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TAG Immobilien AG
Hamburg

Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2011
l. Geschafts- und Rahmenbedingungen
Uberblick

Das Ergebnis des zurlickliegenden Geschaftsjahres 2011 der TAG Immobilien AG auf Ebene
des zu diesem Stichtag parallel erstellten IFRS-Konzernabschlusses war deutlich positiv.
Durch Neubewertungsgewinne sowie durch positive Effekte aus neu akquirierten Gesell-
schaften und Beteiligungen erzielte der Konzern einen Gewinn nach Steuern von € 66,9 Mio.
(Vj. € 18,5 Mio.) im IFRS-Konzernabschluss.

Im Jahresabschluss nach HGB erzielte die Gesellschaft einen Jahresiberschuss von
€ 47,6 Mio. gegenuber einem Jahresfehlbetrag im Vorjahr von € -34,9 Mio. Der Jahresuber-
schuss resultiert dabei maf3geblich aus den sonstigen betrieblichen Ertragen, die im Wesent-
lichen aus der Verauf3erung von Finanzanlagen bestehen.

1. Konzernstruktur / Geschéaftstatigkeit

Die TAG Immobilien AG (im Folgenden kurz: , TAG") ist ein integrierter und breit aufgestellter
Immobilienkonzern, dessen Hauptgeschéftsfeld in der Vermietung von Wohn- und Gewerbe-
immobilien liegt und der als bérsennotiertes Unternehmen eine langfristig orientierte Wachs-
tumsstrategie verfolgt. Im Fokus der operativen Geschéftstatigkeit der TAG stehen der An-
kauf, die Bewirtschaftung und Entwicklung von Wohnimmobilien und die laufende Optimie-
rung des Immobilienportfolios. Als Bestandshalter realisiert die TAG durch aktives Asset Ma-
nagement sowie durch strategische Zukaufe Wertsteigerungspotentiale innerhalb ihres Port-
folios. Neben den Wohnimmobilien verfligt die TAG uber einen diversifizierten Bestand an
Gewerbeimmobilien. Der regionale Schwerpunkt des Immaobilienportfolios liegt in den Regio-
nen Berlin, Hamburg, Niedersachsen, Minchen, Rhein/Ruhr und Leipzig/Dresden. Im Zuge
ihrer Wachstumsstrategie stellt sich die TAG zunehmend regional breiter auf und tbernimmt
Wohnungsbesténde in ausgewéhlten Lagen, in denen sie bereits investiert ist und die ent-
sprechende Renditen erwarten lassen und Entwicklungspotential zeigen. Daneben bietet die
TAG Immobiliendienstleistungen rund um die Verwaltung und Entwicklung von Wohn- und
Gewerbeimmobilien an.

Das Geschéftsjahr 2011 war durch eine ausgesprochen dynamische Akquisitionsentwicklung
gepragt und verlief fir die TAG im Hinblick auf die Erweiterung ihres Wohnimmobilienportfo-
lios sowie im Hinblick auf das insgesamt erwirtschaftete Ergebnis erfolgreich. Der Gesamt-
wert des Immobilienvolumens des TAG-Konzerns belief sich zum Ende des Jahres 2011 auf
insgesamt € 1.968,6 Mio. nach einem Wert in Hohe von € 978,0 Mio. im Vorjahr. Durch die
Ubernahme der Colonia Real Estate AG, KélIn, (im Folgenden kurz: ,Colonia“) Anfang 2011
sowie durch weitere Akquisitionen konnte die TAG ihre Konzernumsatzerldse insgesamt
mehr als verdoppeln — von € 82,9 Mio. in 2010 auf € 178,3 Mio. in 2011. Allein die Umsatze
aus der Vermietung konnten aufgrund der Akquisitionen des Jahres 2011 und der Erfolge
beim Abbau von Leerstidnden um dber 120% auf € 115,4 Mio. gesteigert werden. Hieraus
resultierte ein Mietergebnis von € 79,0 Mio., das sich gegenliber dem Vorjahr nahezu ver-
doppelte (2010: € 40,2 Mio.). Das Konzernergebnis vor Steuern (EBT) liegt mit € 83,3 Mio.
signifikant Gber dem fur 2011 prognostizierten EBT in Hohe von rund € 60 Mio. und hat sich
somit nahezu vervierfacht (2010: € 22,2 Mio.). Das Konzernergebnis nach Steuern liegt bei
€ 65,9 Mio. nach € 19,2 Mio. in 2010.



Die wichtigsten Geschéaftsfelder der TAG sind:

Wohnimmobilien

Das aktive Portfoliomanagement des Konzerns im Bereich Wohnimmobilien umfasst insbe-
sondere den Abbau von Leerstanden durch gezielte Investitionen und Bestandsentwick-
lungsmalnahmen, um den Wert des Portfolios zu steigern, Mietsteigerungen im gebotenen
und rechtlich zulassigen Mal3e zu realisieren und Leerstandskosten zu reduzieren. Dartber
hinaus hat die TAG im Rahmen der Akquisitionsstrategie ihre Bestdnde insbesondere an den
Standorten erweitert, an denen sie tUber Niederlassungen oder Zweigstellen vertreten ist, um
die kostengunstige und effiziente Integration neuer Bestande in die Eigenverwaltung und das
eigene Management sicherzustellen. Schlie3lich sind im Rahmen der Optimierung und Ar-
rondierung des Bestandes einzelne Verkdufe Bestandteil des Portfoliomanagements. In
2011 erwarb die TAG insgesamt sechs Portfolien mit den Schwerpunkten Berlin (Marzahn,
Hellersdorf), Chemnitz sowie Norddeutschland/Sachsen. Darlber hinaus Ubernahm die TAG
im Februar 2011 mehrheitlich die Anteile an der bérsennotierten Colonia Real Estate AG und
hielt per 31.12.2011 rund 72% der Stimmrechte an der Colonia. Die TAG verfugte Ende 2011
tiber 30.820 Wohneinheiten mit einer Gesamtflache von 1.904.392 m2 und einem Immobi-
lienvolumen von rund € 1.463 Mio. Die Leerstandsrate im Wohnimmobilienbereich konnte im
Jahr 2011 im TAG ,Altbestand-Portfolio” — also in dem Bestand ohne die im Jahre 2011 rea-
lisierten Akquisitionen - von 5,9% auf 3,9% gesenkt werden. Der Leerstand im Wohnimmo-
bilienportfolio erhéhte sich mit der Ubernahme der Colonia im ersten Quartal 2011 zunachst
auf 13,3% konnte bis zum Jahresende 2011 wieder auf 11,6% reduziert werden.

Die Wohnimmobilien der TAG Gruppe werden im Wesentlichen von den Fuhrungsgesell-
schaften insbesondere der Colonia Real Estate AG, der Bau-Verein zu Hamburg Aktien-
Gesellschaft (Bau-Verein), der TAG Nordimmobilien S.a r.I., TAG NRW-Immobilien GmbH
(vormals: FranconoWest AG) sowie der TAG Sachsenimmobilien GmbH gehalten.

Gewerbeimmobilien

Die Gewerbeimmobilien des TAG-Konzerns werden im Wesentlichen von der TAG Gewerbe-
immobilien-Aktiengesellschaft (TAG Gewerbe), einer 100-% Tochtergesellschaft der TAG
gehalten. Das Hauptgeschéftsfeld der TAG Gewerbe ist das aktive Asset und Property Ma-
nagement und die laufende Optimierung der insgesamt 27 gewerblichen Objekte. Diese ha-
ben eine Gesamtmietflache von 285.820 m2 mit einem Immobilienvolumen von rund
€ 360 Mio. und bestehen vornehmlich aus Biurogebauden. Am Standort Minchen konnten
zum Ende des zweiten Quartals 2011 im Objekt ,Kustermannpark” durch neue Mietvertrags-
abschlisse bessere Konditionen erreicht werden, die zu einer Aufwertung der Immobilie
fuhrten. Ebenfalls im ersten Halbjahr hat die TAG die Voraussetzungen fir eine neue Nut-
zung des Grundstiicks Tubinger StralRe, Minchen, geschaffen und durch den Verkauf des
Grundstiicks fir eine anschlieBende Projektentwicklung im zweiten Halbjahr Wertsteige-
rungspotenziale realisiert. Das urspringliche Baurecht konnte um tber 100% auf 41.000 m?
(Neubauflache) gesteigert werden. Im Oktober 2011 hat die TAG die Immobilie dadurch far
insgesamt € 31 Mio. verdufRert und einen Mehrerlés auf die IFRS-Buchwerte von € 8 Mio.
erzielt.

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



Immobiliendienstleistungen

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

Beteiligungen

Innerhalb des Jahres 2011 wurden im Bereich der Wohnimmobilien Gber Akquisitionen neue
Beteiligungen an Immobilienunternehmen erworben. So tbernahm die TAG durch ein freiwil-
liges Ubernahmeangebot an die Aktionare der Colonia Real Estate AG sowie durch weitere
Zukaufe die Mehrheit an der Gesellschaft und verfugte per 31.12.2011 rund 72% der Stimm-
rechte. Ferner erwarb sie jeweils 100% an der TAG Marzahn-Immobilien GmbH
und TAG SH-Immobilien GmbH, der TAG Magdeburg-Immobilien GmbH, der TAG
Grebensteiner-lmmobilien GmbH, der TAG Klosterplatz-Immobilien GmbH, der TAG
Wolfsburg-Immobilien GmbH mit Bestdnden in Norddeutschland und Sachsen sowie die
TAG Chemnitz-lImmobilien GmbH und hielt im Berichtszeitraum Uber 20% an der
Estavis AG, die allerdings im ersten Quartal 2012 verduf3ert wurden.

2. Unternehmenssteuerung

Die TAG setzt zur Kontrolle und Steuerung ihrer Geschaftstéatigkeit ein modernes und lau-
fend aktualisiertes Kennzahlensystem ein, mit dem Ergebniseffekte wie Wertzuwéchse und
Renditen liquiditats- und ergebnisbezogen kontrolliert und berechnet werden. Die Gesell-
schaft legt grof3en Wert auf die finanzielle Stabilitat der gesamten Unternehmensgruppe und
steuert diese durch regelmafige Ermittlung der laufenden Ergebnisse auf Objektebene so-
wie auf der der einzelnen Geschaftsbereiche. Ausschlaggebende Faktoren sind unter ande-
rem Machbarkeitsstudien zur Nutzungsoptimierung, Kostenkalkulationen, Kostencontrolling
und Renditenermittlung. RegelmaRige Zusammenkinfte mit dem Asset und Property Mana-
gement sichern strategische MalRnahmen fur das Portfolio, vom Ankauf Uber die Objektposi-
tionierung, die Vermietung, Investitionen, Bewertung bis hin zur Optimierung und Arrondie-
rung des Portfolios.

Zu einer wertorientierten Unternehmensfiihrung zéahlt fir die TAG die Beteiligung der An-
teilseigner am erwirtschafteten Ergebnis in Form einer Dividende. Dabei orientiert sich die
Dividendenpolitik an der Ertragskraft der Gesellschaft. Hierbei ist das Ziel, die Aktionare an-
gemessen am Unternehmenserfolg zu beteiligen und gleichzeitig den weiteren Wachstums-
kurs sicherzustellen. Es ist zu gewahrleisten, dass die TAG weiterhin in der Lage ist, sich
bietende Chancen am Markt fiir ihre Wachstumsstrategie zu realisieren.



3.  Strategie/Ziele

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

Zur Umsetzung ihrer strategischen Ziele nutzt die TAG die folgenden Malinahmen:
e Steigerungen des Unternehmenswertes durch Akquisitionen
o Konzentration auf das Wohnimmobiliengeschaft und auf Immobiliendienstleistungen

¢ Realisierung von Skaleneffekten durch den gezielten weiteren Ausbau des
Wohnimmobilienportfolios an bereits bestehenden Standorten

e Steigerung des operativen Cashflows durch Ausnutzung von
Mietsteigerungspotentialen und Kostenoptimierung

¢ Nutzung von Wertsteigerungspotentialen durch gezielte
BestandsentwicklungsmalRnahmen

e Aktives Portfoliomanagement

Grundlage einer nachhaltigen Steigerung des Unternehmenswertes sind ein hochwertiges,
renditestarkes, aktiv gemanagtes Immobilienportfolio, sichere Zahlungsstrome und eine ge-
sicherte Fremdfinanzierung der Bestdnde sowie nicht zuletzt eine transparente und klare
Corporate Governance. Parallel hierzu soll die TAG-Aktie als eine attraktive, sichere und
jederzeit fungible Assetklasse von Finanzinvestoren wahrgenommen werden und sich zum
Wohle der Aktiondre entwickeln. Im Mittelpunkt der Strategie stehen nach wie vor Wohnim-
mobilien in ausgewdahlten Standorten, die sich durch attraktive Lagen mit Wachstumspoten-
zial sowie langfristig positive Perspektiven auszeichnen und die sich von den bisherigen
Standorten der Gruppe ohne wesentlichen zuséatzlichen Kostenaufwand verwalten lassen.
Daneben wird das Portfolio um strategisch weniger bedeutende Objekte bereinigt, um nach
vollendeter Wertschopfung oder bei giinstiger Gelegenheit Gewinne zu realisieren. Die er-
folgreiche Realisierung der Strategie basiert auf dem langjdhrigen Know-how und der inten-
siven Marktkenntnis des Managements und der Mitarbeiter.

4.  Forschung und Entwicklung

Der Konzern betreibt aufgrund der Art seiner Geschaftstatigkeit keine Forschungs- und Ent-
wicklungsaktivitaten. Von Patenten, Lizenzen oder Marken ist die Geschéftstatigkeit des
Konzerns nicht abhangig.

5.  Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

a. Gesamtwirtschaftliche Lage

Die globale Wirtschaft in 2011 stand im Zeichen der Schuldenkrise der 6ffentlichen Haushal-
te insbesondere stideuropdischer Staaten.

Das grofite Risiko auch fur die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland geht - gemal3 dem
IWF (Internationaler Wéahrungsfonds) - von der Krise um den Euro aus. Hieraus kénnte fur
das Jahr 2012 ein Konjunktureinbruch fir die deutsche Wirtschaft entstehen, der nach einer
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Wachstumsrate in 2011 von 3,0% auf 0,3% im laufenden Jahr abnehmen und voraussichtlich
erst in 2013 wieder wachsen konnte. Bezogen auf das Wirtschaftswachstum fur 2012 ist der
IWF pessimistischer als Bundesbank und Bundesregierung, die von einem Wachstum von
0,6% und 0,7% ausgehen. Die Perspektive eines wenn auch geringen Wachstums fur
Deutschland beruht auf den positiven Zahlen des deutschen Arbeitsmarktes, im Vergleich
zu anderen Euro-Landern wie Italien oder Spanien, die laut IWF bis 2013 in einer Rezession
verharren werden. Obwohl sich das Beschéaftigungswachstum verlangsamen sollte, gehen
verschiedene Forschungsinstitute weiter von einer fallenden Arbeitslosigkeit aus (Arbeitslo-
senguote Januar 2012: 7,3% beziehungsweise weniger als 3 Millionen Arbeitslose im Jah-
resmittel). Die Bundesregierung erwartet, dass in 2012 weitere 220.000 neue Stellen ge-
schaffen werden. Die positiven Arbeitsmarktdaten unterstiitzen in Zeiten schwacher Exporte
den Konsum und die Binnenkonjunktur.

Die TAG Immobilien AG, die ausschlielich auf dem deutschen Markt tatig ist, geht davon
aus, in 2012 von dem sich zwar verlangsamenden aber immer noch positiven Wirtschafts-
wachstum profitieren zu kénnen.

b. Deutscher Immobilienmarkt

Der Immobilienstandort Deutschland fiir Wohn- und Gewerbeimmobilien ist im europaischen
Vergleich nach wie vor attraktiv. Unterstitzt wird diese Bewertung durch die Finanz- und
Eurokrise, die das Interesse an Investitionen in Sachwerte wie Rohstoffe und Immobilien
fordert. Weiter unterstitzt wird diese Tendenz durch die momentan auf3erst niedrigen Zin-
sen. Auch far 2012 wird eine Phase des billigen Geldes erwartet, jedoch sollten die wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen gedampfter sein. Somit gilt Deutschland mehr denn je als
sicheres Anlageziel fir Immobilieninvestments.

Wohnimmobilien

Auf dem Transaktionsmarkt war die Nachfrage in 2011 wie auch schon in 2010 deutlich gro-
Ber als das Angebot. So ist in 2011 das Transaktionsvolumen fur Wohnimmobilien um 59%
auf knapp € 6 Mrd. (€ 5,97 Mrd.) angestiegen. Insgesamt wurden 92.000 Wohnungen im
Rahmen von 235 Verkaufen gehandelt. Der durchschnittliche Umsatz pro Transaktion lag
damit wie bereits in 2010 bei rund € 25 Mio. Mit Abstand am meisten investiert wurde in Ber-
lin, wo mit 47 Verkaufen ein Umsatz von knapp € 2,5 Mrd. erreicht wurde.

