschaftsjahr 2021 (Vorjahr: EUR 23,8 Mio.)), gewichtet gemaf den
Einzelveraul3erungspreisen, verteilt.
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Im Folgenden die Angaben gemaf3 IFRS 16.B33i. V. mit IFRS 15:

2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.
Erldse gemal IFRS 16
Mieten 264,6 258,7
Betriebskosten 17,0 16,6
281,5 275,3
Erldse gemafd IAS 40
Erlése aus Immobilienverkaufen 112,3 309,2
Erldse gemald IFRS 15
Betriebskosten 120,8 118,3
Erldse aus Immobilienverkaufen 2,9 0,5
123,7 118,8
Zeitpunkt der Umsatzrealisierung
gemal IFRS 15
- zeitraumbezogen Ubertragene Guter
und Dienstleistungen 120,8 118,3
- zeitpunktbezogen ubertragene Guter
und Dienstleistungen 2,9 0,5
123,7 118,8

3 Ergebnis aus Verkauf

Das Verkaufsergebnis bertcksichtigt die Verkaufserlése und Buchwertabgange der als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und der zur VerduRerung gehaltenen
Grundstiicke und Gebéaude.
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4 Materialaufwand

Die Materialaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.
Betriebskosten -119,4 -116,7
Instandhaltung -44,1 -43,6
Sonstiges -2,4 -0,7
-165,9 -161,0
5 Personalaufwand
Die Personalaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:
2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.
Lohne und Gehalter -11,3 -10,5
Soziale Abgaben und Aufwendungen flr -3,0 -2,7
Altersversorgung und Unterstitzung
-14,3 -13,2

Im GSW Konzern waren im Geschéftsjahr durchschnittlich 321 Mitarbeiter:innen
beschaftigt (Vorjahr: 324 Mitarbeiter:innen).

6 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Wesentliche  sonstige  betriebliche  Aufwendungen  entfallen auf die
Geschaftsbesorgungsvertrage mit der Holdinggesellschaft Deutsche Wohnen SE fir
die Erbringung aller wesentlichen Verwaltungsleistungen gegenuber dem GSW
Teilkonzern und auf Altlastensanierung fir eine Wohnprojektimmobilie.

7  Sonstige betriebliche Ertrage

Die Position sonstige Ertrage beinhaltet im Wesentlichen Ertrdge aus der
Entschadigung durch die Geb&udeversicherung der Hausbewirtschaftung.

8 Finanzaufwendungen

Der Anstieg der Finanzaufwendungen ist im Wesentlichen auf Darlehensamortisation
und Vorfalligkeitsentschadigungen zuriickzufiihren.
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9 Ertragsteuern

Bei in Deutschland anséssigen Unternehmen in der Rechtsform einer
Kapitalgesellschaft fallen unverandert Korperschaftsteuer in Hohe von 15 % sowie ein
Solidaritatszuschlag in Héhe von 5,5 % der geschuldeten Kérperschaftsteuer an.
Zusétzlich unterliegen diese Gesellschaften der Gewerbesteuer, deren Hohe sich in
Abhangigkeit von gemeindespezifischen Hebesatzen bestimmt. Unternehmen in der
Rechtsform der Personengesellschaft unterliegen ausschlief3lich der Gewerbesteuer.
Das um die Gewerbesteuer geminderte Ergebnis wird dem/der Gesellschafter:in fir
Zwecke der Korperschaftsteuer zugerechnet. Mit Anwendung ab dem
Veranlagungszeitraum 2004 ist eine eingeschrankte Nutzung der kdrperschaft- und
gewerbesteuerlichen Verlustvortrage zu bertcksichtigen. Dabei ist eine positive
steuerliche Bemessungsgrundlage bis zu EUR 1 Mio. unbeschrankt,
dariiberhinausgehende Betrdge sind bis maximal 60 % um einen vorhandenen
Verlustvortrag zu kirzen.

Der fur 2021 erwartete Ertragsteuersatz der Konzernobergesellschaft GSW
Immobilien AG wird sich nominal auf 30,175 % belaufen.

Der Ertragsteueraufwand/-ertrag setzt sich wie folgt zusammen:

2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.

Tatséchlicher Steueraufwand -8,3 -8,6
Latenter Steueraufwand
Immobilien -200,1 -198,9
Verlustvortrage -17,5 -18,0
Darlehen 4,0 1,0
Zinssicherungsgeschéfte -0,6 0,2
Sonstige 1,8 0,0
-212,4 -215,7
-220,7 -224,3
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Eine Uberleitung des Steueraufwands/-ertrags ergibt sich aus der folgenden Ubersicht:

2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.

Konzernergebnis vor Steuern 692,0 708,5
Anzuwendender Steuersatz 30,175 % 30,175 %
Erwarteter Steueraufwand -208,8 -213,8
Permanente Effekte aus nicht abzugsfahigen Aufwendungen
und gewerbesteuerlichen Korrekturen sowie steuerfreie 8,6 -0,1
Ertrage
Veranderung der nicht erfassten latenten Steuern auf
: . N . -6,6 -7,6
Verlustvortrage und aktive temporére Differenzen
Periodenfremde Ertragsteuern -1,2 -1,0
Sonstige Effekte -12,7 -1,8
-220,7 -224,3
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F Segmentberichterstattung

Die Geschéftsaktivitaten der GSW sind im Wesentlichen auf die Vermietung von
Wohnungen im Berliner Raum fokussiert. Verkaufe von Bestandsimmobilien an
Mieter:innen, Eigennutzer:innen und private Kapitalanleger:innen werden aufgrund
opportunistischer Marktgegebenheiten durchgefiihrt. Die GSW erzielte mit
keinem/keiner Kund:in (Mieter:in) Umsatzerlése, die 10 % der Umsatzerlose des
Konzerns Ubersteigen. Demnach wurde ein berichtspflichtiges Segment identifiziert,
welches alle operativen Aktivitaten des Konzerns umfasst.

G Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel des Konzerns durch
Mittelzuflisse und Mittelabflisse im Laufe des Geschéftsjahres verandert haben.
Entsprechend IAS 7 (,Cash Flow Statements®) wird zwischen Zahlungsstromen aus
laufender Geschéftstatigkeit und aus Investitions- und Finanzierungstatigkeit
unterschieden.

Die Cashflows aus der Investitions- und Finanzierungstatigkeit werden
zahlungsbezogen ermittelt. Der Cashflow aus laufender Geschéaftstatigkeit wird
demgegeniber ausgehend vom Konzernjahresergebnis indirekt abgeleitet.

Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungstatigkeiten haben sich im Geschaftsjahr 2021
wie folgt entwickelt:

EUR Mio.
Nicht zahlungswirksame Veranderungen
Anfangs- Za_lhlungs- Anderung Ander- Aufzins- End-
bestand wirksame des Konso- ungen und
31.12.2021 ; - s ungen des - Bestand
Bilanz Verand- lidierungs- . Zins- :
; Zeitwerts Bilanz
erungen kreises abgrenzung
Finanz- 2.242,6 -335,7 0,0 0,0 13,9 1.920,8
verbindlichkeiten
Summe 2.242,6 -335,7 0,0 0,0 13,9 1.920,8

EUR Mio.
Nicht zahlungswirksame Veranderungen
Anfangs- Ze_lhlungs- Anderung Ander- Aufzins- End-
bestand wirksame des Konso- ungen und
31.12.2020 ; - - ungen des - Bestand
Bilanz Verand- lidierungs- . Zins- :
: Zeitwerts Bilanz
erungen kreises abgrenzung
Finanz- 2.226,3 11,6 0,0 0,0 4,7 2.242,6
verbindlichkeiten
Summe 2.226,3 11,6 0,0 0,0 4,7 2.242,6
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H Ergebnis je Aktie

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

Das verwasserte und unverwésserte Ergebnis betragt:

2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.