Besonders grof} ist die Nachfrage nach stabilen Immobilien, bei denen in der Regel nicht die
Renditemaximierung sondern die mittel- bis langfristige Kapitalsicherung unter Einbeziehung
einer realistischen Wertsteigerung im Vordergrund steht. Regional betrachtet standen markt-
gerechte Wohnungsbestande und Mehrfamilienhduser hoch im Kurs, und zwar dort, wo mit
einem nachhaltigen Bevdlkerungs- und Haushaltswachstum gerechnet werden kann. Neben
kreisfreien Stadten sind dies insbesondere die Stadte der ,Big Seven* wie Berlin, Disseldorf,
Frankfurt am Main, Hamburg, Kéln, Minchen und Stuttgart. Die hohe Nachfrage hatte zur
Folge, dass die Kaufpreise weiter anzogen. Das Niveau der Anfangsrenditen fur Mehrfamili-
enhauser ist bundesweit uneinheitlich und sehr differenziert zu betrachten. Beachtliche Ren-
diten konnten in Minchen (4%), Stuttgart (4,2%) und Hamburg (4,4%) erzielt werden. In
Frankfurt am Main, Dusseldorf und Berlin liegen sie fir erstklassige Objekte bei 4,5% und in
Kdln bei 4,9%. Zu Markten mit sehr gunstigen Einstiegsfaktoren zahlen unverandert Magde-
burg, Rostock und Leipzig, hier liegen die Renditen fir Premium-Objekte bei 7,5%, in Mag-
deburg, in Leipzig bei 6,5 % und in Rostock bei 6,4%. Wie diese drei Stadte zeigen, hat auch
der Osten Deutschlands Potential und wird h&ufig unterschétzt. Eine Studie von
BulwienGesa belegt, dass attraktive Mietsteigerungen in den vergangenen drei Jahren in
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Ostdeutschland erzielt werden konnten — so 4,6% in Zwickau, Gera und 4% in Dresden. Der
Immobilienverband Deutschland (IVD) berichtet, dass in Gro3stadten in Sachsen und Sach-
sen-Anhalt die Mieten in 2011 um durchschnittlich 5,8% gestiegen sind. Dieser Trend wird
voraussichtlich auch in 2012 anhalten und die Stadte Leipzig, Dresden, Magdeburg, Halle
und Chemnitz betreffen. Bei der Entwicklung der Bestandsmieten bis 2015 weist Hamburg
(+7%) die hochsten Veranderungen auf, nach Mulnchen (+6,8%), Koln und Disseldorf
(+6,2%). In Berlin wird aufgrund des heterogenen Bestands und der sehr unterschiedlichen
Preisniveaus in den Stadtgebieten die Bestandsmiete auch in 2015 noch unter € 7 pro m?
liegen.

Die Chancen fir ein erfolgreiches Engagement auf dem deutschen Investmentmarkt sind
angesichts anhaltender Schwierigkeiten auf den internationalen Finanzmarkten gtnstig. Der
seit zwei Jahren andauernde konjunkturelle Aufschwung sollte sich in 2012 erkennbar ver-
langsamen (Wachstumsprognose fir Deutschland unter 1%), jedoch sind die Risiken beziig-
lich einer Rezession aufgrund der positiven Beschaftigungssituation und der starken Binnen-
nachfrage geringer. Dies sollte sich auch in 2012 Uberdurchschnittlich auf die Nachfrage
nach Wohnimmobilien und somit auf das Transaktionsvolumen auswirken. Die nachhaltige
Stabilitét der Mietvertrage, das stabile bis moderat steigende Mietpreisniveau und der Abbau
von Leerstanden machen Wohninvestments vor allem in Ballungszentren und Top-1B-
Stadten zur attraktiven Assetklasse. Als Ausblick fur 2012 ist damit festzuhalten, dass Nach-
frage und Interesse der Investoren an deutschen Wohnimmobilien weiterhin sehr grol3 sind.
Deshalb stehen die Chancen, ein &hnlich hohes Transaktionsvolumen wie in 2011 wieder zu
erreichen, gut. Eine Unwagbarkeit in Zeiten der unverandert schwierigen Finanzmarkte stellt
vor allem die Finanzierung dar.

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

Mit der Abgabe ihres Gebots im Bieterverfahren um die DKB Immobilien AG im Februar
2012 bestatigt die TAG zum Einen ihre Wachstumsstrategie und zum Anderen strebt sie die
Starkung ihrer ostdeutschen Standorte an. Denn die 25.000 Einheiten der DKBI befinden
sich Uberwiegend in den Regionen Thiringen, GroRraum Berlin und Sachsen. Deshalb
mochten wir im Folgenden ausfihrlicher auf die beiden Méarkte Berlin und Ostdeutschland
eingehen.

Wohnimmobilien / Standort und Akquisitionsfokus Berlin

Berlins Bedeutung als Immobilienstandort hat in den letzten Jahren stetig zugenommen und
die Stadt mit ihren 3,5 Mio. Einwohnern zu einer der wichtigsten deutschen Metropolregionen
gemacht. Das kulturelle Spektrum ist breit gefachert und lockt Kreative aller Altersgruppen
an, die der Stadt ihre Innovations- und Zukunftsfahigkeit verleihen und qualifizierte Beschéf-
tigte hervorbringen. Darlber hinaus erweisen sich die wirtschaftlichen Rahmendaten Berlins
als auRRerst robust. Die Berliner Wirtschaft ist in 2011 um rund 2,5% gewachsen; diese
Wachstumsrate wird in 2012 allerdings wesentlich niedriger ausfallen. Der Berliner Arbeits-
markt zeigt sich verhaltnismafig solide. Die Zahl der Erwerbstatigen hat sich in 2011 erwar-
tungsgemald positiv entwickelt und stieg um 1,3%. Somit sank die Arbeitslosenquote auf
13,6%, Mitte der 2000er lag sie noch bei 19%.

Die Bevolkerungsentwicklung Berlins ist seit 2005 positiv; in den letzten 5 Jahren kamen
durchschnittlich 13.000 Menschen pro Jahr hinzu. Mittelfristig sollte Berlin weiter mit héheren
Raten wachsen als Deutschland insgesamt. Erfreulich ist, dass insbesondere junge Men-
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schen nach Berlin ziehen und die Altersgruppe der 20-30-Jahrigen in 2010 mit 25.000 be-
achtlich war. Demzufolge sind die demographischen Prognosen fiir Berlin positiv. Der Anteil
der Ein- und Zweipersonenhaushalte liegt insgesamt bei 83,7% und somit noch tber dem
Anteil von Hamburg und KoIn (mit fast 81%). GréRere Haushalte mit drei oder mehr Perso-
nen sind mit lediglich 16,3% entsprechend unterreprasentiert.

Als Wohnungsmarkt zeigt sich Berlin heterogen, da die 13 Bezirke sich sehr unterschiedlich
entwickeln und als unterschiedlich attraktiv bewertet werden. Hier muss eine Einzelbetrach-
tung vorgenommen werden. Die TAG ist in folgenden Bezirken investiert: Zehlendorf, Char-
lottenburg/Wilmersdorf, Friedrichshain/Kreuzberg, Neukélin sowie in Marzahn/Hellersdorf.
Fast alle Bezirke profitieren von der positiven Bevolkerungsentwicklung in Berlin, insbeson-
dere Zehlendorf hat tGberdurchschnittiche Wanderungsgewinne zu verzeichnen. Lediglich in
Marzahn/Hellersdorf sind in den letzten 10 Jahren am meisten Einwohner weggezogen, je-
doch war in 2010 das Wanderungssaldo erstmals wieder positiv: Es zogen rund 1.800 Ein-
wohner mehr in den Bezirk als fort.

Die Angebotsmieten in Berlin steigen nach zweijahriger Stagnation seit Ende 2007 wieder
kontinuierlich an. Der Anstieg hat sich allerdings in 2011 mit 5,1% gegeniuber 2010 mit 8,4%
verlangsamt. Wesentlich besser entwickeln sich die Mieten bei Neubauwohnungen ab dem
Baujahr 2000 und bei Wohnungen mit gehobener Ausstattung. Die durchschnittliche Netto-
kaltmiete bei Bestandswohnungen fir ganz Berlin lag innerhalb Q1-Q3/2011 bei
6,49 € /m2. Die Halfte aller Berliner Wohnungen wird flr Nettokaltmieten zwischen 5,51 und
8,00 €/m2 angeboten. Die Mietpreise flir Neubauwohnungen liegen Uber diesen Nettokaltmie-
ten. Verteilt auf die Berliner Bezirke gibt es die hochsten Angebotsmieten in Charlotten-
burg/Wilmersdorf (7,98 €/m?2), gefolgt von Steglitz/Zehlendorf (7,03 €/m2) und Friedrichs-
hain/Kreuzberg und Pankow. In anderen Bezirken liegen die Mieten zum Teil deutlich unter
der durchschnittlichen Preis von 6,49 €/m? - so in Neukoélln (5,93 €/m?), Reinickendorf
(5,75 € /m?) und Spandau (5,37 €/m2). Die im Durchschnitt giinstigsten Wohnungen gibt es in
Marzahn/Hellersdorf (4,82 €/m?).

Zurzeit betragt die durchschnittliche Wohnflache je Einwohner 38,7 m2 und die durchschnitt-
liche Wohnungsgréfie 70,6 m2 Die Leerstandsrate fiir Berlin lag in 2010 bei 5,0%
(2009: 5,5%).

Diese Eckdaten zeigen das Potential, das der Berliner Immobilienmarkt bietet — insbesonde-
re der Mietermarkt. Die TAG hat mittlerweile Gber 10.000 Einheiten am Standort Berlin und
realisiert kontinuierlich die vorhandenen Wertsteigerungspotentiale durch aktives Asset und
Property Managements.

Auch das Berliner Umland profitiert aufgrund der N&he zur City von der Attraktivitat der
Hauptstadt. In 2010 zogen rund 19.000 Berliner ins Umland und nur 15.000 aus dem Umland
nach Berlin. Vor diesem Hintergrund ist die Investitionsentscheidung der TAG zu sehen, die
im Januar 2012 rund 1.100 Wohnungen in Eberswalde zu erwerben. Eberswalde hat 41.000
Einwohner und ist vom Berliner Hauptbahnhof mit dem Zug in 32 Minuten zu erreichen. Da-
riber hinaus bietet es alle Vorzige einer Kleinstadt mit guter Anbindung an den Arbeitsplatz
in Berlin.

Wohnimmobilien / Standort und Akquisitionsfokus Leipzig/Sachsen und Ostdeutschland

Die gute konjunkturelle Entwicklung in Deutschland im vergangenen Jahr schlug sich auch in
den Landerhaushalten nieder und sorgte dort gleichzeitig fiir Uberraschungen. Vier Bundes-
lander machten keine neuen Schulden und drei davon liegen im Osten: Sachsen, Branden-
burg und Mecklenburg-Vorpommern. Bayern war das einzige westliche Bundesland ohne
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neues Defizit. Dies zeigt unter anderem, dass der Osten immer noch viel zu sehr unter-
schatzt wird. Und das lasst sich auch auf den Immobilienmarkt Gbertragen. Wéahrend einige
Investoren in den neunziger Jahren dort viel Geld verloren haben, haftet dem ostdeutschen
Immobilienmarkt auch nach all den Jahren immer noch ein Makel an. Die Attraktivitat der
Ostseekuste, des Grol3raums Berlin und der Stadte entlang der Autobahn A4 von Erfurt tber
Weimar, Jena, Gera, Chemnitz bis Dresden wird vielerseits nicht gesehen und damit die
Chance, in den ostdeutschen Stadten gute Mietrenditen zu erzielen. Der Immobilienverband
Deutschland (IVD), Region Mitte-Ost, teilte mit, dass in 2011 die Mieten in Sachsen und
Sachsen-Anhalt fur Altbauwohnungen um 2,9% gestiegen sind und fir nach 1949 gebaute
Wohnungen um 2,1%. Und im laufenden Jahr sei mit einer Fortsetzung dieses Trends zu
rechnen. Attraktive Mietrenditen wurden in den vergangenen drei Jahren unter anderem in
Gera (Uber 4,0%) und in Dresden (4,0%) registriert.

Am Standort Leipzig/Sachsen hat die TAG im vergangenen Jahr ihr Portfolio weiter ausge-
baut und in Dresden und Chemnitz 156 beziehungsweise 429 Wohneinheiten erworben. Mit
der Gebotsabgabe in dem Bieterverfahren zum Erwerb der DKB Immobilien AG am 29. Feb-
ruar 2012 zeigt die TAG deutlich, dass sie die Potentiale auf dem ostdeutschen Immobilien-
markt erkannt hat und realisieren will. Bei dieser Akquisition handelt es sich um insgesamt
25.000 Wohneinheiten die schwerpunktmdallig in Thiringen, im Gro3raum Berlin und in
Sachsen gelegen sind. Mit erfolgreichem Erwerb dieses Portfolios wiirden die TAG Standor-
te in Berlin und Sachsen/Leipzig deutlich ausgebaut.

Gewerbeimmobilien

Der Gewerbeimmobilienmarkt stellt sich in 2011 &hnlich positiv dar, wie der Wohnimmobi-
lienmarkt. Das Transaktionsvolumen im Gewerbeimmobiliensegment belief sich in 2011 ins-
gesamt auf knapp € 23,5 Mrd. und hat somit das Vorjahresergebnis von
€ 19,6 Mrd. um 20% Uubertroffen. Hierbei entfallt ein Drittel des Gesamtumsatzes auf auslan-
dische Investoren, fir die Deutschland gerade in schwierigen Zeiten ein sicheres Anlageziel
bleibt. Aber auch fur deutsche Anleger (66%) sind Immobilien als Assetklasse im
Vergleich zu moglichen Investment-Alternativen momentan kaum zu ersetzen.
84% (€ 19,8 Mrd.) des Transaktionsvolumens entféllt auf Einzelverkaufe lediglich € 3,67 Mrd.
(16%) wurden in Portfolios investiert. Auch dies ist als ein Indiz fir das starke Interesse an
hochwertigen, sicheren und gut kalkulierbaren Objekten zu werten.

Den Spitzenplatz nehmen mit 46% Einzelhandelsimmobilien ein, gefolgt von Blroimmobilien
mit 30% sowie Logistikobjekte (5%) und Hotels (4%).

Die nachgefragtesten Standorte, die Big Six, waren Berlin, Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg,
KdIn und Mdnchen, hier wurden € 12,1 Mrd. umgesetzt (+10% gegeniber 2010). Die Favori-
ten sind eindeutig Frankfurt mit € 2,97 Mrd. (+58%), Munchen mit € 2,88 Mrd.
(+67%) und Hamburg mit € 2,19 Mrd. (+9%). Die Renditen haben sich zum Jahresende 2011
hin stabilisiert und kaum verandert. Fir Buroimmobilien liegen die Spitzenrenditen weiterhin
am niedrigsten in Minchen (4,75%), gefolgt von Hamburg (4,80%) und Frankfurt (4,90%).

Mit Blick auf 2012 sind die Rahmenbedingungen fir die deutschen Investmentmarkte insbe-
sondere fur Immobilien (Immobilien, die sich durch attraktive Standorte, einen hohen Vermie-
tungsgrad und langfristige Mietvertragslaufzeiten auszeichnen) auch vor dem Hintergrund
der schwierigen Finanzmarkte, die fir Unsicherheiten sorgen, ginstig. Es spricht vieles da-
fur, dass erneut ein hohes Transaktionsvolumen von mindestens € 20 Mrd. realisiert werden
kann.
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Die TAG ist durch ihr diversifiziertes Immobilienportfolio fir zukinftige Herausforderungen
gut positioniert. Insbesondere im Gewerbeportfolio generiert das Unternehmen durch ein
aktives Portfoliomanagement attraktive Renditen und stabile Cashflows. Positiv zum Tragen
kommen zusétzlich langfristige Mietvertragslaufzeiten. 65% der Mietvertrage haben eine
Restlaufzeit langer als 3 Jahre. 33% der Mietumsatze im Gewerbeportfolio werden zudem
von der Siemens AG erzielt, einem wirtschaftlich starken und solventen Unternehmen.

Il. Ertrags-, Finanz- und Vermdégenslage

Der parallel erstellte und veroffentlichte Konzernabschluss der bdrsennotierten TAG zum
31. Dezember 2011 wird entsprechend der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 nach den Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) und in ergdnzender Anwendung der handels-
rechtlichen Vorschriften des § 315a Abs. 1 HGB aufgestellt. Der Jahresabschluss der TAG
sowie die Einzelabschlisse der jeweiligen Konzerngesellschaften werden weiterhin nach den
Grundsatzen des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) erstellt. Die Teilkonzernabschlis-
se der borsennotierten Tochtergesellschaften Colonia Real Estate AG sowie der Bau-Verein
AG jeweils zum 31. Dezember 2011 werden ebenfalls entsprechend der Verordnung (EG)
Nr. 1606/2002 nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) und in ergén-
zender Anwendung der handelsrechtlichen Vorschriften des § 315a Abs. 1 HGB aufgestellt
und verdffentlicht.