Konzernergebnis zur Berechnung des
unverwasserten Ergebnisses 471,4 484,1

Die durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Aktien (verwassert und unverwassert)
betragt:

2021 2020

TStick TStick

Ausgegebene Aktien, Periodenbeginn 56.677 56.677

Zugang ausgegebene Aktien im jeweiligen Geschéftsjahr 0 0

Ausgegebene Aktien, Periodenende 56.677 56.677
Durchschnittlich ausgegebene Aktien

verwassert / unverwassert 56.677 56.677

Das Ergebnis je Aktie fur die fortzufuhrenden Geschaftsbereiche betragt:

2021 2020
EUR EUR

Ergebnis je Aktie
Verwassert/Unverwassert 8,32 8,54

Im Jahr 2021 ist eine Dividende fur das Geschaftsjahr 2020 in Hohe von EUR 79,3
Mio. bzw. EUR 1,40 je Aktie ausgeschuttet worden. Fir 2021 ist eine Dividende in
Hohe von EUR 1,40 je Aktie geplant. Basierend auf der Anzahl der am 31. Dezember
2021 ausstehenden Aktien entspricht dies einer Dividendenausschittung von
insgesamt EUR 79,3 Mio.

93/121



|  Sonstige Angaben

1  Angaben zu Finanzinstrumenten

Finanzrisikomanagement

Das Finanzrisikomanagement ist integraler Bestandteil des
Risikomanagementsystems und tragt somit zur Erreichung des zentralen
Unternehmensziels bei, die Profitabilitdt der GSW — die sich hauptsachlich auf die
Bewirtschaftung und Entwicklung des eigenen Wohnungsbestands konzentriert —
nachhaltig sicherzustellen. Fur eine ausfuhrliche Darstellung des allgemeinen
Risikomanagementsystems siehe Risiko- und Chancenbericht im Konzernlagebericht.

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

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

Des Weiteren geht der Konzern auch derivative Geschafte in Form von Zinsswaps und
Floors ein. Zweck dieser derivativen Finanzinstrumente ist das Risikomanagement von
Zinsrisiken, die sich aus der Geschéftstatigkeit des Konzerns und seinen
Finanzierungsquellen ergeben. Ein Handel mit den Zinsswaps erfolgte nicht und wird
auch in Zukunft nicht erfolgen.
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Die folgenden Tabellen zeigen die Einteilung der

Finanzinstrumente in die

entsprechenden Klassen nach IFRS 7.6 mit der Zuordnung zu den
Bewertungskategorien nach IFRS 9:
31.12.2021 Bewertungs- Zu fortgefilhrten Zum Fair Value Wertansatz Summe
kategorie nach Anschaffungskosten bewertet bewertet Bilanz nach Bilanzposten
IFRS 9 IFRS 16/AS 28
EUR Mio. Buchwert Fair Value Buchwert Buchwert Buchwert
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen AC 7.6 76 0,0 0,0 7.6
Forderungen gegen verbundene Unternehmen AC @08,0 08,0 0,0 0.0 G08,0
Sonstige Vermagenswerte
Wertpapiere 0,0
Finanzanlagen FVOCI 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0
Antteile an assoziierten Unternehmen und a 0.0 0.0 0.0 50 5.0
Gemeinschaftsunternehmen
Sonstige finanzielle Vermigenswerte AC 1.9 19 0,0 0.0 1.9
Derivative Finanzinstrumente FVtPL 0,0 0,0 02 0,0 02
Zahlungsmittel AC 5,9 69 0,0 0,0 5.9
Summe finanzielle Vermigenswerte 6244 6244 0.2 50 629.6
Finanzverbindlichkeiten AC 1.920,8 1.979.5 0,0 0,0 19208
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen AC 897 897 0,0 0.0 8a7
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen AC 4713 4713 0,0 00 4713
Sonstige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus nfa 0,0 0.0 0,0 ara KT
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten AC 30 30 0,0 00 30
Derivative Finanzinstrumente FVTPL 0,0 0,0 18 0,0 1,8
Zinssicherungsinstrumente (kein Hedge Accounting) FVTPL
Cashflow Hedges (Zinsswaps) nia
Summe finanzielle Verbindlichkeiten 2.484 .8 25436 1.8 371 2.523,7
A - Zu Fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Yermd und finznzielle Verbindlichkeiten (Amortized Cost]
FYtPL - Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet [F air Value through Profit and Loss)
FYOCI - Erfalgsneutral aum beizulegenden Zeitwert bewertet [Fair ¥alue tiough Other Comprehensive Income)
31.12.2020 Bewertungs- 2u fortgefiihrten Anschaffungskosten  Zum Fair Value Wertansatz Summe
kategorie nach bewertet bewertet Bilanz nach Bilanzposten
IFRS 9 IFRS 16/1AS 28
EUR Mio. Buchwert Fair Value Buchwert Buchwert Buchwert
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen AC 43 43 0,0 0,0 43
Forderungen gegen verbundene Unternehmen AC 604,2 04,2 0,0 0,0 604,2
Sonstige Vermogenswerte
Wertpapiere 0,0
Finanzanlagen FVOCI 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anteile an assoziierten Unternehmen und na 00 00 00 48 48
Gemeinschaftsunternehmen
Sonstige finanzielle Vermogenswerte AC 50 50 0,0 0,0 5,0
Derivative Finanzinstrumente FVtPL 0,0 00 0,2 0,0 0,2
Zahlungsmittel AC 6,4 6.4 0,0 0,0 6.4
Summe finanzielle Vermégenswerte 619.8 619.8 0.2 48 624.8
Finanzverbindlichkeiten AC 22426 235628 0,0 0,0 22426
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen AC 129,3 1293 0,0 0,0 129,3
Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen AC 61,7 61,7 0,0 0,0 61,7
Sonstige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhaltnissen n/a 0,0 00 0,0 38,8 38,8
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten AC 24 24 0,0 0,0 24
Derivative Finanzinstrumente FVTPL 0.0 00 38 0.0 38
Zinssicherungsinstrumente (kein Hedge Accounting) FVTPL
Cashflow Hedges (Zinsswaps) nia
Summe finanzielle Verbindlichkeiten 2.436,0 2.546,2 38 388 24786

AC - Zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindiichketen (Amortized Cost)
FVAPL - Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet (Fair Value through Proft and Loss)
FVOCI- Erfolgsneutral zum beizulegendsn Zeitwert bewertet (Fair Valus through Other Comprehensive Income)

Die Ermittlung der Zeitwerte der finanziellen Vermdgenswerte und Schulden fir
Zwecke der Bewertung oder der erlauternden Anhangangabe erfolgte auf Basis der

Stufe 2 der Fair-Value-Hierarchie.