1. Ertragslage

Die Umsatzerlose der TAG, die im Wesentlichen aus der Vermietung von Immobilien im
Tegernseer Tal und in Leipzig resultieren, blieben mit € 0,4 Mio auf dem Niveau des Vorjah-
res.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge stiegen von € 6,3 Mio. in 2010 auf
€ 59,2 Mio. in 2011. Die Erh6hung resultiert im Wesentlichen aus den erhdhten Ertragen aus
der Verauf3erung von Finanzanlagen in Hohe von € 51,9 Mio. (Vj. € 0,3 Mio.).

Die Personalaufwendungen sind im Wesentlichen durch die erhdhte Mitarbeiterzahl von
€ 7,0 Mio. im Vorjahr auf € 9,4 Mio. angestiegen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben sich leicht um € 0,4 Mio. gegenlber dem
Vorjahr reduziert.

Gegenuber dem Vorjahr reduzierte sich das Zinsergebnis als Saldo aus Zinsaufwand und
Zinsertrag um € 0,9 Mio. von € 5,4 Mio. auf € 4,5 Mio. in 2011.

Die Ertrage aus Ergebnisabfiihrungen betreffen in voller Hohe den von der TAG Gewerbe-
immobilien-Aktiengesellschaft abgefihrten Gewinn in Hohe von € 3,7 Mio. aufgrund eines
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages.

Die Aufwendungen aus Verlustiibernahmen betreffen den Jahresfehlbetrag der Kraftverkehr-
Tegernsee Immobilien GmbH, Tegernsee, in Hohe von € 0,6 Mio. (Vj. € 0,3 Mio.) aufgrund
eines bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrages. Im Vorjahr wurde un-
ter dieser Position zudem der von der TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Ham-
burg, Gbernommene Verlust in Hohe von € 9,7 Mio. ausgewiesen.
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Das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit verbesserte sich von € -35,0 Mio.
auf € 47,9 Mio.

Die TAG erzielte im Geschaftsjahr 2011 einen Jahresiiberschuss nach Steuern in Héhe von
€ 47,6 Mio. nach einem Jahresfehlbetrag von € 34,9 Mio. in 2010.

2. Finanz- und Vermdgenslage

Das Anlagevermdégen erhohte sich von € 180,0 Mio. auf € 279,3 Mio. in 2011. Der Anstieg
betrifft im Wesentlichen die Anteile an verbundenen Unternehmen, die von € 136,3 Mio. auf
€ 271,2 Mio. im Geschaftsjahr 2011 angestiegen sind. Die wesentlichen Zugange bei den
Anteilen an verbundenen Unternehmen betreffen dabei die Anteile an der Colonia Real Esta-
te AG mit € 147 Mio. (davon € 73,6 Mio. Umgliederung aus Beteiligungen).

Die Reduzierung der Beteiligungen betrifft im Wesentlichen die Umgliederung der Anteile an
der Colonia Real Estate AG in die Anteile an verbundenen Unternehmen in Hb6he von
€ 73,6 Mio.

Das Umlaufvermdgen erhéhte sich von € 251,5 Mio. in 2010 auf € 349,3 Mio. in 2011. Der
wesentliche Zugang resultiert aus dem Anstieg der Forderungen gegen verbundene Unter-
nehmen in Hohe von € 212,9 Mio. die von € 128,6 Mio. auf 341,5 Mio. angestiegen sind.

Die Reduzierung der liquiden Mittel von € 122,1 Mio. auf € 7,0 Mio. betrifft im Wesentlichen
die im Vorjahr unter den liquiden Mitteln ausgewiesene Barhinterlegung des Aktienkaufs aus
dem Ubernahmeangebot an die Aktionare der Colonia Real Estate AG in Hohe von € 120,0
Mio.

Die Bilanzsumme der TAG erhohte sich zum Ende des Geschéftsjahres 2011 auf
€ 628,6 Mio. von € 431,5 Mio. im Vorjahr.

Die Eigenkapitalquote erhdhte sich im Geschaftsjahr 2011 auf 68,1% von 61,5% im Vorjahr.
Das Eigenkapital erhdhte sich von € 265,4 Mio. Ende 2010 auf € 428,3 Mio. Ende 2011.
Ausschlaggebend fir die Erhohung des Eigenkapitals waren die im Geschéftsjahr durchge-
fuhrten Bar- und Sachkapitalerhbhungen sowie der im Geschéftsjahr erzielte Jahresuber-
schuss.

Die sonstigen Ruckstellungen sind mit € 2,8 Mio. auf dem Niveau des Vorjahres und resul-
tieren im Wesentlichen aus Rickstellungen fiir Tantiemen sowie Ruckstellungen fur ausste-
hende Rechnungen.

Die Verbindlichkeiten erhéhten sich von € 163,2 Mio. in 2010 auf € 197,2 Mio. in 2011. Kor-
respondierend zu dem Anstieg des Finanzanlagevermogens, der Forderungen und sonstigen
Vermogensgegenstande erhdhten sich die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten von
€ 39,7 Mio. auf € 65,7 Mio. sowie die Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unterneh-
men von € 6,3 Mio. auf € 10,5 Mio. in 2011.

Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten haben mit € 26,5 Mio. (Vj. € 22,1 Mio.) eine
Restlaufzeit bis zu einem Jahr, mit € 22,0 Mio. (Vj. € 17,6 Mio.) eine Restlaufzeit von mehr
als einem und weniger als funf Jahren und mit € 17,2 Mio. (Vj. € 0,0 Mio.) eine Restlaufzeit
von mehr als funf Jahren.
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3. Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Die Bilanzsumme der TAG ist als Folge der Kapitalmarktma3nahmen und der damit verbun-
denen Akquisitionen in 2011 um rund 46% gestiegen. Die Gesellschaft erzielte ein Jahres-
Uberschuss von € 47,6 Mio. gegenuber einem Jahresfehlbetrag in Hohe von
€ -34,9 Mio. im Vorjahr. Die Eigenkapitalquote konnte von 61,5% auf 68,1% gesteigert wer-
den. Damit liege die Eigenkapitalquote im Branchenvergleich auf einem hohen Niveau. Die
TAG verfugt Gber ausreichend Liquiditat und ist solide finanziert.

4. Mitarbeiter

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

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

Seit dem vergangenen Jahr absolvieren zwei Studenten im Rahmen eines dualen Studiums
der Immobilienwirtschaft bei der TAG ihre Praxissemester. Die TAG ist sehr daran interes-
siert diese Studienmdoglichkeit zukinftig weiter auszubauen, um mehreren Studenten dieses
aufRerst berufsorientierte Studium zu ermoglichen mit dem Ziel, diese nach erfolgtem Studi-
enabschluss als qualifizierte Mitarbeiter Ubernehmen zu kénnen. Eine ahnliche Absicht ver-
folgt die TAG mit dem im vergangenen Jahr mit der Technischen Universitat Darmstadt ge-
schlossenen Kooperations- und Sponsoringvertrag.

Bedingt durch die im vergangenen Jahr getatigten Akquisitionen erhohte sich die Mitarbei-
teranzahl innerhalb des Konzerns. Zum Ende des Geschéftsjahres 2011 beschéftigte die
TAG, ohne Auszubildende, Hausmeister und Reinigungspersonal, 281 Mitarbeiter - nach 168
Mitarbeitern zum Ende des Vorjahres.
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lll.  Bericht Uber die Grundziige des Vergutungssystems der Gesellschaft
gemalf 8§ 289 Abs. 2 Nr. 5 HGB (Vergutungsbericht)

Auf Grund der Vorgaben des Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsbeziige (VorstAG)
erhalten die Mitglieder des Vorstands neben der Grundvergutung eine variable Vergutung.
Dieses Vergitungssystem wurde erstmalig flr das Jahr 2010 angewandt. Die Ermittlung der
variablen Vergutungsbestandteile nimmt der Aufsichtsrat jeweils nach Feststellung eines
Jahresabschlusses vor. Dabei werden die Aufgaben des Gesamtvorstands sowie der Ein-
zelmitglieder, die personlich erbrachte Leistung, die wirtschaftliche Entwicklung in Deutsch-
land und der Erfolg und Perspektive der TAG berticksichtigt. Die variablen Bestandteile der
Vorstandsvergutung werden jeweils fir das abgelaufene Geschaftsjahr anhand der folgen-
den gleichwertig zu beachtenden Kriterien ermittelt:

e Entwicklung des Aktienkurses im Geschéftsjahr

e Entwicklung des Net-Asset-Value der Aktie im Geschaftsjahr

e Entwicklung des EBT (Ergebnis vor Steuern) im IFRS-Konzernabschluss im Ge-
schaftsjahr ohne Berlicksichtigung der Ergebnisse aus der Neubewertung der Rendi-
teliegenschaften.

Die Werte werden im Vergleich zum Vorjahr bezogen auf den Stichtag zum 31. Dezember
errechnet. Der Aufsichtsrat kann bei aulzergewdhnlichen Entwicklungen die Gewichtung ein-
zelner Kriterien verandern. Die Auszahlung der variablen Vergutung erfolgt ratierlich, d.h.
Uber einen Zeitraum von drei Jahren, und kann bei einer negativen Unternehmensentwick-
lung entsprechend korrigiert werden. Dadurch ist eine Berlcksichtigung der langfristigen
Unternehmensentwicklung sichergestellt. Im Falle des regularen Ausscheidens eines Vor-
stands hat dieser Anspruch auf Auszahlung der dann noch nicht ausgezahlten variablen
Vergutungsbestandteile. Es wurde eine Kappungsgrenze der variablen Vergutung auf bis zu
T€ 250 festgelegt, fur den Vorsitzenden des Vorstands betragt die Kappungsgrenze T€ 500.
In Ausnahmeféllen kann der Aufsichtsrat im Hinblick auf besondere Situationen und/oder
besondere Leistungen des einzelnen Vorstandsmitglieds etwas anderes beschliel3en.

Aktienoptionen und vergleichbare Gestaltungen fir eine variable Vergitung sind nicht vorge-
sehen. Aus der gleichzeitigen Wahrnehmung der Vorstandsmandate in der Bau-Verein AG
und der Colonia Real Estate AG stehen den Mitgliedern des TAG Vorstands keine weiteren
Tantiemen oder doppelte Vergutungen zu. Die variable Vergitung wird ausschlie3lich auf
der TAG-Ebene festgelegt und dieser belastet.

Im Falle eines Kontrollwechsels (,Change of Control“), d.h. wenn ein oder mehrere gemein-
sam handelnde Aktionare die Stimmrechtsmehrheit an der TAG erwerben und einen beherr-
schenden Einfluss ausiben, stehen dem Vorsitzenden des Vorstands, Herrn Rolf Elgeti so-
wie Herrn Dr. Harboe Vaagt, das Recht zur Kindigung des Anstellungsvertrages mit einer
sechsmonatigen Frist (Sonderkiindigungsrecht) zu. Wird von diesem Sonderkiindigungsrecht
Gebrauch gemacht, so zahlt die Gesellschaft eine zum Ausscheidenszeitpunkt fallige Brutto-
abfindung in Hohe eines Bruttojahresgehaltes, soweit der Dienstvertrag zum Zeitpunkt des
Ausscheidens noch eine Laufzeit von mindestens 24 Monaten hat. Ist die Laufzeit im Zeit-
punkt der Beendigung des Vorstandsvertrages kurzer, so erhélt das Vorstandsmitglied als
Bruttoabfindung den Betrag, der ihm als Bruttogehalt fur die verbleibende Restlaufzeit zu-
sténde.

Pensionsanspriiche begriinden die Vorstandsvertrage nicht. Fur den Fall einer sonstigen
vorzeitigen Beendigung des Dienstverhaltnisses enthalt der mit Herrn Dr. Vaagt geschlosse-
ne Vorstandsvertrag die Regelung, dass Zahlungen an Herr Dr. Vaagt den Wert von zwei
Jahresvergitungen nicht Uberschreiten dirfen (Abfindungs-Cap) und nicht mehr als die
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Restlaufzeit des Vertrages vergiten dirfen. Im Ubrigen erhalten die Mitglieder des Vor-
stands weitere Leistungen als sonstige Bezlige, die zum Teil als geldwerte Vorteile angese-
hen und entsprechend versteuert werden, insbesondere eine Bahn-Card, Unfallversiche-
rungs- und Haftpflichtschutz sowie Erstattungen im Rahmen von Dienstreisen. Die Uber-
nahme von Management- und Aufsichtsratsfunktionen in Konzerngesellschaften erfolgt un-
entgeltlich. Nebentatigkeiten sind grundsatzlich genehmigungspflichtig. Die erfolgsunabhan-
gige Vergutung besteht aus dem festen Jahresgehalt (Fixum), das in gleichen monatlichen
Raten ausgezahlt wird. Herr Dr. Vaagt nutzt einen Dienstwagen, der zum Teil als geldwerter
Vorteil anzusehen ist und entsprechend versteuert wird. Fir weitere Angaben zur Vergutung
und den Zahlungen an Vorstandsmitglieder wird im Ubrigen auf den Konzernanhang verwie-
sen.

IV. Angaben gemaR § 289 Abs. 4 HGB

Grundkapital

Das Grundkapital der Gesellschaft per 31. Dezember 2011 betragt € 74.905.174,00 nach
€ 58.566.364,00 zum 31. Dezember 2010. Das Grundkapital ist eingeteilt in 74.905.174
Stiickaktien. Der auf die einzelne Aktie entfallende anteilige Betrag am Grundkapital betragt
rechnerisch € 1,00. Alle Aktien gewahren die gleichen Rechte. Jede Aktie gewdahrt eine
Stimme und ist maRgebend fir den Anteil am Gewinn.

Genehmigtes Kapital 2011/

Durch Beschlussfassung der AuRerordentlichen Hauptversammlung vom 7. April 2011 wurde
der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital in der Zeit bis zum 6. April 2016 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats durch Ausgabe von Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlckaktien) gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig, insgesamt hdchstens um einen Be-
trag von € 25.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 25.000.000 Stiickaktien zu erhdhen.
Von dieser Ermachtigung hat der Vorstand durch Beschluss ebenfalls vom 15. April und 5.
Mai 2011 in H6he von € 5.856.635 im Wege einer ordentlichen Kapitalerhbhung gegen Bar-
einlage Gebrauch gemacht. Die neuen Aktien wurden am 6. Mai 2011 ins Handelsregister
eingetragen. Desweiteren wurde mit Beschluss vom 26. Juli 2011 eine ordentliche Kapitaler-
hoéhung gegen Sacheinlage um € 5.476.924 beschlossen und am 1. November 2011 im
Handelsregister eingetragen, sowie mit Beschluss vom 17. November 2011 und am
22. November eine weitere ordentliche Kapitalerhéhung gegen Bareinlage von € 5.000.000
im Handelsregister eingetragen.

Genehmigtes Kapital 2011/11

In der Hauptversammlung von 26. August 2011 wurde weiteres genehmigtes Kapital ge-
schaffen (Genehmigtes Kapital 2011/11), das am 15. September im Handelsregister eingetra-
gen wurde. Der Vorstand wurde ermdachtigt, das Grundkapital in der Zeit bis zum
25. August 2016 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe von Stammaktien ohne
Nennbetrag (Stlickaktien) gegen Bar- und / oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig,
insgesamt hochstens um einen Betrag von € 7.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu
7.000.000 Stuckaktien zu erhdhen.
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Bedingtes Kapital 2009/I

Der Vorstand wurde durch Beschlussfassung der Hauptversammlung vom 27. August 2009
ermé&chtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 26. August 2014 Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu € 64,0 Mio. mit einer Lauf-
zeit von langstens zehn Jahren zu begeben. Den Inhabern bzw. Glaubigern dieser Schuld-
verschreibungen Wandel- bzw. Optionsrechte werden Rechte auf neue Aktien der TAG mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis zu € 8.194.749 nach MalRgabe der festge-
legten Bedingungen gewahrt. Auch von dieser Erméachtigung hat der Vorstand mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats durch Beschluss vom 17. Dezember 2009 und 15. April 2010 Ge-
brauch gemacht, so dass auch diese Erméchtigung voll ausgeschopft ist.

Bedingtes Kapital 2010/

Das Grundkapital der TAG ist weiterhin der Beschluss der Hauptversammlung vom 25. Juni
2010 um € 9.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 9.000.000 neuen Aktien bedingt erhoht.
Das bedingte Kapital dient der Gewahrung von Aktien an die Inhaber von Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen, die gemald der Erméchtigung der Hauptversammlung bege-
ben wurde.

Bedingtes Kapital 2011/l

Weiterhin wurde mit Beschluss der Hauptversammlung am 26. August 2011 der Vorstand bis
zum 25. August 2016 ermachtigt, Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen im Ge-
samtnennbetrag von bis zu € 150,0 Mio. zu begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern die-
ser Schuldverschreibungen Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue Aktien der TAG mit einem
anteiligen Betrag des Grundkapitals von bis zu € 15,0 Mio. nach Mal3gabe der festgelegten
Bedingungen zu gewahren.