Fur die Derivate wurde das DCF-Bewertungsverfahren, unter Verwendung von
beobachtbaren Marktparametern, insbesondere von Marktzinsen angewandt.
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Die folgende Ubersicht zeigt die vertraglichen, undiskontierten Auszahlungen:

31.12.2021
Buchwert Restlaufzeiten
EUR Mio. 2022 2023 2024 >2025
Originadre finanzielle Verbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 1.920,8 51,4 590,3 75,5 1.360,7
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 89,7 88,5 0,1 04 0,7
Verbindlichkeiten gegen nahestehende Unternehmen 4713 4118 0,0 0.0 595
Sonstige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhéltnissen 371 9,1 49 43 270
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 3,0 30 0,0 0,0 0,0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 1,8 0,38 05 03 0,1
Summe 25237 564,7 595,8 80,5 1.4481
31.12.2020
Buchwert Restlaufzeiten
EUR Mio. 2021 2022 2023 >2024
Origindre finanzielle erbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 22426 57,9 46,5 6352 1.729,2
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 129,3 1281 0,0 02 1.0
Verbindlichkeiten gegen nahestehende Unternehmen 61,7 2,1 0,0 0,0 59,6
Sonstige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasingverhaltnissen 38,8 8,2 8,0 41 271
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 24 24 0,0 0,0 0,0
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 3,8 0,9 0,9 0,8 0,4
Summe 2.478,6 1996 554 640,3 1.8174

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

Bewertungs- aus aus sonstigen Netto
3122021 kategorie aus Zinsen . aus Folgebewertungen aus Abgang Ergebnis- X
Dividenden -ergebnis
nach IFRS 9 komponenten

zum Fair  Wertberich- Wenrtauf-

EUR Mio. Value tigung holung

Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Vermdgenswerte und AC 541 09 0.0 07 03 =13 <02 -56,8
finanzielle Verbindlichkeiten

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertet FVIPL -0.9 00 -19 00 0.0 0.0 0,0 2,8
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert Fvoc 0.0 00 0.0 00 0.0 0.0 0.0 0,0
bewertet
Summe 55,0 09 1.9 0.7 0.3 1.3 0.2 -59,7
Bewertungs- aus sonstigen Nett
31.12.2020 kategorie aus Zinsen oA aus Folgebewertungen aus Abgang Ergebnis- etto
Dividenden -ergebnis
nach IFRS 9 komponenten
EUR Mio. zum Fair Wenb_erichA Wertauf.
Value tigung holung

Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Vermdgenswerte und AC -378 0,0 0,0 03 0.4 -0.4 -0,1 -3g4
finanzielle Verbindlichkeiten

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

FVIPL -0.8 0,0 0.0 00 0,0 0.0 0,0 0.8
bewertet
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert Fvoc 0.0 00 0.0 00 0.0 0.0 0.0 0.0
bewertet
Summe -38,6 0,0 0,0 03 04 -0.4 0.1 -39.1

AC — Zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten (Amortized
Cost)

FVtPL — Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet (Fair Value through Profit and Loss)

FVOCI — Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet (Fair Value through Other Comprehensive Income)

Die sich aus den Finanzinstrumenten ergebenden wesentlichen Risiken des Konzerns
bestehen aus zinsbedingten Cashflowrisiken, Liquiditatsrisiken und Ausfallrisiken
sowie Marktrisiken. Die Unternehmensleitung erstellt und tberprift Richtlinien zum
Risikomanagement fir jedes dieser Risiken, die im Folgenden dargestellt werden:
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Ausfallrisiko

Ausfallrisiken bzw. das Risiko, dass Vertragspartner:innen Zahlungsverpflichtungen
nicht nachkommen, werden mittels der Verwendung von Kreditlinien und
Kontrollverfahren gesteuert. Sofern angemessen, beschafft sich das Unternehmen
Sicherheiten. Fur die GSW besteht weder bei einem/r einzelnen Vertragspartner:in
noch bei einer Gruppe von Vertragspartner:innen mit ahnlichen Merkmalen eine
erhebliche Konzentration des Ausfallrisikos. Das maximale Ausfallrisiko ergibt sich in
Hohe der bilanziell ausgewiesenen Buchwerte der finanziellen Vermbégenswerte.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern tberwacht taglich das Risiko eines Liquiditdtsengpasses mittels eines
Liquiditatsplanungs-Tools. Dieses Tool bertcksichtigt die Ein- und Auszahlungen aus
dem operativen Geschaft sowie die Auszahlungen der finanziellen Schulden.

Die GSW ist bestrebt, jederzeit Gber ausreichend Liquiditat zur Bedienung zukunftiger
Verpflichtungen zu verfigen. Die GSW hat derzeit eine Fremdkapitalquote von 43,5 %
(Vorjahr: 43,8 %) bzw. eine Loan-to-Value Ratio von 23,3 % (Vorjahr: 24,3 %).

Zinsbedingte Cashflowrisiken

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

Die Steuerung der Zinsaufwendungen des Konzerns erfolgt durch eine Kombination
von festverzinslichem und variabel verzinslichem Fremdkapital. Zur kosteneffizienten
Gestaltung dieser Kombination schliel3t der Konzern Zinsswaps ab, nach denen der
Konzern in festgelegten Zeitabstanden die unter Bezugnahme auf einen vereinbarten
Nennbetrag ermittelte Differenz zwischen festverzinslichen und variabel verzinslichen
Betragen mit dem/der Vertragspartner:in austauscht. Mit diesen Zinsswaps wird das
zugrunde liegende Fremdkapital abgesichert. Ein Zinsanderungsrisiko besteht
entsprechend nur fur nicht durch Zinsswaps abgesicherte variabel verzinsliche
Finanzverbindlichkeiten. Bezogen auf diese Finanzverbindlichkeiten héatte eine
Erhohung/Verminderung des Zinssatzes um 0,5 % zum Bilanzstichtag zu einem
Anstieg/einer Verringerung des Zinsaufwands um EUR 0,7 Mio./EUR 0,3 Mio. (Vorjahr:
EUR 1,4 Mio./EUR 0,5 Mio.) gefuhrt.

Bezogen auf die derivativen Finanzinstrumente hatte eine Erhéhung/Verminderung
des Zinssatzes um 0,5 % zum Bilanzstichtag zu einem Anstieg/einer Verringerung des
Zinsaufwands um EUR 1,5 Mio./ -1,5 Mio. (Vorjahr: EUR 2,0 Mio./ -2,1 Mio.) gefihrt.
Bezogen auf das sonstige Ergebnis hétte eine Zinsanpassung keine Auswirkung, da
zum Jahresende nur Derivate bestehen, deren Wertdnderung bereits im
Periodenergebnis erfasst wird.

Marktrisiken

Die nicht zum Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente der GSW umfassen in erster
Linie Zahlungsmittel, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, sonstige
kurzfristige Vermogenswerte, Finanzverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten.
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Der Buchwert der Zahlungsmittel kommt ihrem Zeitwert aufgrund der kurzen Laufzeit
dieser Finanzinstrumente sehr nahe. Bei Forderungen und Schulden, denen normale
Handelskreditbedingungen zugrunde liegen, kommt der auf historischen
Anschaffungskosten beruhende Buchwert dem Zeitwert ebenfalls sehr nahe.

Zeitwertrisiken koénnen sich bei festverzinslichen und zinsgesicherten Darlehen
ergeben, wenn das Marktzinsniveau unter das Niveau der im Konzern
abgeschlossenen Darlehenszinsen absinkt. In einem solchen Fall nimmt die GSW
regelmaRig Verhandlungen mit den Banken auf und nimmt Anpassungen und
Refinanzierungen vor, um Zinsnachteile zu vermeiden.

Saldierung finanzieller Vermoégenswerte und finanzieller Verbindlichkeiten

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden aufgrund von
Globalnettingvereinbarungen nur dann saldiert, wenn am Bilanzstichtag ein
durchsetzbarer Rechtsanspruch auf Verrechnung besteht und ein Ausgleich auf
Nettobasis beabsichtigt ist. Ist ein Anspruch auf Saldierung im gewohnlichen
Geschaftsverlauf nicht durchsetzbar, schafft die Globalnettingvereinbarung nur einen
bedingten Anspruch auf Verrechnung. In diesem Falle werden die finanziellen
Vermoégenswerte und Verbindlichkeiten am Bilanzstichtag mit ihren Bruttobetrégen in
der Bilanz ausgewiesen.

Zur Sicherung von Cash Flow Risiken geht die GSW Finanztermingeschéafte ein.
Diesen Derivaten liegen standardisierte Nettingvereinbarungen mit den Banken
zugrunde, woraus sich ein bedingter Anspruch auf Verrechnung ergeben kann, der zu
einem Bruttoausweis der Finanztermingeschéafte am Bilanzstichtag flhrt.

In der Bilanz des Geschaftsjahres 2021 wurden Forderungen aus noch nicht
abgerechneten Betriebskosten von EUR 124,8 Mio. (Vorjahr: EUR 118,9 Mio.) mit
erhaltenen Anzahlungen aus Betriebskostenvorauszahlungen in Hohe von EUR 124,2

Mio. (Vorjahr: EUR 124,9 Mio.) verrechnet. Bei den Derivaten bestanden keine
bedingten Aufrechnungsansprtiche mit den Verbindlichkeiten aus Derivaten.

2 Kapitalsteuerung

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

Bei der Steuerung der Kapitalstruktur werden die Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten und anderen Kreditgebern sowie die Zahlungsmittel berticksichtigt.

Wesentliche Kennzahlen bei der Kapitalsteuerung sind:
» Eigen-/Fremdkapitalquote und Verschuldungsgrad

Der Konzern strebt dabei mindestens eine Eigenkapitalquote von 40 % an. Zukunftige
Investitionen werden daher unter anderem vor dem Hintergrund einer ausgewogenen
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Finanzierung getatigt. Die Eigenkapitalquote zum Stichtag betragt 57 % (Vorjahr:
56 %).

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

stabile Loan-to-Value Ratio im Vergleich zu den Vorjahreszahlen an.

31.12.2021 31.12.2020

EUR Mio. EUR Mio.

Finanzverbindlichkeiten 1.910,6 2.224,6
Zahlungsmittel -6,9 -6,4
Nettoforderung/ -verbindlichkeit aus Cash-pool 355,9 -47,7
Nettofinanzverbindlichkeiten 2.259,6 2.1884
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 8.549,2 8.913,8
Zur VeraufRerung gehaltene langfristige Vermoégenswerte 1.134,7 101,2
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und Gebaude 1,3 3,0

9.685,2 9.018,0
Loan-to-Value Ratio [in %] 23,3 24,3

3  Sicherungsbeziehungen

Zum 31. Dezember 2021 bestehen verschiedene Zinssicherungsgeschafte, fur die
kein Hedge Accounting angewendet wird, da die Voraussetzungen zur Designation
einer Sicherungsbeziehung nach IFRS 9 nicht erfillt sind. Diese Derivate werden als
freistehende Derivate bilanziert, die der 6konomischen Absicherung variabel verzinster
Darlehen dienen.
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4 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Die Vonovia SE hat am 29. Oktober 2021 die Angebotsunterlage fur ihr freiwilliges
offentliches Ubernahmeangebot (Barangebot) an die Aktionariinnen der GSW
Immobilien AG zum Erwerb der von ihnen gehaltenen auf den/die Inhaber:in lautenden
Stuckaktien an der GSW Immobilien AG gegen Zahlung einer Gegenleistung von EUR
114,81 je Aktie veroffentlicht. Bis zum Ablauf der weiteren Annahmefrist am 6. Januar
2022, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main), (Meldestichtag) ist das
Ubernahmeangebot der Bieterin fuir insgesamt 497.591 GSW-Aktien angenommen
worden. Das entspricht einem Anteil von rund 0,88 % des Grundkapitals und der
Stimmrechte der GSW Immobilien AG.

Im dritten Quartal 2021 hatte die GSW Gruppe den Verkauf von rund 7.300
Wohneinheiten und rund 150 Gewerbeeinheiten an Wohnungsbaugesellschaften des
Landes Berlin zu einem Kaufpreis von rund EUR 1,13 Mrd. beurkundet. Der Nutzen-
und Lastenwechsel ist bis zum Januar 2022 vollstandig vollzogen worden.

Die GSW Immobilien AG hat am 1. Marz 2022 den Verkauf von Grundstticken mit rund
640 Wohneinheiten in Berlin zu einem Kaufpreis von rund EUR 92,7 Mio. beurkundet.
Der Nutzen- und Lastenwechsel wird voraussichtlich im ersten Halbjahr 2022 erfolgen.

5 Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Haftungsverhaltnisse

Sonstige finanzielle Verpflichtungen bestehen zum 31. Dezember 2021 im
Wesentlichen aus Geschaftsbesorgungsvertrdgen gegenuber der Holdinggesellschaft
Deutsche Wohnen SE, die jahrlich abgerechnet werden.

Zudem bestehen Verpflichtungen aus dem Erwerb von Immobilien in Hohe von EUR
619,4 Mio. (Vorjahr: EUR 83,0 Mio.). Aus dem Bestellobligo sowie den
Investitionspflichten resultieren finanzielle Verpflichtungen von EUR 151,2 Mio.
(Vorjahr: EUR 26,9 Mio.) beziehungsweise EUR 399,1 Mio. (Vorjahr: EUR 130,6 Mio.).

Im GSW Teilkonzern bestehen Grundschuldeintragungen aus Bauverpflichtungen in
Hohe von insgesamt EUR 10,6 Mio.

6 Dienstleistungen des Abschlussprifers

Der Abschlusspriifer der GSW Immobilien AG und des Konzerns ist die KPMG AG
Wirtschaftsprufungsgesellschaft. Im Berichtsjahr sind folgende Aufwendungen netto
entstanden:

2021 2020

EUR Tsd. EUR Tsd.

Abschlusspriufungsleistungen 371 341
Andere Bestatigungsleistungen 2 2
Sonstige Leistungen 0 23
373 366
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7 Angaben tber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Als nahestehende Unternehmen und Personen werden Unternehmen und Personen
betrachtet, die Uber die Moglichkeit verfiigen, die GSW Gruppe zu beherrschen oder
einen mal3geblichen Einfluss auf deren Finanz- und Geschaftspolitik auszuiiben. Bei
der Bestimmung des malfigeblichen Einflusses, den nahestehende Personen bzw.
nahestehende Unternehmen der GSW Gruppe auf die Finanz- und Geschaftspolitik
haben, wurden die bestehenden Beherrschungsverhaltnisse beriicksichtigt.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen verbundenen, gemeinschaftlich geflhrten
und assoziierten Unternehmen sind als nahestehende Unternehmen zu betrachten.
Da die GSW Immobilien AG selbst in den Konzernabschluss der Deutsche Wohnen
SE einbezogen wird, sind auch die Deutsche Wohnen SE und ihre verbundenen
Unternehmen nahestehende Unternehmen. Seit dem 30. September 2021 steht die
Deutsche Wohnen SE zudem im Mehrheitsbesitz der Vonovia SE, Bochum. Es gab
zwischen dem 30. September 2021 und dem 31. Dezember 2021 keine wesentlichen
Geschaftsvorfalle zwischen der Vonovia Gruppe und der GSW Gruppe.

Mit dem Deutsche Wohnen Konzern bestehen Dienstleistungs- und Cash-
Managementvertrdge. Die Leistungen zwischen den Gesellschaften werden im
Rahmen der Konsolidierung eliminiert.