Vorschriften zur Satzungsanderung sowie zur Bestellung bzw. Abberufung des Vorstands

Der Umfang der Tatigkeit, die das Unternehmen ausfiihren kann, ist in der Satzung definiert.
Die Satzung kann gemafR? 8 133 AktG nur durch einen Beschluss der Hauptversammlung
geandert werden. Soweit nicht zwingende Vorschriften des Gesetzes etwas Abweichendes
bestimmen, werden Beschliisse der Hauptversammlung nach der Satzung mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen und gegebenenfalls mit einfacher Mehrheit des vertre-
tenen Kapitals gefasst. Fur eine Anderung des Unternehmensgegenstandes ist gemafn
§ 179 Abs. 2 AktG eine Mehrheit von mindestens 75% des vertretenen Grundkapitals erfor-
derlich.

Die TAG wird vom Vorstand geleitet und gegentber Dritten vertreten. Der Vorstand besteht
aus mindestens zwei Personen, die gemaR § 84 AktG vom Aufsichtsrat fir eine Amtszeit von
hochstens funf Jahren bestellt werden. Eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der
Amtszeit, jeweils auf hdchstens funf Jahre, ist zulassig.

Der Aufsichtsrat ernennt eines der Vorstandsmitglieder zum Vorsitzenden des Vorstands.
Der Aufsichtsrat kann die Bestellung zum Vorstand und die Ernennung zum Vorsitzenden
des Vorstands widerrufen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Dieser kann beispielsweise in
einer groben Pflichtverletzung, Unfahigkeit zur ordnungsgemafien Geschaftsfihrung oder
dem Vertrauensentzug durch die Hauptversammlung bestehen.
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Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien

Die Hauptversammlung vom 25. Juni 2010 hat die Gesellschaft ermachtigt, bis zum 24. Juni
2015 eigene Aktien im Wert von bis zu insgesamt 10% des Grundkapitals in Hohe von
€ 34.984.546,00, d.h. bis zu 3.498.454 eigene Aktien zu erwerben. Die Ermachtigung darf
von der Gesellschaft nicht zum Zwecke des Handels an eigenen Aktien genutzt werden. Von
dieser Erméchtigung wurde bislang kein Gebrauch gemacht.

Bedingungen eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots

Die TAG hat im Rahmen der ibernommenen Unternehmen Kreditvertrage ibernommen, die
die Zustimmung der Bank zur Anderung des Gesellschafterkreises erfordern oder die
Falligstellung der Darlehen zur Folge haben kdnnen. Es handelt sich um einen Darlehens-
vertrag der TAG NRW-Immobilien GmbH in H6he von rund € 11,6 Mio. und € 8,1 Mio. sowie
einen Darlehensvertrag der TAG Sachsenimmobilien GmbH mit rund € 11,6 Mio. und einen
Darlehensvertrag der TAG Leipzig Immobilien GmbH mit rund € 9,6 Mio. als auch ein Darle-
hensvertrag mit der TAG Marzahn-Immobilien GmbH mit rund € 19,0 Mio. und mehrere Dar-
lehensvertrdge im Rahmen des Projektes , Theta® mit rund € 99,6 Mio.

Wahrend in den Vertragen der TAG Sachsenimmobilien und TAG Leipzig Immobilien GmbH
auf den Wechsel des Gesellschafterkreises abgestellt wird, setzen die Vertrdge der TAG
NRW-Immobilien GmbH, TAG Marzahn GmbH und die Vertrage fur ,Theta“ einen Wechsel
von mehr als 50% der Stimmrechte an der Darlehensnehmerin voraus.

Die TAG hat im Jahre 2010 zwei Wandelschuldverschreibungen ausgegeben, im Mai 2010
Uber € 30,0 Mio., fallig im Mai 2015 sowie im Dezember 2010 Uber € 66,6 Mio., fallig im
Dezember 2015, die jeweils fur den Fall eines Kontrollwechsels — in beiden Fallen definiert
als Ubernahme von mehr als 30% der Stimmrechte an der TAG — ein vorzeitiges Kiindi-
gungsrecht vorsehen. Im Ubrigen steht dem Vorsitzenden des Vorstands sowie dem
Vorstand Dr. Vaagt fur den Fall, dass sich die derzeitigen Mehrheitsverhaltnisse an der TAG
andern, ein Sonderkiindigungsrecht sowie im Falle der Ausubung eine Ausgleichszahlung
zu, die sich an der zum Kindigungszeitpunkt noch bestehenden Restlaufzeit des Anstel-
lungsvertrags orientiert. Es wird erganzend auf den Vergitungsbericht verwiesen.

Kapitalbeteiligungen, die 10% der Stimmrechte Ubersteigen

Der Gesellschaft sind zwei direkte Beteiligungen von mehr als 10% der Stimmrechte an der
Gesellschaft bekannt. Eine dieser Beteiligungen wird von der Ruffer LLP, London, GroR3bri-
tannien, gehalten. Hier betragt die Beteiligungsquote zum Bilanzstichtag 18%. Die zweite
Beteiligung wird von IP Concept Fund Management S.A./Flossbach von Storch SICAV, Lu-
xemburg, Luxemburg, gehalten und betragt zum Bilanzstichtag 10%.

V. Erklarung zur Unternehmensfihrung nach § 289a HGB
Die Erklarung zur Unternehmensfiuihrung nach den Regelungen des § 289a HGB ist auf den

Internetseiten der TAG unter der Internetadresse www.tag-ag.com/investor-relations im Be-
reich ,Erklarung zur Unternehmensfuhrung” abrufbar.
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VI. Nachtragsbericht

Am 11. Januar 2012 erwarb die TAG direkt bzw. Uber eine Tochtergesellschaften 100% der
Anteile an der Eberswalde Verwaltungs GmbH, die Uber eine nérdlich von Berlin in Ebers-
walde gelegene Wohnanlage mit 1.057 Wohneinheiten mit einer Gesamtflache von 59.911
mz2 verfligt. Aus der Vermietung der Wohneinheiten ergibt sich eine Jahresnettosollmiete in
Hohe von rund € 2,9 Mio. Der Gesamtkaufpreis fur die Anteile betrug € 30,4 Mio., ein we-
sentlicher Teilbetrag in Hohe von rd. € 19,5 Mio. wurde durch die Ubernahme von Bankver-
bindlichkeiten der Eberswalde Verwaltungs GmbH abgegolten.

Seit dem Bilanzstichtag kam es zu weiteren Veranderungen bei den Beteiligungen der TAG.
Aufgrund eines den verbliebenen aul3enstehenden Aktiondren der Bau-Verein zu Hamburg
unterbreiteten Aufstockungsangebotes, das vom 10. Februar bis zum 9. Méarz 2012 lief, er-
hohte sich der Anteil der TAG am Bau-Verein vom 93,21% per 31.12.2011 auf 96,09% per
10. Mérz 2012. Weiterhin veraul3erte die TAG Ende Januar 2012 ihre Beteiligung an der
Estavis AG in Hohe von 20,7% zu einem attraktiven Kaufpreis im Rahmen eines Erwerbs
einer Beteiligung, tber den die Parteien Stillschweigen vereinbart haben.

Am 29. Februar 2012 unterbreitete die TAG der Deutschen Kreditbank AG ein verbindliches
und auf den 30. Marz 2012 befristetes Angebot zum Erwerb der DKB Immobilien AG. Das
Angebot wurde im Rahmen eines von der Deutschen Kreditbank AG ausgerichteten Bieter-
verfahrens zum Verkauf der DKBI abgegeben. Der gebotene Kaufpreis (Baranteil) betrug
€ 160 Mio. Die TAG bot an, aus diesem Kaufpreis eine erste Kaufpreisrate in Héhe von
€ 100 Mio. bei Unterzeichnung des Vertrages zu zahlen, die zweite Restkaufpreisrate sollte
durch die Verkéauferin gestundet werden. Die Bankverbindlichkeiten der DKBI Unterneh-
mensgruppe lagen per 31. Dezember 2011 bei rund € 800 Mio. und sollten von der Kauferin
mit ibernommen werden. Die DKBI verfiigte zum 31. Dezember 2011 dber rund 25.000
Wohneinheiten und einer Mietflache von rund 1,6 Mio. m2 sowie Uber rund 500 Gewerbeein-
heiten und erzielte insgesamt angabegemalf eine Kaltmiete in Hohe von rd. € 72,3 Mio. Die
Liegenschaften der DKBI liegen fast ausschlielich in den neuen Bundeslandern, den
Schwerpunkt bilden die Regionen Thiringen, Gro3raum Berlin und Sachsen. Der Immobi-
lienbestand der DKBI wurde per 31. Dezember 2011 mit € 1.050 Mio. bewertet.

Zur Finanzierung des Kaufpreises hat der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrates am
28. Februar 2012 in Ausnutzung des bestehenden Genehmigten Kapitals eine Barkapitaler-
hoéhung durch Ausgabe von bis zu rund € 20,6 Mio. neuen Stlckaktien beschlossen. Die
neuen Aktien wurden den Aktiondren innerhalb einer Bezugsfrist vom 2. bis zum 16. Méarz
2012 im Verhaltnis 11:3 zum Bezug angeboten. Fir Spitzenbetrdge wurde das Bezugsrecht
ausgeschlossen. Daneben wurden die neuen Aktien im Rahmen eines offentlichen Angebots
institutionellen und privaten Investoren in Deutschland und ausgewahlten anderen Landern
im Rahmen einer Privatplatzierung angeboten. Die neuen Aktien aus der Kapitalerhhung
wurden vollstdndig zu einem Bezugspreis in Hohe von € 6,15 je Aktie platziert. Der Zufluss
aus der Kapitalerhhung betrug damit € 127 Mio. Die Kapitalerhdhung Uber insgesamt
€ 20.663.737,00 wurde am 19. Marz 2012 im Handelsregister eingetragen. Das neue Grund-
kapital betragt damit € 96.428.250,00. Die neuen Aktien, die mit einer Gewinnberechtigung
ab dem 1. Januar 2011 ausgestattet sind, wurden am 20. Méarz 2012 an der Frankfurter
Wertpapierbdrse zum Regulierten Markt (Prime Standard) zugelassen.

Der Vorstand plant eine Dividende fur das Geschéftsjahr 2011 auszuzahlen. Diese Auszah-
lung bedarf jedoch noch der Zustimmung des Aufsichtsrates und der Hauptversammlung.
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VII. Risiko- und Chancenbericht

1. Risiko- und Chancenmanagement

Risiken sind ein grundlegender Bestandteil jedes unternehmerischen Handelns. Dabei gelten
die Grundsétze, dass bei allen Geschéften die Chancen klar Uberwiegen missen, spekulati-
ve Transaktionen nicht zuldssig sind und die Handlungsweise der TAG nicht nur geltendem
Recht, sondern auch ethischen und moralischen Standards geniigen muss.

Im Mittelpunkt des Risiko- und Chancenmanagements steht sowohl die Sicherung als auch
die Weiterentwicklung und das Wachstum des TAG Konzerns. Damit die TAG im Rahmen
ihrer Wachstumsstrategie sich bietende Chancen auf dem deutschen Immobilienmarkt nut-
zen kann, muss sie gegebenenfalls auch Risiken eingehen. Hierbei ist es von wesentlicher
Bedeutung, samtliche Aspekte zu kennen, abzuschéatzen und zu kontrollieren. Auf diese
Weise kann mit méglichen Risiken professionell umgegangen werden. Dafiir hat die TAG ein
zentrales Risikomanagementsystem implementiert, das die Identifizierung, Messung, Steue-
rung und Uberwachung aller den Konzern betreffenden wesentlichen Risiken sicherstellt. Mit
diesem Risikomanagementsystem sollen Gefahrdungspotenziale verringert, der Bestand
gesichert sowie die erfolgreiche Weiterentwicklung des TAG Konzerns unterstitzt werden.
Fir alle Organisationseinheiten der TAG sind die Vorgaben des Risikomanagements bin-
dend.

Der Vorstand der TAG ist fur die durchgangige und angemessene Organisation des Risiko-
managementprozesses verantwortlich. Wie auch in den Vorjahren findet ein Risikofriher-
kennungssystem im Sinne des § 91 Abs. 2 AktG Anwendung. Das Konzerncontrolling unter-
stltzt den Vorstand und die berichtspflichtigen Organisationseinheiten hierbei methodisch
durch wiederkehrende interne Berichtskontrollen. Die Risiken werden regelmaRig erfasst und
bewertet, bereits eingeleitete Gegenmal3ihahmen neu bewertet und weiter verfolgt. Zudem
werden Vorstande und Aufsichtsrate regelmaRig schriftlich informiert.

Uber alle wesentlichen Risiken und Informationen wird dariiber hinaus, sofern erforderlich,
der Vorstand umgehend informiert, um zeitnah geeignete Malinahmen ergreifen zu kénnen.
In den vollzogenen Prifungen wurden keine Feststellungen gemacht, die die Angemessen-
heit, Wirksamkeit und Funktionsfahigkeit des Risikomanagementsystems infrage stellen.

a. Risikoidentifikation

Um Risiken zu erkennen, beobachtet die TAG sowohl das gesamtwirtschaftliche Geschehen,
als auch die Entwicklung der Immobilien- und Finanzbranche. Daruber hinaus Uberwacht sie
interne Prozesse. Die Risikoidentifikation ist aufgrund der sich standig &ndernden Verhaltnis-
se und Anforderungen eine permanente Aufgabe, die z.B. durch Nutzung von Checklisten in
die Arbeitsablaufe integriert ist. Jede Organisationseinheit hat grundséatzlich alle durch aktu-
elles und zukiinftiges Handeln mdglicherweise entstehenden Risiken festzustellen. Regel-
mafig stattfindende Jour Fixe, Controlling-Gesprache, Abteilungsbesprechungen, Einzelge-
sprache und Abfragen dienen dabei ebenfalls der Risikofeststellung.
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b. Branchenrisiken

Der TAG-Konzern ist allgemeinen Risiken im Zusammenhang mit dem Immobiliengeschaft
ausgesetzt. Diese Risiken beinhalten insbesondere die nachfolgenden Themen:

Zyklische Bewegungen auf dem Immaobilienmarkt im Allgemeinen sowie auf den lokalen und
auch internationalen Méarkten im Besonderen, Verkaufs- und Vermietungsrisiken, Beschadi-
gung- sowie Baurisiken und Risiken, die durch die Uberschreitung von Baubudgets aufkom-
men kdnnten, zum Beispiel bei Modernisierungs- und Sanierungsmalf3nahmen.

Die TAG minimiert Branchenrisiken durch eine intensive Beobachtung der Immobilienméarkte
und im Geschaftsfeld Gewerbeimmobilien nach Méglichkeit durch den Abschluss langfristi-
ger Mietvertrage mit bonitatsstarken Mietern.

2. Darstellung der Einzelrisiken

Verantwortlich fur die Risikobewertung ist jeweils der Leiter einer Organisationseinheit. Je-
des Risiko ist in Bezug auf die Hohe des potenziellen Vermogensnachteils sowie der Ein-
trittswahrscheinlichkeit zu bewerten, um die jeweiligen Geféahrdungspotenziale fir den TAG-
Konzern aufzuzeigen. Einzelrisiken sind hinsichtlich ihrer Wechselwirkungen mit anderen
Risiken zu bewerten. Insbesondere das Controlling ist in risikorelevante Kauf- und Verkaufs-
prozesse eingebunden.

a. Umfeld- und Branchenrisiken

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

Der Immobilienbestand der TAG unterliegt den Risiken der Vermietungs- und Investitions-
markte. Marktrisiken konnen im Vermietungsmarkt entstehen, wenn sich die konjunkturelle
Lage in Deutschland eintriibt und dadurch die Mieten stagnieren oder zuriickgehen. Dartiber
hinaus kann die Veranderung wirtschaftlicher Rahmenbedingungen zu steigenden Arbeitslo-
senzahlen fuhren, was bei einem unbezifferbaren Mieterkreis zu finanziellen Einschrankun-
gen und aulRerdem zu steigenden Leerstdnden und daraus resultierenden hoheren
Leerstandskosten fuhren kann. Weitere Auswirkungen kénnen sich auf Transaktionsebene
bei Einzel- oder Portfolioverkaufen ergeben und sich auf die Immobilienpreise und somit auf
niedrigere Verkaufsergebnisse niederschlagen. Auf der Nachfrageseite des Vermietungs-
marktes gehen sowohl von der Konjunkturzyklik als auch von langjéahrigen Strukturverschie-
bungen gewisse Risiken aus. Aufgrund der nach wie vor ungeldsten Euro-Krise gehen die
Wirtschaftsforscher fur das laufende Geschaftsjahr 2012 nur von einem geringen Wirt-
schaftswachstum fur Deutschland aus. Zudem bleiben die Risiken aus den nach wie vor be-
stehenden Problemen am US-Wohnimmobilienmarkt sowie dem unsicheren Euro-
Wechselkurs, der Gefahr einer Inflation sowie weiter steigender Energie- und Olpreise be-
stehen.