Nahestehende Personen

Nahestehende Personen sind namentlich die Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats und deren nahe Angehorige.
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Vorstandsmitglieder der GSW Immobilien AG
Im Geschéftsjahr 2021 setzt sich der Vorstand wie folgt zusammen:

Name Beruf Mitgliedschaften in
Aufsichtsraten und anderen
Kontrollgremien im Sinne des
§ 285 Nr. 10 HGB in
Verbindung mit 8 125 Abs. 1

S. 5 AktG
Lars Urbansky, Co- « GEHAG GmbH?Y, Berlin
Vorstandsvorsitzender  Vorstandsvorsitzender  (Vorsitzender des
(Co-CEO) Aufsichtsrats)
Deutsche Wohnen » Eisenbahn-Siedlungs-
SE, Berlin Gesellschaft Berlin mbHY,

Berlin (Mitglied des
Aufsichtsrats bis 23.04.2021)

* GEHAG Vierte Beteiligung
SEDY, Berlin (Mitglied des
Aufsichtsrats)

Dr. Kathrin Wolff Managing Director * GEHAG Vierte Beteiligung
Deutsche Wohnen SEDY, Berlin (Vorsitzende des
SE, Berlin Aufsichtsrats)

+ GEHAG GmbH?Y, Berlin
(Mitglied des Aufsichtsrats,
stellvertretende Vorsitzende
des Aufsichtsrats seit
31.08.2021)

» Eisenbahn-Siedlungs-
Gesellschaft Berlin mbHY,
Berlin (Mitglied des
Aufsichtsrats)

1) Gesellschaft des Deutsche Wohnen Konzerns
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Aufsichtsratsmitglieder der GSW Immobilien AG

Der Aufsichtsrat setzt sich wie folgt zusammen:

Name

Beruf

Mitgliedschaften in
Aufsichtsraten und anderen
Kontrollgremien im Sinne des
§ 285 Nr. 10 HGB in Verbindung
mit § 125 Abs. 1 S. 5 AktG

Philip Grosse
(Aufsichtsrats-
vorsitzender)

Dirk Sonnberg
(Stellvertretender
Aufsichtsrats-
vorsitzender)

Stefanie Koch

Vorstand (CFO)
Deutsche Wohnen
SE, Berlin

Managing Director
Legal/Compliance
Deutsche Wohnen
SE, Berlin

Geschéftsfuhrerin
Deutsche Wohnen
Immobilien

Management GmbH,

Berlin

D Gesellschaft des Deutsche Wohnen Konzerns
2 Nahestehendes Unternehmen des Deutsche Wohnen Konzerns

* GEHAG GmbHDY, Berlin
(stellvertretender Vorsitzender
des Aufsichtsrats bis
31.07.2021)

» Eisenbahn-Siedlungs-
Gesellschaft Berlin mbHY, Berlin
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

* QUARTERBACK Immobilien
AG?, Leipzig (Mitglied des
Aufsichtsrats)

* Deutsche Wohnen Care SEY,
Berlin (Mitglied des
Aufsichtsrats seit 01.11.2021,
stellvertretender
Aufsichtsratsvorsitzender seit
12.11.2021)

* GEHAG Vierte Beteiligung SEVY,
Berlin (Mitglied des
Aufsichtsrats)

« KATHARINENHOF
Seniorenwohn- und
Pflegeanlage Betriebs-GmbHD,
Berlin (Mitglied des
Aufsichtsrats seit 29.10.2021,
stellvertretender
Aufsichtsratsvorsitzender seit
30.11.2021)

* PFLEGEN & WOHNEN
Hamburg GmbHY, Hamburg
(Mitglied des Aufsichtsrats)

keine
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Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Zwischen der GSW Immobilien AG einschlie3lich ihrer Tochterunternehmen und den
Konzernunternehmen der Deutsche Wohnen SE werden regelm&Rig marktibliche
Geschafte im Rahmen der Geschaftsbesorgungsvertrage fur  die
Verwaltungsleistungen, der wohnungswirtschaftlichen Dienstleistungen  zur
Bewirtschaftung der Immobilienbestdnde sowie der Liquiditatssteuerung und
Unternehmensfinanzierung abgeschlossen. Daruber hinaus gibt es
Haftungsverhéltnisse  zugunsten der GSW Immobilien AG, wobei ein
Tochterunternehmen der Deutsche Wohnen SE unverandert eine Sicherheit fiir eine
Fremdfinanzierung gestellt hat (EUR 77,5 Mio.).

Verkauf von Waren und Dienstleistungen

Werte der
Geschéftsvorfalle
2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.
Deutsche Wohnen SE 0,0 0,1
Tochterunternehmen 19,1 11,0
Gemeinschaftsunternehmen 0,1 0,0
Assoziierte Unternehmen 0,0 0,1
Kauf von Waren und Dienstleistungen
Werte der
Geschéftsvorfalle
2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.
Deutsche Wohnen SE 1.8 1,7
Tochterunternehmen 22,9 249
Gemeinschaftsunternehmen 50,0 79,4
Assoziierte Unternehmen 2,9 0,0

Aus dem Kauf und Verkauf von Waren und Dienstleistungen zwischen dem GSW
Konzern und der Deutsche Wohnen SE und Konzernunternehmen bestehen zum
Jahresende folgende Salden:
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Salden ausstehend
am 31. Dezember

2021 2020

EUR Mio. EUR Mio.

Deutsche Wohnen SE -0,1 -0,3
Tochterunternehmen 0,8 -0,2
Gemeinschaftsunternehmen -1,0 -0,7
Assoziierte Unternehmen 0,0 0,0

Daruber hinaus bestehen Projektimmobilienverkaufe der QUARTERBACK Gruppe an
die GSW Immobilien AG insgesamt per 31. Dezember 2021 in H6he von EUR 651,0
Mio. (Vorjahr: EUR 67,5 Mio.), zu denen die GSW Immobilien AG insgesamt
Anzahlungen in H6he von EUR 41,9 Mio. (Vorjahr: EUR 0,0 Mio.) geleistet hat.

Liquiditatssteuerung und Unternehmensfinanzierung

Die GSW Immobilien AG einschlief3lich ihrer Tochterunternehmen ist in das Cash-
pooling der Deutsche Wohnen SE eingebunden. Die Zinssatze orientieren sich an
kurzfristigen Refinanzierungskosten sowie Guthabenzinsen der Deutsche Wohnen SE
und werden jahrlich angepasst. Im Geschéftsjahr lag der Zinssatz fur Forderungen aus
dem Cash-pooling bei 0,01 % (Vorjahr: 0,01 %) und fir Verbindlichkeiten aus dem
Cash-pooling bei 0,146 % (Vorjahr: 0,249 %). Per Bilanzstichtag 2021 bestanden aus
dem Cash-pooling gegenuber der Deutsche Wohnen SE Forderungen von EUR 54,5
Mio. (Vorjahr: EUR 48,2 Mio.) und Verbindlichkeiten von EUR 410,3 Mio. (Vorjahr:
EUR 0,4 Mio.). Darlber hinaus hat die GSW Immobilien AG einschlieRlich ihrer
Tochterunternehmen unbesicherte Darlehen an die Deutsche Wohnen SE
einschliel3lich inrer Tochterunternehmen ausgegeben. Die Konditionen stellen sich wie
folgt dar:

Darlehensnehmer Nominalzinssatz Falligkeitsjahr Nennbetrag Buchwert

(%) EUR Mio. EUR Mio.
Deutsche Wohnen SE 1,0 bis 1,7 2024 bis 2031 364,7 355,6
Tochterunternehnmen 0,6 bis 1,9 2028 bis 2030 195,8 195,8

Dariiber hinaus haben Tochterunternehmen der GSW Immobilien AG unbesicherte
Darlehen von Tochterunternehmen der Deutsche Wohnen SE aufgenommen. Die
Konditionen stellen sich wie folgt dar:

Darlehensnehmer Nominalzinssatz ~ Falligkeitsjahr Nennbetrag Buchwert
(%) EUR Mio. EUR Mio.
Tochterunternehmen 0,6 2030 59,5 59,5

Die oben beschriebene Einbindung der GSW Immobilien AG einschlief3lich ihrer
Tochterunternehmen in die Liquiditatssteuerung und Unternehmensfinanzierung der
Deutsche Wohnen Gruppe fuhrte zu Zinsertragen von EUR 5,6 Mio. (Vorjahr: EUR 5,2
Mio.) und Zinsaufwendungen von EUR 0,5 Mio. (Vorjahr: EUR 0,4 Mio.).
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8 Vergutungen fur Vorstand und Aufsichtsrat

Die vertraglich gewahrte Vergutung fur den Aufsichtsrat setzte sich wie folgt

zusammen:
2021 2020
EUR Mio. EUR Mio.

Bezlige des Aufsichtsrats
Fixe Vergutungsbestandteile 0,0 0,0
Variable Vergutungsbestandteile - -
Summe 0,0 0,0

Im Geschaftsjahr 2021 und 2020 hat die GSW Immobilien AG keine
Vorstandsvergutungen gewahrt und gezahlt. Die Vorstande der GSW Immobilien AG
haben Anstellungsvertrage bei der Konzernmutter Deutsche Wohnen SE bzw. bei mit

ihr verbundenen Unternehmen und werden durch diese vergutet.

Fur ihre anteilige Tatigkeit bei der GSW Immobilien AG ergabe sich im Geschaftsjahr

2021 die folgende rechnerische Vergutung fur die Vorstande:

Name Lars Urbansky Dr. Kathrin Wolff
Funktion Vorstandsvorsitzender Vorstandsmitglied
Bestellung seit 1. Oktober 2019 seit 1. Januar 2015
2020 2021 2021 2021 2020 2021 2021 2021
(Min)  (Max) (Min)  (Max)
Festvergltung 19 75 75 75 24 24 24 24
Nebenleistungen 1 5 5 5 4 4 4 4
Summe Fest 20 80 80 80 28 28 28 28
Short Term Incentive 13 50 0 62 10 10 0 13
Long Term Incentive 6 25 0 63 18 18 0 27
Summe Variabel 19 75 0 125 28 28 0 40
Gesamtsumme 39 155 80 205 56 56 28 68

Den Vorstandsmitgliedern werden keine Leistungen der betrieblichen Altersvorsorge
gewahrt. Die Vorstandsmitglieder erhielten von der Gesellschaft keine Darlehen.

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten ausschlief3lich eine Festvergitung.

Im Ubrigen verweisen wir auf den im Internet zu gegebener Zeit unter www.gsw.ag

veroffentlichten Vergitungsbericht.
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9 Corporate Governance

Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach 8§ 161 AktG vorgeschriebene
Entsprechenserklarung zum Corporate Governance Kodex abgegeben und mit
Veroffentlichung im Internet unter www.gsw.ag den Aktionar:innen dauerhaft
zugénglich gemacht.

Berlin, den 30. Marz 2022

Lo el

Lars Urbansky Dr. Kathrin Wolff
Vorstandsvorsitzender Vorstand
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Anteilsbesitz zum 31.12.2021

Anlage 1 zum Konzernanhang

Tochterunternehmen

Firma und Sitz Anteil Eigenkapital |Ergebnis in|Stichtag
in EUR Tsd. |EUR Tsd.

FACILITA Berlin GmbH, 100,00% 5.740,7 497,0 2020

Berlin

Grundsttcksgesellschaft 100,00% | 1) 1.099,3 0,0 2020

Karower Damm mbH, Berlin

GSW Acquisition 3 GmbH, 100,00% | 1) 91.798,9 11.357,7 2020

Berlin

GSW Corona GmbH, Berlin 100,00% | 1) 3.777,3 0,0 2020

GSW Fonds 78,19% -5.183,5 91,9 2020

Weinmeisterhornweg 170-178

GbR, Berlin

GSW Gesellschatft fiir 100,00% 2.808,5 1.359,3 2020

Stadterneuerung mbH, Berlin

GSW Grundvermdgens- und 100,00% | 1) 15.255,7 0,0 2020

Vertriebsgesellschaft mbH,

Berlin

GSW Immobilien GmbH & 94,00% | 2) 4545 22,3 2020

Co. Leonberger Ring KG,

Berlin

GSW Pegasus GmbH, Berlin 100,00% | 1) 30.702,3 0,0 2020

Long Island Investments SA, 100,00% 1.705,5 -405,1 2020

Luxemburg

Stadtentwicklungsgesellschaft 100,00% 3.917,2 -69,2 2020

Buch mbH, Berlin

Wohnanlage Leonberger 100,00% | 1) 850,9 0,0 2020

Ring GmbH, Berlin

Zisa Grundstiicksbeteiligungs 94,90% | 2) 1,0 344,2 2020

GmbH & Co. KG, Berlin

Zisa Verwaltungs GmbH, 100,00% 68,4 -21,6 2020

Berlin

Zweite GSW Verwaltungs- 100,00% 69,7 -22,8 2020

und Betriebsgesellschaft

mbH, Berlin
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Anlage 1 zum Konzernanhang

Gemeinschaftsunternehmen

Firma und Sitz Anteil Eigenkapital |Ergebnis in|Stichtag
in EUR Tsd. |EUR Tsd.
SIWOGE 1992 50,00% 10.023,6 460,3 2020

Siedlungsplanung und
Wohnbauten Gesellschaft
mbH, Berlin

Assoziierte Unternehmen

Firma und Sitz Anteil Eigenkapital in | Ergebnis in | Stichtag
EUR Tsd. EUR Tsd.

Zisa Beteiligungs GmbH, 49,00% 15,9 -6,9 2020

Berlin

Beteiligungen

Firma und Sitz Anteil Eigenkapital in | Ergebnis in | Stichtag
EUR Tsd. EUR Tsd.

STRABAG Residential 0,49% 246,7 0,0 2020

Property Services GmbH,

Berlin

1) Inanspruchnahme von Befreiungsvorschriften nach § 264 Absatz 3 HGB aufgrund der
Einbeziehung in den Konzernabschluss der GSW Immobilien AG.

2) Inanspruchnahme von Befreiungsvorschriften nach 8 264 b HGB aufgrund der Einbeziehung in
den Konzernabschluss der GSW Immobilien AG.
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V. Bestatigungsvermerk

Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

An die GSW Immobilien AG, Berlin

Vermerk liber die Priifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der GSW Immobilien AG, Berlin, und ihrer Tochtergesellschaften (im
Folgenden: Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2021, der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung, der Konzern-Gesamtergebnisrechnung, der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung und
der Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 sowie dem
Konzernanhang, einschlieflich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — geprift.
Daruber hinaus haben wir den zusammengefassten Lagebericht (im Folgenden: Konzernlagebericht) der GSW
Immobilien AG und des Konzerns fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 gepriift. Die
im Abschnitt ,Sonstige Informationen” unseres Bestatigungsvermerks genannten Bestandteile des
Konzernlageberichts haben wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2021 sowie seiner
Ertragslage fir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 und

- 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 Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar. Unser Priifungsurteil zum Konzernlagebericht erstreckt sich nicht auf den
Inhalt der im Abschnitt ,Sonstige Informationen” genannten Bestandteile des Konzernlageberichts.

GemalR § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaRigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.
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Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB und der EU-Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,, EU-APrVO“) unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspri-
fung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundséatzen ist im Abschnitt
,Verantwortung des Abschlussprifers fur die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts”
unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhangig
in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und wir haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Anforderungen erfillt. Dartber hinaus erklaren wir gemaR Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine
verbotenen Nichtpriifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht
zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem

pflichtgemalen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prifung des Konzernabschlusses fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer
Prufung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu bericksichtigt;
wir geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

I Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Wohn- und Geschaftsbauten sowie Projektentwicklungen

Zur Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien verweisen wir auf die Ausfiihrungen im
Konzernanhang in den Abschnitten A.4, C.1, C.2 und D.1.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

In dem Konzernabschluss der GSW zum 31. Dezember 2021 sind als Finanzinvestition gehaltene Immobilien (im
Wesentlichen Wohn- und Geschéftsbauten und Projektentwicklungen) in Hohe von EUR 8,5 Mrd ausgewiesen.
Die GSW bewertet die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zum beizulegenden Zeitwert. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr wurden Ertrdge aus positiven Wertdanderungen der beizulegenden Zeitwerte in
Hohe von EUR 0,6 Mrd in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die GSW ermittelt die beizulegenden Zeitwerte der als Finanzinvestition gehaltenen Bestandsimmobilien der
Wohn- und Geschaftsbauten intern liber ein Discounted-Cashflow-Modell. Zusatzlich wird durch die Jones Lang
LaSalle SE (im Folgenden JLL) ein Bewertungsgutachten erstellt, das der GSW zur Bestatigung der internen
Bewertungsergebnisse fir die Wohn- und Geschaftsbauten dient. Fir die Bewertung der Projektentwicklungen
von Wohn- und Geschaftsbauten nutzt die GSW als Ausgangsbasis Residualwertkalkulationen von JLL.