Die dynamischen Ballungszentren und ausgewahlte weitere Standorte, die im Fokus der
TAG-Strategie stehen, werden die Folgen des demographischen Wandels — anders als land-
liche Gegenden — kaum zu spiren bekommen, so dass daraus resultierende Risiken fir die
TAG begrenzt sind.
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Unerwartete Veranderungen auf der Nachfrage- und Angebotsseite der Vermietungsmarkte
schlagen sich in den tatsachlichen Mieteinnahmen, Leerstdnden, in den kinftigen Markter-
wartungen und somit letztlich in den Immobilienpreisen nieder. Das Risiko, dass die Wert-
schatzung der Investoren fur die Vermogensanlageklasse Immobilien grundsétzlich nach-
lasst, wird von der TAG als niedrig eingeschatzt. Das besondere Rendite-Risiko-Profil von
Immobilien im Vergleich zu anderen Anlageklassen, die Mischung aus Sicherheit (Substanz
aus dem Sachwert) und laufenden Mietertrdgen lassen — wie verschiedene Presseberichte
und auch Studien zeigen — erwarten, dass Immobilien in den Vermdégensportfolios institutio-
neller Anleger in Zukunft eine gréf3ere Bedeutung zukommen wird.

b. Regulatorische und politische Risiken

Die TAG ist allgemeinen Risiken ausgesetzt, die sich aus der Veranderung von Rahmenbe-
dingungen durch die Gesetzgebung oder aus anderen Vorschriften ergeben. Da die Unter-
nehmenstatigkeit der TAG auf Deutschland beschrankt ist und derartige Veranderungen in
den meisten Fallen nicht plétzlich und Uberraschend auftreten, besteht ausreichend Reakti-
onszeit, um auf Veranderungen zu reagieren. Fur das Geschéaftsjahr 2012 erachten wir die-
ses Risiko als gering.

c. Vermietungsrisiken

Einem Risiko aus Ausféllen von Mieteinnahmen beugt die TAG durch die Vermietung ihrer
Gewerbeobjekte an Unternehmen mit guter Bonitat sowie einem stetigen und risikoarmen
Geschéaftsmodell vor. Bei Wohnungsmietern wird im Vorfeld der Vergabe eine standardisierte
Bonitatsprufung vorgenommen. Dartber hinaus gehoért die Leerstandsreduktion durch akti-
ves Asset und Property Management zum Kerngeschéft und reduziert so auf der einen Seite
die Leerstandskosten und realisiert gleichzeitig vorhandene Mietpotentiale. Durch die aktive
Betreuung des Portfolios bis hin zu nachhaltiger Bestandsmieterpflege sichert die TAG lang-
fristige Mietverhaltnisse. Dies wirkt sich positiv auf die Fluktuation und damit zusammenhéan-
gend auch auf das Mietausfallrisiko aus. Zudem sichert die Implementierung eines erfolgrei-
chen Forderungsmanagements die kontinuierlichen Zahlungseingange und kann zeitnah
moglichen Versaumnisausfallen entgegenwirken. Eine Abhangigkeit von wenigen grol3en
Mietern mit hohen Umsatzanteilen (Klumpenrisiko), versucht die TAG zu vermeiden. Die
Siemens AG als gré3ter Mieter wird von der TAG als bonitatsstarker Premium-Mieter einge-
stuft.

Zusatzlich wird einem Mietausfallrisiko besonders bei Akquisitionsentscheidungen durch die
intensive Analyse von Objekt, Lage und Mietern sowie die permanente Beobachtung der
Entwicklung der relevanten Immobilienmarkte begegnet. Auch die Drittverwendungs-
moglichkeit von Immobilien besitzt einen hohen Stellenwert bei der Beurteilung von Investiti-
onen.

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

Im Rahmen der Vermietungsrisiken ist darauf hinzuweisen, dass die Mietvertrage der TAG
Gewerbe mit der Siemens AG, als grof3tem Mieter, unterschiedliche Laufzeiten aufweisen.
Sollten die Mietvertrage nicht prolongiert werden und eine Weitervermietung nicht méglich
sein, so hatte dies fur die TAG Gewerbe in Hinblick auf Mietertrag und Bewertung der Immo-
bilien negative Folgen.

21



d. Unternehmensstrategische Risiken

Das wesentliche unternehmensstrategische Risiko wird von der TAG im Transaktionsrisiko
gesehen. Da sich der Immobilientransaktionsmarkt in 2011 in Deutschland sehr gut entwi-
ckelt hat und auch der Marktausblick fir 2012 durchaus positiv ist, sollten sich im laufenden
Jahr durchaus Chancen fur die TAG fur weiteres Wachstum auf dem deutschen Immobilien-
markt ergeben. Sollten sich in 2012 fur die TAG Akquisitionsgelegenheiten ergeben, beste-
hen bei groRvolumigen Portfolios Risiken in der Uberbewertung von Ertragspotenzialen und
Synergien sowie in der Unterbewertung von Miet- und Kostenrisiken.

Die TAG begegnet diesen Risiken vor der Akquisition durch grindliche Due Diligence-
Prozesse und die Erstellung risikoorientierter Planungsrechnungen, die laufend und zeitnah
fortgeschrieben und angepasst werden. Allerdings kénnen unvollstdndige Angaben in Due-
Diligence-Berichten und —Auswertungen sowie intransparente Vergabeentscheidungen Risi-
ken nach sich ziehen. Ebenso ist es mdglich, dass bei neu erworbenen Einheiten die Rendi-
teerwartungen nicht entsprechen. Dies kdnnte negative Auswirkungen auf den Geschéftsver-
lauf des TAG Konzerns haben.

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

e. Leistungswirtschaftliche Risiken

Unter anderem aus Uberzahlungen oder Fehlzahlungen kénnen Vermogensverluste entste-
hen. Dem Risiko aus Vermdgensverlusten, welches wir als das wesentliche leistungswirt-
schaftliche Risiko ansehen, beugt die TAG durch das interne Kontrollsystem vor, das in die-
sem Bereich unter anderem aus den Bestandteilen Rechnungseingang und -prifung sowie
Zahlungsfreigabe besteht. Dieses System ist durch Arbeitsanweisungen und Unterschriften-
regelungen dokumentiert und wird laufend Uberwacht.

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

f. Finanzwirtschaftliche Risiken

Durch die Geschéftstatigkeit ist die TAG verschiedenen Risiken finanzieller Natur ausge-
setzt. Zu diesen Risiken zéhlen Zinsen, Liquiditat und Kreditprolongationen. Auf Basis der
von den Unternehmensorganen verabschiedeten Richtlinien erfolgt das Risikomanagement
in der zentralen Finanzabteilung. Das Kontrahentenausfallrisiko fur derivative Finanzinstru-
mente und Finanztransaktionen wird durch die Auswahl von Finanzinstituten mit hoher Boni-
tat gering gehalten.
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i Kreditrisiken

Die TAG ist fur weitere Akquisitionen auf die Gewahrung von Bankkrediten angewiesen.
Ebenso ist bei auslaufenden Krediten eine Verlangerung bzw. Refinanzierung dieser Darle-
hen notig. In allen Fallen besteht das Risiko, dass eine Verlangerung, insbesondere als Fol-
ge der Finanzkrise, nicht zu den bisherigen oder nur zu nachteiligeren Konditionen mdoglich
ist. Durch die erfolgte langfristige Neustrukturierung wesentlicher Kredite ist die TAG auf die-
ses Risiko jedoch vorbereitet.

Im Konzernkreis bestehen Kreditvertrage Uber insgesamt rd. € 923 Mio. (Vj. € 258 Mio.) bei
denen von Seiten der Banken Kreditvorgaben im Hinblick auf einzuhaltende Kapitaldienstde-
ckungsquoten bzw. Eigenkapital- oder Verschuldungsrelationen (Financial Covenants) be-
stehen. Bei einer Verletzung dieser Kreditvorgaben kdnnte es zu einer vorzeitigen Rickzah-
lungsverpflichtung kommen. Im Geschéftsjahr 2011 kam es zu einer Nichteinhaltung dieser
Kreditvorgaben in drei Fallen. Im ersten Fall kam es bei einem Kredit tUber rd. € 6,5 Mio. an
einem Messstichtag dazu, dass die im Kreditvertrag geregelte Kapitaldienstdeckungsquote
nicht eingehalten wurde. Durch Ablésen eines Objektes aus der Finanzierung konnte die
nicht eingehaltene Deckungsquote im Februar 2012 wieder hergestellt werden. Dartber hin-
aus kam es bei zwei Kreditvertragen tber insgesamt rd. € 14 Mio. ebenfalls dazu, dass die
Deckungsquoten gem. Kreditvertrdgen nicht eingehalten werden konnten. Hierflr wurden
durch den Konzern Kreditsicherheiten in Hoéhe von insgesamt T€ 95 beim Kreditinstitut hin-
terlegt. Dartber hinaus wurden Sondertilgungen in H6he von T€ 595 geleistet, so dass die in
den Vertragen fixierten Kapitaldienstdeckungsquoten zum 31.12.2011 wieder eingehalten
wurden und die Kreditsicherheiten wieder zur freien Verfligung des Konzerns sind.

GleichermalRen sind fiir die im Dezember 2009 emittierte Wandelanleihe von € 12,5 Mio.
sowie fir die im Mai und Dezember 2010 begebenen Wandelanleihen tiber € 30,0 Mio. bzw.
€ 66,6 Mio. Kreditbedingungen vereinbart, deren Nichteinhaltung zu einem Liquiditatsrisiko
fuhren kann. Im Falle eines Verstol3es gegen Kreditbedingungen, z.B. im Falle eines Kont-
rollwechsels, kénnen diese Wandelanleihen, ebenso wie die bereits im Abschnitt ,Angaben
gemaR § 315 Abs. 4 HGB — Bedingungen eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahme-
angebots” genannten Darlehen, vorzeitig zur Ruckzahlung gekiindigt werden.

ii.  Liquiditatsrisiken

Durch umfangreiche Liquiditatsplanungsinstrumente, sowohl im kurz- als auch im mittelfristi-
gen Bereich, auf Ebene der jeweiligen operativen Tochtergesellschaft und des Gesamtkon-
zerns werden die laufenden Geschaftsvorgange mit den Plandaten gespiegelt. Es erfolgt ein
regelmafiges und umfangreiches Reporting an den Vorstand tber die laufende Liquiditat.

ili. Zinsrisiken

Die Aktivitaten des Konzerns sind im Wesentlichen finanziellen Risiken aus der Anderung
von Zinssatzen ausgesetzt. Der Konzern schlief3t im notwendigen Mal3e derivative Finanzin-
strumente ab, um bestehende Zinsanderungsrisiken zu steuern. Hierzu kommen im Wesent-
lichen Zinsswaps zum Einsatz, die das Zinsanderungsrisiko bei steigenden Zinssatzen mini-
mieren. Der TAG-Konzern nutzt grundgeschaftsbezogene Derivate zur aktiven Steuerung
und Verringerung der Zinsanderungsrisiken.

Zum 31. Dezember 2011 bestehen in den Konzerngesellschaften konservative Zinsderivate

(hauptsachlich Payer-Swaps) mit einem Volumen von € 671,9 Mio. (Vorjahr € 313,3 Mio.).
Payer Swaps stellen synthetische Festzinssatzvereinbarungen im Zusammenhang mit einem
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variablen Grundgeschaft dar. Hierdurch gewahrleistet der Konzern langfristige Unabhangig-
keit von der Entwicklung des Geldmarktes sowie Planungssicherheit beim Schuldendienst ftr
die abgesicherten Tranchen.

Das Zinsmanagement des Konzerns arbeitet hierbei aktiv mit dem Kreditmanagement und
der Unternehmensplanung zusammen. Hierdurch kénnen die Derivate so strukturiert wer-
den, dass sie fur die jetzige und die geplante Ausrichtung des Unternehmens den gré3tmog-
lichen Nutzen und ein Hochstmafl an Stabilitéat gewahrleisten. Durch zukinftige Veranderun-
gen des Marktzinsniveaus kénnen sich aus den Derivaten negative Auswirkungen auf die
Rucklage Hedge Accounting im Eigenkapital oder auf das Konzernergebnis ergeben.

iv. Wahrungsrisiko

Risiken und Geschéfte in einer Fremdwahrung bestehen nicht, da nahezu sadmtliche Ge-
schaftsvorfalle in Euro abgewickelt werden. In geringem Umfang fallen Geschéftsvorfalle in
Schweizer Franken an.

v. Portfolio Bewertungsrisiken

Der Fair Value der Immobilien spiegelt den Marktwert wider, der durch einen unabhangigen
Wertgutachter ermittelt wurde. Der Marktwert von Immobilien ist von verschiedenen Faktoren
abhangig. Bei einigen dieser Faktoren handelt es sich um exogene, auf die die TAG keinen
Einflul3 hat, da sie von der konjunkturellen Entwicklung und den Méarkten abhéngen, wie zum
Beispiel sinkende Mietniveaus, rucklaufige Nachfragen und zunehmende Leerstande. Zudem
sind viele qualitative Faktoren fur die Bewertung einer Immobilie ausschlaggebend, so die
Lage, die Qualitat der Objekte und die Hohe der Mieterlése. Die hier beschriebenen Faktoren
flieRen bei der Bewertung der Immobilien durch unabhéngige Gutachter ein und unterliegen
zum Teil einem bestimmten Ermessensgrad. Aufgrund dessen kann es bei einer Begutach-
tung zu Bewertungsverlusten kommen, die unterschiedlich erheblich sein kdnnen. Des Wei-
teren kann die Bewertung einer Immobilie durch konjunkturelle Veranderungen, Zinssatz-
schwankungen und Inflation negativ beeinflusst werden. Zur Risikominimierung dient die
regionale Diversifikation des Portfolios, die Diversifikation in die Geschaftsfelder Wohn- und
Gewerbeimmobilien, die Beobachtung der Markte sowie deren Analyse. Der Marktwert des
gesamten TAG Portfolios wird mindestens einmal im Jahr von unabhangigen anerkannten
Gutachtern ermittelt. Die Wertveranderungen werden entsprechend den Vorgaben des IAS
40 im Konzernabschluss ergebniswirksam erfasst und kdnnen so zu einer héheren Volatilitat
des Konzernergebnisses fuhren. Dies hat in der Regel keinen Einfluss auf die Zahlungsfa-
higkeit der TAG.

g. Personalrisiken

Der TAG-Konzern ist fur die Realisierung seiner strategischen und operativen Ziele auf quali-
fizierte Fach- und Fuhrungskréfte angewiesen. Dies gilt umso mehr, da es durch den Wandel
der Rahmenbedingungen immer wieder neue, veranderte Aufgabenstellungen gibt, die nur
mit engagiertem und qualifiziertem Personal geltst werden kénnen. Daher ist es eine dauer-
hafte Herausforderung, in einem intensiven Wettbewerb qualifizierte Mitarbeiter fir den Kon-
zern zu gewinnen und zu binden. Die auf allen Ebenen des Konzerns vorangetriebenen Aus-
und WeiterbildungsmalRnahmen sichern das unverzichtbare fachliche Know-How der Mitar-
beiter. Des Weiteren kdnnen die Mitarbeiter aufgrund der Fokussierung der Teilkonzerne auf
die Kerngeschaftsfelder entsprechend ihren Fahigkeiten bestmdglich eingesetzt werden. Um

24



einem Fachkréftemangel vorzubeugen, bildet der TAG Konzern seit vielen Jahren Auszubil-
dende zu Immobilienkaufleuten aus, mit dem Ziel, sie nach erfolgreich abgeschlossener Leh-
re zu Ubernehmen.

Um vor Know-How-Verlusten zu schitzen, vermeidet die TAG es, Spezialwissen ausschliel3-
lich bei einzelnen Mitarbeitern zu bindeln. Um den Wissenstransfer zu unterstitzen, setzt
der Konzern auf Dokumentation, interne Schulungen und andere Instrumente. Somit ist das
Risiko von Wissensverlusten durch Personalabgange konzernweit als eher gering einzu-
schéatzen. Fur alle kiunftigen materiellen Risiken im Personalbereich wurden Ruckstellungen
in angemessener Hohe gebildet.

h. IT- und Umweltrisiken

Wie jedes Unternehmen ist auch der TAG Konzern IT-Risiken wie zum Beispiel Datenverlus-
ten und Computerviren ausgesetzt. Daher ist die IT-Infrastruktur konzernweit durch aktuelle
Firewall- und Antivirenprogramme geschutzt. Dartiber hinaus soll die permanente Uberwa-
chung des Datenverkehrs hinsichtlich versteckter und gefahrlicher Inhalte gegen Angriffe von
aul3en schitzen. Zudem verfugt die Gesellschaft Uber ein eigenstédndiges Netzwerk. Eine
Sicherung aller betriebsrelevanten Daten erfolgt taglich. Im Falle eines Ausfalls der Hard-
oder Software auf den Systemen sind alle Daten kurzfristig reproduzierbar. Das Risiko von
Hacker- und Ausspahungsangriffen wird branchenublich als gering erachtet. Trotz hoher
Sicherheitsstandards kénnen im Falle von Stérungen oder Beeintrachtigungen héhere Kos-
ten entstehen.

i Rechtliche Risiken

Die TAG hat fur Risiken aus Rechtsstreitigkeiten, Schadensersatzforderungen oder Gewahr-
leistungsansprichen angemessene Riickstellungen gebildet. Die TAG unterstitzt ihre Toch-
tergesellschaften bei deren Finanzierungen mit Buirgschaften und Patronatserklarungen.
Dartiber werden Finanzierungen teilweise erst moglich oder glnstiger in den Konditionen.
Aus diesen Burgschaften ergeben sich Risiken fur die TAG durch eine mdégliche Inanspruch-
nahme im Falle von unplanméRigen Projektverlaufen.