Die interne Bewertung und die Bewertungen von JLL erfolgten auf den Bemessungsstichtag 31. Dezember
2021.

In die Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien flieBen zahlreiche bewertungsrelevante
Annahmen ein, die mit erheblichen Schatzunsicherheiten und Ermessen verbunden sind. Bereits geringe
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Anderungen der bewertungsrelevanten Annahmen kénnen zu wesentlichen Anderungen der resultierenden
beizulegenden Zeitwerte flhren.

Die wesentlichen Bewertungsannahmen fiir die Bewertung der Bestandsimmobilien der Wohn- und
Geschaftsbauten waren zum Bemessungsstichtag das jahrliche Mietwachstum sowie die Diskontierungs- und
Kapitalisierungszinssatze.

Die wesentlichen Bewertungsannahmen aus der Residualwertkalkulation fiir die Projektentwicklungen von
Wohn- und Geschaftsbauten waren zum Bemessungsstichtag die Nettokapitalwerte nach Fertigstellung, die
ausstehenden Projektentwicklungskosten inklusive Finanzierungskosten und Entwicklergewinn.

Es besteht das Risiko fiir den Abschluss, dass aufgrund der bestehenden Schatzunsicherheiten und der
Ermessensbehaftung die Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien nicht angemessen ist.

Darilber hinaus besteht das Risiko fiir den Abschluss, dass die nach IAS 40 und IFRS 13 fiir die als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien erforderlichen Anhangangaben nicht vollstédndig und angemessen
sind.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Unsere Prifungshandlungen in Bezug auf die Bestandsimmobilien der Wohn- und Geschaftsbauten umfassten
insbesondere die Beurteilung des internen Bewertungsverfahrens im Hinblick auf die Konformitat mit IAS 40 in
Verbindung mit IFRS 13, der Richtigkeit und Vollstandigkeit der verwendeten Daten zu den
Immobilienbestdanden, der Angemessenheit der verwendeten wesentlichen Bewertungsannahmen wie des
jahrlichen Mietwachstums, sowie der angewandten Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssatze. Dabei haben
wir unsere Bewertungsspezialisten in die Priifung einbezogen.

Wir haben das interne Bewertungsverfahren auf Angemessenheit des Bewertungsmodells sowie rechnerische
und finanzmathematische Richtigkeit beurteilt und uns davon lberzeugt, dass die fiir die Bewertung relevanten
Annahmen und Daten sachgerecht fiir den Bemessungsstichtag erhoben wurden.

Die im internen Bewertungsmodell verarbeiteten Sollmieten haben wir mit den im ERP-System hinterlegten
Sollmieten verglichen. Wir haben uns zuvor von der Angemessenheit und der Funktionsfahigkeit der
implementierten Kontrollen im Vermietungsprozess Giberzeugt, die sicherstellen, dass die im ERP-System
hinterlegten Sollmieten mit den Vertragsmieten libereinstimmen.

Wir haben danach die Angemessenheit der gewahlten Bewertungsannahmen anhand einer reprasentativen
Auswahl von Immobilien, die um risikoorientiert bewusst ausgewahlte Elemente erganzt wurde, beurteilt. Zu
diesem Zweck haben wir die bei der Bestimmung des immobilienspezifischen jahrlichen Mietwachstums sowie
der Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssatze herangezogenen Annahmen unter Beachtung von Art und
Lage der ausgewdhlten Objekte durch Abgleich mit markt- und branchenspezifischen Richtwerten auf
Angemessenheit beurteilt. Wir haben fiir bewusst ausgewahlte Objekte auch Vor-Ort-Besichtigungen
durchgefiihrt, um uns vom jeweiligen Objektzustand zu Giberzeugen.

Wir haben uns von der Kompetenz, Fahigkeit und Objektivitdt der von der GSW fiir die Bewertung der Wohn-
und Geschaftsbauten beauftragten JLL (iberzeugt, die in ihrem Gutachten angewandte Bewertungsmethodik im
Hinblick auf die Konformitat mit IAS 40 in Verbindung mit IFRS 13 beurteilt und die Ergebnisse mit den
Bewertungsergebnissen der internen Bewertung verglichen.
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Zudem haben wir die von der GSW ermittelten beizulegenden Zeitwerte des Bestands an Wohn- und
Geschaftsbauten mit beobachtbaren Vervielfaltigern, die durch anerkannte externe Anbieter bereitgestellt
werden, verglichen.

Unsere Priifungshandlungen in Bezug auf die Projektentwicklungen von Wohn- und Geschéaftsbauten
umfassten insbesondere:

- Die Beurteilung der Kompetenz, Fahigkeit und Objektivitat der von der Deutsche Wohnen fiir die
Bewertung der Projektentwicklungen von Wohn- und Geschaftsbauten beauftragten JLL.

- Die Beurteilung der in der Wertermittlung angewandten Bewertungsmethodik unter Beriicksichtigung der
speziellen Bewertungsannahmen im Hinblick auf die Konformitat mit IAS 40 in Verbindung mit IFRS 13.

- Die Beurteilung der Genauigkeit und Vollstandigkeit der verwendeten Daten.

- Die Beurteilung der Angemessenheit der verwendeten wesentlichen Bewertungsannahmen wie der
Nettokapitalwerte nach Fertigstellung, den ausstehenden Projektentwicklungskosten inklusive
Finanzierungskosten und Entwicklergewinn.

Dabei haben wir unsere Bewertungsspezialisten in die Prifung einbezogen.

Wir haben die Angemessenheit der gewahlten Bewertungsannahmen anhand einer risikoorientierten
bewussten Auswahl von Projektentwicklungen beurteilt. Dazu haben wir fiir bewusst ausgewahlte
Projektentwicklungen auch Vor-Ort-Besichtigungen durchgefiihrt, um uns vom jeweiligen
Projektentwicklungsstand zu Gberzeugen.

Zudem haben wir die Vollstandigkeit und Angemessenheit der nach IAS 40 und IFRS 13 fiir die als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien geforderten Angaben im Konzernanhang beurteilt.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die fur die Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Wohn- und Geschéaftsbauten und
Projektentwicklungen verwendeten Annahmen und Daten sind angemessen.