Die TAG Asset Management GmbH ist von Erwerbern denkmalgeschuitzter Wohnungen mit
der Begrindung in Anspruch genommen worden, die bei Abschluss der Kaufvertrage erwar-
tete Steuerermafigung sei nicht eingetreten. Vor dem Hintergrund der verbraucherfreundli-
chen Rechtsprechung der Gerichte verlangen die Erwerber Schadensersatz oder zum Teil
auch die Ruckabwicklung der oftmals vor Jahren abgeschlossenen Kaufvertrage. Die TAG
tritt Rickabwicklungsbegehren entgegen, ist aber andererseits bemiht, den Erwerbern die
tatsachlich entstandenen Nachteile, die von ihr zu verantworten sind, auszugleichen und die
Auseinandersetzungen aulRergerichtlich beizulegen. Die Risiken sind, soweit ersichtlich,
durch die Bildung von Ruckstellungen bertcksichtigt.

J. Risiken im Hinblick auf das noch laufende Bieterverfahren zur Ubernahme der
DKB Immobilien AG

Die TAG hat sich an einem von der Deutschen Kreditbank AG ausgerichteten Bieterverfah-
ren zum Verkauf der DKB Immobilien AG beteiligt und am 29. Februar 2012 ein verbindli-
ches Angebot abgegeben. Die Entscheidung der Verkauferin tber den Zuschlag wird noch
im Laufe des Monats Marz 2012 erwartet. Zur Finanzierung der Ubernahme der DKB Immo-
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bilien AG (Kurz ,DKBI*) haben Vorstand und Aufsichtsrat in Ausnutzung der bestehenden
Genehmigten Kapitalia eine Barkapitalerhbhung durch Ausgabe von bis zu 20,6 Mio. neuen
Stlickaktien beschlossen. Die neuen Aktien wurden den Aktionaren wahrend einer Bezugs-
frist vom 2. bis 16. Marz 2012 im Verhaltnis 11:3 zum Bezug angeboten. Daneben werden
die neuen Aktien privaten und institutionellen Investoren in Deutschland im Rahmen eines
offentlichen Angebots sowie institutionellen Investoren in Deutschland und ausgewahlten
anderen Landern Europas im Rahmen einer Privatplatzierung als Vorplatzierung angeboten
und vorbehaltlich der Ausiibung der Bezugsrechte zugeteilt.

Die Abgabe des Angebots beinhaltet einen Kaufpreis in Hohe von € 160 Mio. sowie die
Ubernahme der Bankverbindlichkeiten der DKBI-Unternehmensgruppe in Hoéhe von rund
€ 800 Mio.

Die DKBI verfugt Gber rund 25.000 Wohneinheiten sowie tber rund 500 Gewerbeeinheiten
mit einer Mietflache von insgesamt rund 1,5 Mio. m? und erzielt insgesamt eine Nettokaltmie-
te von rund € 73,2 Mio. Die Liegenschaften der Zielgesellschaft liegen fast ausschlieflich in
den neuen Bundeslandern, den Schwerpunkt bilden die Regionen Thiringen, der Grof3raum
Berlin und Sachsen. Der Bestand ist Uberwiegend in einem guten Zustand und voll- bzw.
teilsaniert. Er wird per 31. Dezember 2011 mit rund € 1.060 Mio. bewertet. Der Leerstand
betragt angabegemal tber das Gesamtportfolio per 31. Dezember 2011 10,9%.

Sollte die TAG den Zuschlag erhalten, wirde sich ihr Bestand auf rund 56.000 Wohneinhei-
ten erhohen, die derzeitige annualisierte Miete im Konzern wirde auf rund
€ 209 Mio. ansteigen und die Bilanzsumme sich auf rund € 3,2 Mrd. belaufen.

Sollte die Verkauferin das Angebot der TAG nicht annehmen, so werden die aus der Kapital-
erhéhung generierten Finanzmittel fur andere Akquisitionen, zur Rickfihrung von Finanz-
verbindlichkeiten oder zur Starkung der Eigenkapitalbasis der TAG verwendet werden.

k. Sonstige Risiken

Im Ubrigen werden sonstige Risiken als nicht wesentlich, als unwahrscheinlich und in den
wirtschaftlichen Folgen als gering eingeschatzt.

3. Wesentliche Merkmale des internen Kontroll- und Risikomanagementsystems im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess

Kontrollsystems der TAG ergibt sich aus der weitgehend zentralen Organisation des Rech-
nungswesens. Nahezu samtliche Abschliisse des Konzerns werden durch eigene Mitarbeiter
in der Konzernzentrale in Hamburg erstellt. Auch wenn Teile der Buchhaltung dezentral an-
gesiedelt sind, z.B. die Personalabrechnung bei externen Dienstleistern sowie die
Mietebuchhaltung bei der externen sowie internen Hausverwaltungsgesellschaft, verbleibt
die finale Verantwortung bei der Finanzbuchhaltung.

Alle Zahlen der Abschlisse der Einzelgesellschaften sowie auch der Teilkonzernabschlisse,
werden vom Financial Controlling Uberprift und gegen Budgetvorgaben abgeglichen. Die
wichtigsten Erkenntnisse aus diesen Zahlen werden in einem monatlichen Kennzahlenbe-
richt dem Vorstand vorgelegt. Die Geschéftsjahreszahlen werden von einer externen unab-
hangigen Wirtschaftsprifungsgesellschaft Gberprift. Im Rahmen der Abschlussprifung wird
auch das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem des Konzerns, einschlief3lich
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des IT-Systems, gepruft. Uber wesentliche Schwéchen und Verbesserungsmdglichkeiten
werden Vorstand und Aufsichtsrat durch den Abschlussprfer informiert.

Die Finanzbuchhaltung bedient sich zur Erstellung der Abschliisse im Wesentlichen eines
Softwarepakets, das von unabhangigen Prufern zertifiziert wurde. Dies ist fur das Jahr 2011
das System ,RELion“. Bei der Erstellung der Quartals- und Jahresabschlisse wirken externe
Dienstleister unterstiitzend mit. So erstellen unabhéangige Bewertungsgutachter Expertisen
Uber die beizulegenden Zeitwerte unserer Immobilien. Auch die beizulegenden Zeitwerte der
Zinsswaps werden mit Hilfe externer Dienstleister berechnet. Risiken aus den
Zinsswapvereinbarungen werden laufend lberwacht. Quartalsweise erfolgte eine Uberprii-
fung der Effektivitaten der Zinsswaps im Vergleich zu den abgesicherten Krediten.

4. Gesamteinschatzung

Ungeachtet der Unternehmensentwicklung im Berichtszeitraum und dem starken Wachstum
der TAG im Hinblick auf den Immobilienbestand und die Verschuldung hat sich die Gesamt-
risikosituation gegentber dem Vorjahr 2010 nicht grundlegend veréndert. Die TAG Immobi-
lien AG hat auf der Grundlage des beschriebenen Uberwachsungssystems und Einsatz der
vorhandenen Instrumente die erforderlichen MaRnahmen getroffen, um bestandsgefahrden-
de Entwicklungen friihzeitig zu identifizieren und ihnen entgegenwirken zu kénnen. Des Wei-
teren sind dem Management keine Risiken bekannt, die sich bestandsgefahrdend auf die
Gesellschaft auswirken kénnen. Wir sind davon Uberzeugt, die sich bietenden Chancen und
Herausforderungen auch in Zukunft nutzen zu kénnen, ohne dabei unvertretbar hohe Risiken
eingehen zu missen.

5. Chancen der kiinftigen Entwicklung

Die TAG Immobilien AG hat ihre Marktposition im vergangenen Jahr weiter gestarkt und
ausgebaut. Zudem hat sie den Konsolidierungsprozess auf dem deutschen Immobilienmarkt
vorangetrieben, indem sie die mehrheitliche Ubernahme der ebenfalls bérsennotierten Colo-
nia Real Estate AG und deren Integration in den TAG Konzern erfolgreich realisiert hat. Im
Verlauf des abgelaufenen Geschaftsjahres hat die Gesellschaft im Rahmen ihrer Wachs-
tumsstrategie weitere Portfolien an Standorten, an denen sie schon investiert hat, wie zum
Beispiel in Berlin und Sachsen, erworben. Diese unterschiedlichen Wachstumsprozesse
fuhrten zu einem Erfahrungsgewinn fir die Mitarbeiter und das Management und kénnen bei
zuklnftigen Akquisitionsstrategien wertsteigernd eingesetzt werden. Folglich ist mit der An-
zahl der Einheiten auch das Immobilienvolumen, der EPRA Net-Asset-Value (EPRA NAV),
die Bilanzsumme und das Ergebnis gesteigert worden. Gleichzeitig ist jedoch auch der Un-
ternehmenswert gemessen an der Marktkapitalisierung aufgrund von mehreren Kapitalmaf3-
nahmen weiter gewachsen und die Schwelle von rund € 500 Mio. erreicht worden. Somit ist
die TAG im Indexranking der Deutschen Borse auf die vorderen SDAX-Platze vorgedrungen
und auf mehreren Ebenen sehr gut positioniert, um ihrer Unternehmens- und Wachstums-
strategie in 2012 erfolgreich fortzusetzen.

Aufgrund der dezentralen Konzernstruktur mit dem Hauptsitz in Hamburg und Niederlassun-
gen in Berlin, Dusseldorf/Kdln, Leipzig, Salzgitter und Minchen kdnnen Marktstromungen
frihzeitig erkannt und auf diese schneller reagiert werden, als es fur Wettbewerber méglich
ist.

Das Portfolio befindet sich an verschiedenen Standorten wie Berlin, Hamburg Leip-
zig/Sachsen, Salzgitter, Dusseldorf und Miinchen, an denen nach wie vor Wachstumspoten-
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ziale bestehen und realisiert werden kdnnen. Eine gute Durchmischung der Wohnungsgro-
Ben und der Mikrostandorte im Detail innerhalb der Regionen und eine zeitgemalle Mieter-
betreuung ermdéglichen es uns, kontinuierlich Renditen und Cashflows aus dem Bestands-
portfolio zu generieren. Des Weiteren stellt die Kernkompetenz der TAG das aktive Asset
und Property Management dar, das in der Vergangenheit erheblich zur Reduzierung von
Leerstanden und dadurch zur Steigerung von Mieteinnahmen und zur Senkung von
Leerstandskosten gefiihrt hat. Die Basis fur weitere organische Wertsteigerungen bildet auch
in den folgenden Jahren der Abbau von Leerstanden und die Realisierung von madglichen
Mietsteigerungspotenzialen innerhalb des Portfolios.

Neben der Umsetzung ihrer Wachstumsstrategie und der Verbesserung ihrer Kapitalmarkt-
position weist die TAG eine solide Finanzierungsstruktur auf. Der Konzern ist langfristig
durchfinanziert; Die durchschnittliche Zinshdhe in 2011 lag bei 4,2%, die durchschnittliche
Kreditlaufzeit lag bei 5,4 Jahren und unterjahrig war die Refinanzierung von falligen Krediten
zu wesentlich gunstigeren Bedingungen moglich (unter 4%). Der Loan to Value, der Indikator
fur den Verschuldungsgrad eines Unternehmens, lag bei 59% und die Eigenkapitalquote vor
Minderheiten bei 27%. Das Geschaftsmodell der TAG, zum Einen die erfolgreiche Umset-
zung der Wachstumsstrategie und zum Anderen das aktive Asset Management, das sich im
kontinuierlichen Leerstandsabbau zeigt, ist bei Banken etabliert. Dies hat die Gewinnung von
neuen strategischen Bankpartnern gezeigt, 28 rein deutsche Banken sind Geschafts- und
Finanzierungspartner der TAG.

Alle diese Fakten zusammengenommen bilden die Basis fir eine erfolgreiche Umsetzung
der Unternehmensstrategie und werden zukiinftig die Kapitalbeschaffung sowohl am Kapi-
talmarkt als auch bei Banken sicherstellen.

VIIl.  Prognosebericht

1. Kunftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen/Konjunkturerwartung

Die globale wirtschaftliche Entwicklung wird aller Voraussicht nach in den nachsten Jahren
regional erneut sehr unterschiedlich verlaufen und ist in verschiedenen Regionen mit grof3en
Unsicherheiten behaftet. Beziglich des Wachstums der Entwicklungs- und Schwellenlander
wird allgemein mit einem weiterhin robusten, wenn auch abgeschwachten Wachstum ge-
rechnet, wahrend fur die meisten westlichen Industrienationen lediglich von einer Stagnation
oder einem marginalen Wachstum ausgegangen wird.

Die konjunkturelle Entwicklung in Europa sollte weiterhin heterogen verlaufen. Bei den euro-
paischen Staaten, die von der Euro- und Staatsschuldenkrise starker betroffen sind, ist im
GrolRen und Ganzen eine rucklaufige Entwicklung der Markte zu erwarten.

Der konjunkturelle Ausblick fur Deutschland triibt sich nach den beiden starken Jahren 2010
und 2011 im laufenden Jahr etwas ein. Allerdings kann davon ausgegangen werden, dass
Deutschland trotzdem seine relativ starke Wettbewerbsposition beibehalt. Konkret wird damit
gerechnet, dass in 2012 ein Bruttoinlandsprodukt von 0,7% beziehungsweise 0,6% erreicht
werden kann — gemal den Prognosen von Bundesregierung und Bundesbank.
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Da die TAG ausschlief3lich in Deutschland aktiv ist und Deutschland nach wie vor ein stabiler
Markt fur Immobilien und somit ein attraktiver Standort flr Immobilieninvestments ist, geht
die Gesellschaft davon aus, dass sie von der sich zwar abschwachenden, aber dennoch
positiven konjunkturellen Entwicklung in 2012 profitieren kann. Die TAG wird im Rahmen
ihrer Wachstumsstrategie die sich bietenden Chancen auf dem deutschen Immobilienmarkt
nutzen und ihr Portfolio weiter wertsteigernd ausbauen.

2.  Erwartete Ertrags- und Finanzlage

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

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

Auch im laufenden Jahr wird der Fokus im Wohnimmobiliensegment auf der
Leerstandsreduktion, der Integration der akquirierten Unternehmen/Portfolien und der weite-
ren Optimierung der Fixkosten liegen. Die TAG geht davon aus, dass eine erfolgreiche Um-
setzung dieser Malinahmen sowie eine strategische, moderate Investitionstatigkeit sich posi-
tiv auf Umsatz und Ertragskraft auswirken wird sowie auch Potenzial fur die Wertsteigerung
ihrer Immobilien bietet. Dartiber hinaus kdnnen auch weiterhin Chancen am Wohnimmobi-
lienmarkt fur weiteres Wachstum genutzt werden, sofern die Akquisitionskriterien, wie die
Steigerung des Net-Asset-Value, ein positiver Cashflow und ein positiver Konzernergebnisef-
fekt, erflllt sind. Daruber hinaus konzentriert sich die TAG bei Zukdufen auf bereits beste-
hende Standorte, so dass Verwaltung und Asset Management der neu erworbenen Immobi-
lien vom néchstliegenden TAG Standort mit der bestehenden Infrastruktur kosteneffizient
Ubernommen werden kdnnen.

Die Entwicklung auf dem deutschen Gewerbeimmobilienmarkt ist nicht ganz so entspannt
wie im Wohnimmobiliensegment. Angesichts der schwierigen wirtschaftlichen Situation der
vergangenen Jahre muss nach wie vor mit moglichen negativen Auswirkungen aufgrund von
Unternehmensinsolvenzen mit steigenden Leerstanden und damit verbundenen Mietausfal-
len gerechnet werden. Dariber hinaus bestehen im Gewerbeimmobilienbereich in der Regel
langfristige Mietvertrage mit bonitatsstarken Mietern, die mégliche Ausfallrisiken minimieren.
Im Gewerbeimmobilienbereich sind derzeit keine weiteren Akquisitionen geplant, hier steht
das Asset und Property Management im Fokus der Unternehmensaktivitdten sowie die suk-
zessive Fortfuhrung der Verkaufsaktivitaten einzelner Objekte — sofern die Veraul3erung tber
Buchwert moglich ist.

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

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

Wie schon erwéahnt, beteiligt sich die TAG am Bieterverfahren zur Ubernahme der DKB Im-
mobilien AG mit tGber 25.000 Einheiten. Der Ausgang des Verfahrens ist bei Erstellung die-
ses Berichts noch offen und wird voraussichtlich erst Ende Méarz 2012 abgeschlossen sein.
Sollte die TAG den Zuschlag erhalten, wird das Portfolio im Gro3raum Berlin sowie in Thi-
ringen und Sachsen nachhaltig erweitert. Darliber hinaus wirkt sich die Akquisition auf sdmt-
liche finanzspezifische Kennzahlen aus. Die sich daraus ergebenden Auswirkungen auf die
Ertragslage des TAG-Konzerns sowie die Eigenkapitalposition sind zurzeit noch nicht ver-
bindlich vorherzusagen und wirden im Rahmen einer Erstkonsolidierungsbilanz und Erfolgs-
rechnung in den nachsten Monaten ermittelt werden.

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

Angesichts der weiterhin positiven Entwicklung der Konjunktur in Deutschland wie auch des
deutschen Immobilienmarktes hélt die TAG derzeit an der im November 2011 verdffentlich-
ten detaillierten Prognose fur 2012 fest. Die TAG geht nach wie vor davon aus, fir das Ge-
schaftsjahr 2012 Mieterldse in Hohe von € 144 Mio. zu erzielen sowie ein daraus resultieren-
des Mietergebnis in Hohe von € 110 Mio. Das Ergebnis vor Steuern (EBT) wird bei rund
€ 75 Mio. erwartet. Aus Immobilienverkaufen soll ein Ergebnis in Hohe von € 8 Mio. erzielt
werden. Des Weiteren strebt die TAG ein operatives Ergebnis in Hohe von € 35 Mio. an und
weist flr 2012 erstmals einen FFO (Funds from Operations) in Héhe von € 27 Mio. aus. Der
EPRA Net-Asset-Value (EPRA NAV) je Aktie wird mit € 9,75 prognostiziert — nach € 8,72 fur
das Geschaftsjahr 2011. Vor diesem Hintergrund beabsichtigt die TAG, eine Dividende von
rund € 0,20 je Aktie flr das Jahr 2011 auszuschuitten und dies zur Abstimmung der Haupt-
versammlung vorzuschlagen. Fur das Geschaftsjahr 2013 strebt die TAG ebenfalls eine wei-
tere Steigerung der relevanten Ergebniskennzahlen an und wird diese im Verlauf des aktuel-
len Jahres konkretisieren.

Hamburg, den 23. Marz 2012

- Ca N

Rolf Elgeti Hans-Ulrich Sutter Dr. Harboe Vaagt
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8.
9.

10.
11.
12.

13.
14.
15.

16.

17.

18.

19.

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011

TAG Immobilien AG
Hamburg

. Umsatzerlose

Verminderung des Bestands an unfertigen Leistungen

. Sonstige betriebliche Ertrage

Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Personalaufwand
a) Lohne und Gehélter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung

. Abschreibungen
a) Auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens

und Sachanlagen

b) Auf Vermoégensgegenstande des Umlaufvermégens, soweit
diese die in der Kapitalgesellschaft tiblichen Abschreibungen
liberschreiten

. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ertrage aus Beteiligungen
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
- davon aus verbundenen Unternehmen € 13.778.219,16
(€ 9.142.800,58)
Aufgrund eines Gewinnabflihrungsvertrags erhaltene Gewinne
Abschreibungen auf Finanzanlagen
Zinsen und ahnliche Aufwendungen
- davon an verbundene Unternehmen € -827.889,08
(€ -489.392,90)
Aufwendungen aus Verlustiibernahme
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Sonstige Steuern

Jahresiiberschuss (Vj. Jahresfehlbetrag)

Entnahmen aus der Kapitalriicklage

Bilanzgewinn

2011
€

401.342,68
-44.837,82
59.162.774,11
-132.228,48
-8.343.818,06

-1.048.191.09
-9.392.009,15

-493.575,92

0,00
-9.351.722,60
365,18

14.156.285,97

3.723.049,43
-1,00

-9.617.998,53

-545.734,20
47.865.709,67
-275.000,00

-16.635,39

47.574.074,28

0,00

47.574.074,28

2010
€

443.611,66
30.129,77
6.257.609,06
-146.166,36
-6.246.048,56

-761.628,04
-7.007.676,60

-185.236,09

-20.000.000,00
-9.710.212,24
0,00

9.223.501,17

0,00
0,00

-3.860.284,40

-10.032.883,00
-34.987.607,03
69.000,00

-23.452,14

-34.942.059,17

34.942.059,17

0,00



TAG Immobilien AG
Hamburg

Anhang fir das Geschaftsjahr 2011

GRUNDSATZE DER RECHNUNGSLEGUNG

Grundlagen

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2011 der TAG Immobilien AG (im Folgenden auch
kurz ,TAG" genannt) wurde nach den Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbu-
ches unter Beachtung des Aktiengesetzes erstellt. Bei der Gewinn- und Verlustrechnung
wird das Gesamtkostenverfahren angewendet. Die Angaben im Anhang sind zum Tell in
Tausend Euro (T€) dargestellt. Bei Abweichungen zu den Posten der Bilanz und Gewinn-
und Verlustrechnung handelt es sich um Rundungsdifferenzen.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermbgensgegenstande werden zu Anschaffungskosten aktiviert und planma-
Big abgeschrieben.

Das Sachanlagevermégen wird zu Anschaffungskosten, vermindert um die zuldssigen Ab-
schreibungen, angesetzt. Die planméaRigen Abschreibungen werden linear vorgenommen.

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten bzw. Nennwerten abziglich erforderlicher
auRRerplanmafiger Abschreibungen bilanziert. Zuschreibungen werden in Folgejahren vorge-
nommen, wenn der Grund fir eine auR3erplanmafige Abschreibung entfallt.

Die im Vorratsvermdgen ausgewiesenen unfertigen Leistungen werden mit den Anschaf-
fungskosten angesetzt.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande werden zum Nennwert abziglich
erforderlicher Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.

Die liquiden Mittel werden zu Nominalwerten angesetzt.

Rechnungsabgrenzungsposten werden fur Ausgaben bzw. Einnahmen vor dem Bilanzstich-
tag, die wirtschaftlich der Zeit nach dem Stichtag zuzuordnen sind, gebildet.

Die Steuerruckstellungen werden gemalf der erwarteten Inanspruchnahme bilanziert. Die
sonstigen Ruckstellungen werden in Hohe des nach kaufménnischer Beurteilung notwendi-
gen Erfullungsbetrags passiviert.

Verbindlichkeiten sind mit Ihrem Erflllungsbetrag angesetzt.
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Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstande

Bis auf einen Forderung gegentber der Colonia Real Estate AG in H6he von T€ 27.178 mit
einer Laufzeit von mehr als einem und weniger als funf Jahren haben sdmtliche Forderungen
und die sonstigen Vermogensgegenstande eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Gezeichnetes Kapital

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

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde das gezeichnete Kapital der Gesellschaft mehrfach
gegen Bar- bzw. Sacheinlagen sowie durch Wandlungen von Wandelschuldverschreibungen
erhdht. Insgesamt wurden 16.338.810 Stiick (Vj. 26.000.000 Stlick) neue Aktien ausgege-
ben.

Mit Beschluss der aulRerordentlichen Hauptversammlung vom 7. April 2011 wurde eine
Kapitalerhéhung gegen Bareinlage von Stiick 5.856.635 Aktien durchgeflihrt. Des Weiteren
wurden Kapitalerh6hungen aus dem genehmigten Kapital von 10.476.924 Stiickaktien sowie
Kapitalerhbhungen aus Wandelanleihen von 5.251 Stiickaktien vorgenommen.

Das zum 31. Dezember 2010 voll ausgenutzte genehmigte Kapital wurde mit Beschluss der
aufRerordentlichen Hauptversammlung vom 7. April 2011 um € 25.000.000,00 (Genehmigtes
Kapital 2011/I) sowie mit Beschluss der Hauptversammlung vom 26. August 2011 um
€ 7.000.000,00 (Genehmigtes Kapital 2011/1l) erhéht. Zum 31. Dezember 2011 belauft sich
das genehmigte Kapital 2011/I noch auf einen Betrag in Héhe von € 14.523.076,00 und das
genehmigte Kapital 2011/11 noch auf einen Betrag in H6he von € 7.000.000,00.

Der Vorstand ist demnach erméchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum
6. April 2016 mit Zustimmung des Aufsichtsrates durch Ausgabe von Stammaktien ohne
Nennbetrag (Stiickaktien) gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig, ins-
gesamt héchstens um einen Betrag von € 14.523.076,00 durch Ausgabe von bis zu
14.523.076 neuen auf den Inhaber lautende Stiickaktien zu erhéhen (genehmigtes Kapital
2011/1).

Dartber hinaus ist der Vorstand erméchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum
25. August 2016 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe von Stammaktien ohne
Nennbetrag (Stiickaktien) gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmalig, ins-
gesamt hdchstens um einen Betrag von € 7.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 7.000.000
neuen auf den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft zu erhéhen (genehmigtes Ka-
pital 2011/11).

Der Vorstand wurde durch Beschlussfassung der Hauptversammlung vom 27. August 2009
erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 26. August 2014 Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu € 64,0 Mio. mit einer Lauf-
zeit von langstens zehn Jahren zu begeben. Den Inhabern bzw. Glaubigern dieser Schuld-
verschreibungen Wandel- bzw. Optionsrechte werden Rechte auf neue Aktien der TAG mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis zu € 8.194.749 nach MalRgabe der festge-
legten Bedingungen gewéhrt. Auch von dieser Erméachtigung hat der Vorstand mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats durch Beschluss vom 17. Dezember 2009 und 15. April 2010 Ge-
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brauch gemacht, so dass auch diese Ermachtigung voll ausgeschdpft ist (bedingtes Kapital
2009/1).

Das Grundkapital der TAG ist weiterhin der Beschluss der Hauptversammlung vom 25. Juni
2010 um € 9.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 9.000.000 neuen Aktien bedingt erhéht.
Das bedingte Kapital dient der Gewahrung von Aktien an die Inhaber von Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen, die gemal der Erméachtigung der Hauptversammlung bege-
ben wurde (bedingtes Kapital 2010/1).

Weiterhin wurde mit Beschluss der Hauptversammlung am 26. August 2011 der Vorstand bis
zum 25. August 2016 erméachtigt, Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen im Ge-
samtnennbetrag von bis zu € 150,0 Mio. zu begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern die-
ser Schuldverschreibungen Wandel- bzw. Optionsrechte auf neue Aktien der TAG mit einem
anteiligen Betrag des Grundkapitals von bis zu € 15,0 Mio. nach Mal3gabe der festgelegten
Bedingungen zu gewahren.

Kapitalricklage

Die Verdnderung der Kapitalriicklage im Vergleich zum Vorjahr resultiert aus dem Agio aus
durchgefiihrten Kapitalerhdhungen des laufenden Geschaftsjahres sowie der Wandlung von
Wandelschuldverschreibungen von T€ 99.001 (V. T€ 82.648) und aus Entnahmen zum
Ausgleich des handelsrechtlichen Jahresfehlbetrages von T€ 0 (Vj. T€ 34.942).

Sonstige Ruckstellungen

Die sonstigen Rickstellungen beinhalten im Wesentlichen Ruckstellungen fir Tantiemen von
T€ 1.927 (Vj. T€1.401), fur Rechts-, Beratungs- und Prufungskosten von T€ 248
(Vj. T€ 668), sowie fir ausstehende Rechnungen in Héhe von T€ 366 (Vj. T€ 580).

Anleihen

Die Gesellschaft hat am 21. Dezember 2009 125.000 Wandelanleihen mit einem Nennbetrag
von jeweils € 100,00 ausgegeben und in 2010 in vollem Umfang wieder zurlickerworben. Die
Neuausgabe der auf den Inhaber lautenden Schuldverschreibung erfolgte dann im Dezem-
ber 2010 zum Nominalbetrag von T€ 12.500. Hieraus entstand ein Gewinn von T€ 1.102. Die
Wandelschuldverschreibung wird mit 4,5% p.a. verzinst und hat eine Laufzeit bis zum
31. Dezember 2012. Der anfangliche Wandlungspreis fur auf den Inhaber lautende Stlickak-
tien der Gesellschaft betragt € 5,15.

Am 13. Mai 2010 hat die Gesellschaft weitere 300.000 Wandelanleihen mit einem Nennbe-
trag von jeweils € 100,00 ausgegeben. Der Nominalbetrag der auf den Inhaber lautenden
Schuldverschreibungen betragt T€ 30.000. Die Wandelschuldverschreibung wird mit 6,375%
p.a. verzinst und hat eine Laufzeit bis zum 13. Mai 2015. Der anfangliche Wandlungspreis fir
auf den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft betragt € 5,47.

Weitere 9.000.000 Wandelanleihen mit einem Nennbetrag von € 7,40 wurden am
10. Dezember 2010 ausgegeben. Der Nominalbetrag der auf den Inhaber lautenden Schuld-
verschreibungen betrégt T€ 66.600. Die Wandelschuldverschreibung wird mit 6,5% p.a. ver-
zinst und hat eine Laufzeit bis zum 10. Dezember 2015. Der anfangliche Wandlungspreis flr
auf den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft betragt € 7,40.

Im laufenden Geschéftsjahr wurden 5.251 Schuldverschreibungen zu einem Wandlungspreis
von € 5,37 in Stuckaktien der Gesellschaft gewandelt.
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Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten von insgesamt T€ 65.700 (Vj. T€ 39.715)
haben mit T€ 26.458 (Vj. T€ 22.080) eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr, mit T€ 22.067
(V). T€ 17.635) eine Restlaufzeit von mehr als einem und weniger als funf Jahren und mit
T€ 17.175 (Vj. T€ 0) eine Restlaufzeit von mehr als finf Jahren.

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind in voller Hohe durch Verpfandung von
Anteilen an verbundenen Unternehmen sowie durch Grundschulden an Immobilien besi-
chert. Alle anderen Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr und sind
unbesichert.

Eventualverbindlichkeiten und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die TAG hat verschiedene Birgschaften zugunsten verbundener Unternehmen sowie
zugunsten von Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, ibernommen.
Die Gesellschaft hat im abgelaufenen Jahr Sicherheiten bis zu einer maximalen Héhe von
T€ 310.853 (Vj. T€ 242.066) gewahrt, die zum Stichtag mit T€ 275.463 (Vj. T€ 214.466) valu-
tieren. Von den abgesicherten Verbindlichkeiten werden Verbindlichkeiten bis zu einer Hohe
von T€ 187.242 (Vj. T€ 78.036) durch Patronatserklarungen besichert, die zum Stichtag mit
T€ 161.439 (Vj. TE€ 72.392) valutieren. Aufgrund der wirtschaftlich stabilen Situation der ver-
bundenen Unternehmen rechnet die TAG derzeit nicht mit einer Inanspruchnahme. Ferner
bestehen zum 31. Dezember 2011 wesentliche finanzielle Verpflichtungen aus Miet- und
Leasingvertradgen sowie Kaufvertragen fir Software mit einer Laufzeit bis zu einem Jahr von
T€ 401 (V). T€ 316) und mit einer Laufzeit von bis zu funf Jahren von T€ 304 (Vj. T€ 504).
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Latente Steuern

Zum 31. Dezember 2011 besteht ein aktivischer Uberhang latenter Steuern, der im Wesent-
lichen auf steuerlichen Verlustvortragen beruht. Bei der Berechnung der latenten Steuern
wurde ein Gesamtsteuersatz von 32,275% zugrunde gelegt. Aufgrund des ausgeubten Wahl-
rechts, auf den Ansatz aktiver latenter Steuern zu verzichten, wurde zum 31. Dezember
2011 kein Bilanzposten angesetzt. Eine Uberprufung der Werthaltigkeit der tiber den Saldie-
rungsbereich hinausgehenden aktiven Steuerlatenzen wurde von daher nicht vorgenommen.

Buchwert Latente
Sachverhalt Steuerwert Handelsbilanz Differenz Steuersatz Steuern
T€ T€ T€ % T€
Aktive Steuerlatenzen
Temporéare Differenzen
Grundstlicke im Anlagevermdgen 303.659 298.784 4.875 32,275 1.573
Sonstige Rickstellungen -7.642 -8.008 366 32,275 118
Temporéare Differenzen 296.017 290.776 5.241 1.691
Verlustvortrage
Korperschaftsteuer 25.832 15,825 4.088
Gewerbesteuer 17.859 16,450 2.938
Verlustvortrage 7.026
Zwischensumme 8.717
Passive Steuerlatenzen 0 0 0 32,275 0
Zwischensumme 0 0 0 0
Nettosteuerbelastung (-) bzw. - 8.717

entlastung (+)
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ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Umsatzerlose

Die Umsatzerltse wurden samtlich im Inland erzielt und setzen sich aus Mieteinnahmen aus
Immobilien in Hohe von T€ 131 (Vj. T€ 174) sowie aus den Nutzungsentgelten gegeniber
verbundenen Unternehmen von T€ 270 (Vj. T€ 270) zusammen.

Sonstige betriebliche Ertrdge und Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten periodenfremde Ertrage von T€ 25
(Vj. T€ 141). Des Weiteren wurden im Geschéftsjahr Gewinne aus Beteiligungsverkaufen in
Hohe von T€ 51.883 (Vj. T€ 345) unter den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ausgewiesen.
Verluste aus dem Abgang von Finanzanlagen wurden in Héhe von T€ 2.256 (Vj. T€ 0) unter
den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst.

Abschreibungen auf Vermdgensgegenstédnde des Umlaufvermdgens, soweit diese die
in der Kapitalgesellschaft Gblichen Abschreibungen Gberschreiten

Der Ausweis betrifft im Vorjahr in voller Hohe au3erplanméRige Abschreibungen auf Forde-
rungen gegen verbundene Unternehmen.