Die im Konzernanhang nach IAS 40 und IFRS 13 fir die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien gemachten
Angaben sind vollstandig und angemessen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die
sonstigen Informationen umfassen die folgenden nicht inhaltlich gepriiften Bestandteile des
Konzernlageberichts:

- die Erklarung zur Unternehmensfiihrung der Gesellschaft und des Konzerns, auf die im Konzernlagebericht

in Abschnitt 7 Bezug genommen wird.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die Ubrigen Teile des Geschaftsberichts. Die sonstigen
Informationen umfassen nicht den Konzernabschluss, die inhaltlich gepriiften Konzernlageberichtsangaben
sowie unseren dazugehdrigen Bestatigungsvermerk.
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Unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf die
sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere
Form von Prufungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen
und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zu den inhaltlich gepriiften
Konzernlageberichtsangaben oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den IFRS, wie sie
in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Konzernabschluss
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die
internen Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu
ermoglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit
des Konzerns zur Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die
Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern
einschlagig, anzugeben. Dariber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es
besteht die Absicht den Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des Geschéaftsbetriebs oder es besteht
keine realistische Alternative dazu.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernlageberichts, der
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit
dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fir die Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften zu ermoéglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im
Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir 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 darliber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei
von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der
Konzernlagebericht 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
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zuklnftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestadtigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prii-
fungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Prifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstéRen oder
Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und
Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung iben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariiber hinaus:

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht, planen und fihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoRen hoher als bei
Unrichtigkeiten, da VerstoRe betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte
Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kénnen.

- gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Konzernabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und
MaRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben.

- beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

- ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur
Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehorigen
Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese
Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestadtigungsvermerks erlangten
Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fihren, dass der
Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

- beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses einschlieRlich
der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so
darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
der ergdanzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt.

- holen wir ausreichende geeignete Prifungsnachweise fiir die Rechnungslegungsinformationen der
Unternehmen oder Geschaftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Priifungsurteile zum
Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung,
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Uberwachung und Durchfithrung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung
far unsere Priifungsurteile.

- beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

- fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstdndiges Pri-
fungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir
nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den
zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Mangel im internen
Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir die relevanten
Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen
Sachverhalte, von denen verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere
Unabhangigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmafnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erdrtert haben,
diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des Konzernabschlusses fiir den aktuellen Berichtszeitraum am
bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese
Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieBen die
offentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Vermerk liber die Priifung der fiir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergabe des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB

Wir haben gemaR § 317 Abs. 3a HGB eine Priifung mit hinreichender Sicherheit durchgefiihrt, ob die in der
bereitgestellten Datei ,gswimmobilienag_KoA_2021-12-31-de.zip” (SHA256-Hashwert:
6662de4813286a9916b73a3e1413e457b8d9a48d77ebcaa5f672eeae24177basb), die im geschitzten
Mandanten Portal fiir den Emittenten abrufbar ist, enthaltenen und fiir Zwecke der Offenlegung erstellten
Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts (im Folgenden auch als ,,ESEF-Unterlagen”
bezeichnet) den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat (,,ESEF-Format”) in allen
wesentlichen Belangen entsprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich
diese Priifung nur auf die Uberfiihrung 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.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten bereitgestellten Datei enthaltenen und fiir
Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in allen
wesentlichen Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat. Uber dieses
Prufungsurteil sowie unsere im voranstehenden ,Vermerk lber die Priifung des Konzernabschlusses und des
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Konzernlageberichts” enthaltenen Priifungsurteile zum beigefligten Konzernabschluss und zum beigefligten
Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 hinaus geben wir keinerlei
Prifungsurteil zu den in diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben
genannten Datei enthaltenen Informationen ab.

Wir haben unsere Priifung der in der oben genannten bereitgestellten Datei enthaltenen Wiedergaben des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 Abs. 3a HGB unter Beachtung
des IDW Prifungsstandards: Priifung der fir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben
von Abschliissen und Lageberichten nach § 317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410 (10/2021)) durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung danach ist nachstehend weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftspriferpraxis hat die
Anforderungen an das Qualitatssicherungssystem des IDW Qualitdtssicherungsstandards: Anforderungen an
die Qualitatssicherung in der Wirtschaftspriferpraxis (IDW QS 1) angewendet.

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fir die Erstellung der ESEF-Unterlagen mit den
elektronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts nach MaRgabe des § 328
Abs. 1 Satz 4 Nr. 1 HGB und fiir die Auszeichnung des Konzernabschlusses nach MaRgabe des § 328 Abs. 1
Satz 4 Nr. 2 HGB.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie als
notwendig erachten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu ermdglichen, die frei von wesentlichen —
beabsichtigten oder unbeabsichtigten — VerstoRBen gegen die Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das
elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Prozesses der Erstellung der ESEF-Unterlagen als
Teil des Rechnungslegungsprozesses.

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen frei von
wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — VerstéRen gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1
HGB sind. Wahrend der Prifung iben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Darliber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
VerstoRe gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen und fihren Priifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen.

- gewinnen wir ein Verstandnis von den fiir die Priifung der ESEF-Unterlagen relevanten internen
Kontrollen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben.

- beurteilen wir die technische Giiltigkeit der ESEF-Unterlagen, d. h. ob die die ESEF-Unterlagen enthaltende
bereitgestellte 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 gepriiften
Konzernabschlusses und des gepriiften Konzernlageberichts ermoglichen.

- beurteilen wir, ob die Auszeichnung der ESEF-Unterlagen mit Inline XBRL-Technologie (iXBRL) nach
MaRgabe der Artikel 4 und 6 der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 eine angemessene und
vollstdndige maschinenlesbare XBRL-Kopie der XHTML-Wiedergabe ermoglicht.
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Ubrige Angaben gemaR Art. 10 EU-APrVO
Wir wurden von der Hauptversammlung am 4. Juni 2021 als Konzernabschlussprifer gewahlt. Wir wurden am
10. Dezember 2021 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschéftsjahr 2016 als

Konzernabschlussprifer der GSW Immobilien AG tatig.

Wir erklédren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusatzlichen
Bericht an den Priifungsausschuss nach Art. 11 EU-APrVO (Priifungsbericht) in Einklang stehen.

Wir haben folgende Leistungen, die nicht im Konzernabschluss oder im Konzernlagebericht angegeben wurden,
zusatzlich zur Abschlussprifung fiir die Konzernunternehmen erbracht:

Andere vertraglich vereinbarte Bestatigungsleistungen.

Sonstiger Sachverhalt — Verwendung des Bestatigungsvermerks

Unser Bestatigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem gepriften Konzernabschluss und dem
gepriften Konzernlagebericht sowie den gepriiften ESEF-Unterlagen zu lesen. Der in das XHTML-Format
Uberfiihrte Konzernabschluss und der Konzernlagebericht

—auch die im Bundesanzeiger bekanntzumachenden Fassungen —sind lediglich elektronische Wiedergaben des
gepriften Konzernabschlusses und des gepriften Konzernlageberichts und treten nicht an deren Stelle.
Insbesondere ist der ESEF-Vermerk und unser darin enthaltenes Prifungsurteil nur in Verbindung mit den in
elektronischer Form bereitgestellten gepriften ESEF-Unterlagen verwendbar.

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der fiir die Priifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist René Drotleff.

Berlin, den 13. April 2022

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Dr. Hasenburg gez. Drotleff
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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VI. Versicherung der gesetzlichen Vertreter

~Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemal den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt und im Zusammengefassten Lagebericht der Geschéftsverlauf
einschlie3lich des Geschéftsergebnisses 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 beschrieben sind.*

Berlin, 30. Marz 2022
GSW Immobilien AG

D el

Lars Urbansky Dr. Kathrin Wolff
Vorstandsvorsitzender Vorstand
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Disclaimer

Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese Aussagen basieren auf den gegenwartigen
Erfahrungen, Vermutungen und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit verfigbaren 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 maglicherweise als nicht zutreffend erweisen. Zu diesen Risikofaktoren gehdren insbesondere die im
Risikobericht dieses Geschaftsberichts genannten Faktoren. Wir Ubernehmen keine Verpflichtung, die in
diesem Bericht gemachten zukunftsgerichteten Aussagen zu aktualisieren. Dieser Geschéftsbericht stellt kein
Angebot zum Verkauf und keine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf von Wertpapieren der
GSW Immobilien AG dar.

Redaktioneller Hinweis
In den dargestellten Tabellen kdnnen Rundungsdifferenzen auftreten.