Ertrdge aus Gewinnabflihrungsvertragen

Der Ausweis betrifft in voller Hohe den von der TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft
abgefihrten Gewinn in Hohe von T€ 3.723 aufgrund eines Beherrschungs- und Gewinnab-
fuhrungsvertrages.

Aufwendungen aus Verlustibernahme

Die Gesellschaft hat den Jahresfehlbetrag der Kraftverkehr-Tegernsee Immobilien GmbH,
Tegernsee, in Hohe von T€ 546 (Vj. T€ 267) aufgrund eines bestehenden Beherrschungs-
und Gewinnabfuhrungsvertrages ibernommen. Im Vorjahr wurde zudem der Verlust von der
TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg, in Hohe von T€ 9.765 unter dieser
Position ausgewiesen.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag in Hohe von T€ 275 betreffen die Zufihrung zu der
Rickstellung fur Gewerbesteuer fur den Veranlagungszeitraum 2011. Der Ausweis im Vor-
jahr in Hohe von T€ 69 resultiert aus Steuererstattungen.

Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern enthalten periodenfremde Nachzahlungen fiir Umsatzsteuer aus Vor-
jahren von T€ 13 (Vj. T€ 23) sowie Kraftfahrzeugsteuern in Héhe von T€ 3 (Vj. T€ 1).
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SONSTIGE ANGABEN

Beteiligungsverhéltnisse

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes gem. 8§ 285 Nr. 11 HGB stellt sich wie folgt dar:

Pos. Name und Sitz der Gesellschaft Beteiligung Uber Eigenkapital Ergebnis
% Position  31.12.2011 2011
T€ T€

1 TAG Immobilien AG, Hamburg

2 TAG Asset Management GmbH, Hamburg 99,97 1, 42 -9.029 -54

3 Tegernsee-Bahn Betriebsgesellschaft mit beschrankter 98,38 1,4 1.828 207
Haftung, Tegernsee

4  Kraftverkehr Tegernsee-Immobilien GmbH, Tegernsee 98,28 1 332 -546

5 Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg 93,21 1 55.572 -2.330

6 TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg 99,98 1, 42 6.380 3.723

7  Wenzelsplatz Grundstiicks GmbH, Hamburg 99,97 2 43 2

8 POLARES Real Estate Asset Management GmbH, Ham- 71,56 58 6.538 141
burg

9  Wasserkraftanlage Giickelsberg oHG, Leipzig 99,47 2 28 2

10 TAG Dresdner StraRe GmbH & Co. KG, Hamburg 99,97 2 -1.032 -96

11  Neue Ufer GmbH & Co. KG, Leipzig 49,99 2 -6.555 -410

12 Ingenieur-Kontaktbau Gesellschaft fir Ingenieurfertigbau 99,97 2 * *
mit beschrénkter Haftung i. L., Leipzig

13 TAG Stuttgart-Sudtor Verwaltungs GmbH, Hamburg 99,97 2 45 4

14 TAG Stuttgart-Sidtor Projektleitungs GmbH & Co. KG, 99,97 2 -5.114 -1.389
Hamburg

15 Wenzelsplatz GmbH & Co. Nr. 1 KG, Hamburg 99,97 2 -3.072 -395

16  Trinom Hausverwaltungs GmbH i.L., Leipzig 99,97 2 * *

17  Bau-Verein zu Hamburg Altbau-Immobilien GmbH, 93,21 5 973 -669
Hamburg

18 Bau-Verein zu Hamburg Wohnungsgesellschaft mbH, 93,21 5 8.648 926
Hamburg

19 BV Hamburger Wohnimmobilien GmbH, Hamburg 93,21 5 751 -415

20 BV Steckelhtrn Verwaltungs GmbH, Hamburg 93,21 5 24 2

21 BV Steckelhérn GmbH & Co. KG, Hamburg 93,21 5 6.726 208

22  G+R City-Immobilien GmbH, Berlin 93,21 5,18 -289 -24

23  VFHG Verwaltungs GmbH, Berlin 93,21 5 27 2

24 Wohnanlage Ottobrunn GmbH, Hamburg 93,21 5 4.815 495

25 Bau-Verein zu Hamburg Eigenheim-Immobilien GmbH, 93,21 5 1.031 63

Hamburg
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26  Bau-Verein zu Hamburg ,Junges Wohnen“ GmbH, 93,21 5 26 -108
Hamburg
27 URANIA Grundstuicksgesellschaft mbH, Hamburg 93,21 5 1.522 -58
28 Bau-Verein zu Hamburg Hausverwaltungsgesellschaft 93,21 5 150 -372
mbH, Hamburg
29 ARCHPLAN Projekt Dianastraf3e GmbH, Dortmund 62,08 5,25 -129 -26
30 BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds Verwaltungsgesell- 93,21 5, 27 479 17
schaft mbH, Hamburg
31 Zweite BVV Bau-Verein zu Hamburg Fonds Verwaltungs- 93,21 5,27 53 2
gesellschaft mbH, Hamburg
32 VFHG Haus- und Grundstiicks GmbH & Co. Wohnanlage 93,21 5, 25,42 280 -225
Friedrichstadt KG, Berlin
33  Furstenberg'sche Hauser GmbH, Berlin 93,97 2 -4.029 -464
34  Verwaltung GIB Grundbesitz Investitionsgesellschaft 46,61 5 * *
Bergedorf mbH, Hamburg
35 GIB Grundbesitz Investitionsgesellschaft Bergedorf mbH 46,61 5 * *
& Co. KG, Hamburg
36 Zweite Immobilienbeteiligungsgesellschaft BVV Bau- 98,03 5, 27,42 -423 -200
Verein zu Hamburg Fonds GmbH & Co. KG, Hamburg
37 Patrona Saxoniae Grundbesitz GmbH, Leipzig 99,97 2 32 2
38 Patrona Saxoniae GmbH & Co. KG, Leipzig 99,97 2 -639 -88
39 TAG Logistik Immobilien Verwaltungs GmbH, Hamburg 99,98 6 27 1
40 TAG Logistik Immobilien GmbH & Co. KG, Hamburg 99,98 1,6 -7.059 -120
41  TAG Beteiligungsverwaltungs GmbH, Hamburg 49,60 1 28 3
42  TAG Beteiligungs GmbH & Co. KG, Hamburg 99,50 1, 41 -374 -299
43  TAG Nordimmobilien S.ar.l., Luxemburg 99,97 1, 42,48 10.085 -854
44  TAG Sachsenimmobilien GmbH, Hamburg 99,97 1,42,48 2.137 -311
45 TAG NRW-Immobilien GmbH, Hamburg 99,97 1, 48, 56 18.160 -1.372
46 1. FranconolnWest GmbH, Dusseldorf 99,97 1,45 1.181 128
47 2. FranconolnWest GmbH, Disseldorf 99,97 1,45 1.136 108
48 TAG Administration GmbH, Hamburg 100 1 -609 -624
49 TAG Leipzig-Immobilien GmbH, Hamburg 99,98 1,42, 48 7.295 -77
50 TAG Marzahn-Immobilien GmbH, Hamburg 99,97 1,42, 48 -1.289 351
51 TAG SH-Immobilien GmbH, Hamburg 99,97 1,42, 48 4172 -106
52 TAG Magdeburg-Immobilien GmbH, Hamburg 99,97 1,42, 48 5.511 423
53 TAG Grebensteiner-Immobilien GmbH, Hamburg 99,97 1,42, 48 8.000 698
54  TAG Klosterplatz-lmmobilien GmbH, Hamburg 99,97 1,42, 48 6.067 -304
55  TAG Wolfsburg-Immobilien GmbH, Hamburg 99,97 1,42, 48 5.895 558
56 TAG Wohnimmobilien Beteiligungs AG & Co. KG, Ham- 99,50 1, 42 1.805 -4

burg
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57 ESTAVIS AG, Berlin (zum 30.6.2011) 20,73 1 60.699 700
58 Colonia Real Estate AG, Koéln 71,56 1 255.228 -17.199
59 Colonia Immobilien Verwaltung GmbH, Kdéln 71,56 58 15 1
60 Colonia Wohnen GmbH, Kéin 71,56 58 175.165 809
61 Grasmus Holding B.V., Maastricht, Niederlande 71,30 58, 70 2.657 99
62  Colonia Portfolio Hamburg GmbH & Co. KG, Kéln 71,56 60 5.447 -541
63 Colonia Portfolio Bremen GmbH & Co. KG, Kdln 71,56 60 300 -33
64 Colonia Wohnen Service GmbH, Kdéln 71,56 60 -17.265 1.349
65 Colonia Wohnen Siebte GmbH, KéIn 71,56 60 96.828 -2.068
66 Colonia Portfolio Berlin GmbH, Kdln 71,56 60 25.857 =77
67 Colonio Portfolio Ost GmbH, Koéln 71,56 60 -1.414 -1.374
68 Emersion Grundstlicksverwaltungsgesellschaft mbH, Kéln 71,02 65, 70 -8.634 2.669
69 Domus Grundstlicksverwaltungsgesellschaft mbH, KéIn 71,02 65, 70 590 438
70 GIMAG Immobilien AG, Zug, Schweiz 67,27 58 3.324 -622

* Angaben lagen zum Aufstellungsstichtag nicht vor bzw. wurden zum letzten vorliegenden Stichtag gemacht.

Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats und ihre Aufsichtsratsmandate und Mitgliedschaften in
vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien im Geschaftsjahr 2011 sind
nachfolgend wiedergegeben:

Herr Dr. Lutz R. Ristow, Kaufmann, Hamburg (Vorsitzender)

e Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (Vorsitzender, bis 21.
Juni 2011)

o TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg (Vorsitzender)
e Colonia Real Estate AG, Koln (Vorsitzender, seit 15. Februar 2011)
e Banque Havilland S.A., Luxemburg (bis 19. April 2011)

Herr Prof. Dr. Ronald Frohne, Rechtsanwalt und Wirtschaftsprifer, New York, USA
(stellvertretender Vorsitzender)

e Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (Vorsitzender)
e  Wirzburger Versicherungs-AG, Wirzburg

o TELLUX-Beteiligungsgesellschaft mbH, Minchen

e AGICOA, Genf, Schweiz
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e CAB, Kopenhagen, Danemark
e Englefield Capital LLP, London (Mitglied des Advisory Boards), Grol3britannien

e Herr Rolf Hauschildt, Kaufmann, Disseldorf
¢ Germania-Epe AG, Gronau-Epe (Vorsitzender)
e Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (bis 21. Juni 2011)
e ProAktiva Vermogensverwaltung AG, Hamburg (Vorsitzender)
e Allerthal Werke AG, Grasleben
e Solventis AG, Frankfurt/Main (stellvertretender Vorsitzender)
e Scherzer & Co. AG, Kdln
e Herr Andrés Cramer, Kaufmann, Hamburg

e Bau-Verein zu Hamburg Aktien-Gesellschaft, Hamburg (stellvertretender
Vorsitzender)

e Nalmer S.A., Uruguay
e Urupay S.A., Paraguay (Vorsitzender)
e Frau Andrea Méckler, Hamburg, Arbeithnehmervertreterin

e Frau Wencke Rockendorf, Hamburg, Arbeithehmervertreterin

Vorstand

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

o Herr Rolf Elgeti, Vorstand Akquisition, Vertrieb, Asset Management, Hausverwaltung
und Gewerbe, Potsdam
e treveria plc, Isle of Man, Grol3britannien (Vorsitzender)
e Estavis AG, Berlin (seit 18. Juli 2011)
e Sirius Real Estate Limited, Guernsey, Grol3britannien (seit 26. Juli 2011)

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

e FranconoWest AG, Diisseldorf (Vorsitzender, bis 30. November 2011)
e Herr Hans-Ulrich Sutter, Finanzvorstand, Berlin

e TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg  (stellvertretender
Vorsitzender, seit 27. Juni 2011)

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

e Herr Dr. Harboe Vaagt, Vorstand Recht und Organisation, Halstenbek

e TAG Gewerbeimmobilien-Aktiengesellschaft, Hamburg (seit 27. Juni 2011)
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Gesamtbezlige des Vorstandes und Aufsichtsrates

Die Beziige des Vorstands belaufen sich im Geschéaftsjahr auf T€ 1.637 (Vj. T€ 1.332) und
teilen sich wie folgt auf:

Fixe Variable
Vergltung* Vergltung
Rolf Elgeti T€ 458 (Vj. TE308) | T€ 466 (Vj. T€ 500)
Hans-Ulrich Sutter T€ 300 (Vj. TE 274) T€ 133 (Vj. T€ 250)
Dr. Harboe Vaagt T€ 230 (Vj. TE0) T€ 50 (Vj. TEO)

*einschliellich steuerlich zu berticksichtigender Nebenleistungen

Die variable Vergitung von Herrn Rolf Elgeti enthalt eine Sondertantieme in HOhe von
T€ 200 (V). TE€ 0).

Die Vergutung des Aufsichtsrates im Geschéftsjahr betrug T€ 163 (Vj. T€ 114).

Nicht marktiibliche Geschéfte mit nahe stehenden Personen

Die WH Vermdgensverwaltungs GmbH, Dusseldorf, die dem Mitglied des Aufsichtsrates
Herrn Rolf Hauschildt nahe steht, hat zu Gunsten der TAG unentgeltlich eine ergdnzende
Sicherheit fur einen Bankkredit, der zum Stichtag T€ 15.925 (Vj. T€ 20.379) betragt, gewahrt.
In erster Linie hat die TAG eigene Sicherheiten fur den Kredit zur Verfigung gestellt.

Honorar des Abschlussprifers

Das fir das Geschaftsjahr der Gesellschaft berechnete Honorar fir den Abschlussprifer von
T€ 336 (Vj. TE 568) beinhaltet Honorare (jeweils zuziglich gesetzlicher Umsatzsteuer) flr
Abschlussprifungsleistungen von T€ 175 (Vj. T€155), Honorare fir andere
Bestatigungsleistungen von T€ 90 (Vj. T€ 234) sonstige Leistungen von T€ 71 (Vj. T€ 138)
sowie fur Steuerberatungsleistungen von T€ 0 (Vj. T€ 41). Die anderen
Bestatigungsleistungen beinhalten dabei im Wesentlichen Honorare flr Bestatigungen im
Rahmen von Kapitalerhbhungen sowie fiur die priferische Durchsicht  von
Zwischenabschliissen. Zusétzlich wurden in diesem Zusammenhang Versicherungspramien
von T€ 37 (Vj. TE 74) weiterbelastet.

Anzahl der Arbeitnehmer

In der Gesellschaft waren zum 31.Dezember 2011 und im Jahresdurchschnitt
124 Mitarbeiter beschéftigt (Vj. 81).
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Mitgeteilte Beteiligungen nach 8 21 WpHG

Die Gesellschaft erhielt im Geschéftsjahr nachfolgende Mitteilungen gem. § 21 WpHG:

e Der TAG Immobilien AG wurde gem. 8§ 21 WpHG von SVM (Scottish Value Manage-
ment) Asset Management Ltd., Edinburgh, Grol3britannien, eine Beteiligungshthe
Uber zugerechnete Stimmen von 3,16% zum 15.03.2011 gemeldet. Diese Beteiligung
wurde mit Wirkung zum 01.11.2011 nach Durchfiihrung einer Kapitalerh6hung der

TAG auf 2,79% verwassert und dementsprechend gemeldet.

e Ameriprise Financial Inc., Minneapolis, USA, Threadneedle Asset Management Hol-
dings SARL, Luxembourg, Threadneedle Asset Management Holdings Limited, Lon-
don, Threadneedle Investment Services Limited, London, und Threadneedle Asset
Management Limited, London, Grol3britannien, haben der TAG mitgeteilt, dass sie
am 4.04.2011 die Schwelle von 3% Uberschritten haben und an diesem Tag die Be-
teiligungshdhe an der TAG bei 3,02% liegt. Stimmrechtszurechungen bestehen in der
gesamten Hohe von Threadneedle Investment Funds ICVC, London, Grol3britannien.
Threadneedle Investment Funds ICVC hat dementsprechend ebenfalls die direkte
Beteiligungshohe von 3,02% zum 4.04.2011 gemeldet. Zum 4.07.2011 wurde die
Hohe der Beteiligung aller Gesellschaften aktualisiert und ein Stimmanteil von 5,01%
gemeldet. Stimmrechtszurechungen bestehen wiederum in der gesamten Hohe von
Threadneedle Investment Funds ICVC. Zum 24.11.2011 wurde die Schwellenunter-

schreitung aller Gesellschaften auf 4,98% an die TAG gemeldet.

o Die Asset Value Investors Limited, London, GrolRbritannien, zeigte an, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der TAG die Schwelle von 5% unterschritten hat und zum
5.04.2011 bei 4,94% liegt. Die Stimmrechte werden der Asset Value Investors in gan-
zer HOohe zugerechnet. Eine Aktualisierung der Beteiligungshéhe ging bei der TAG im
Juli 2011 ein, hiernach halt Gber Zurechung in voller Hohe Asset Value Investors Li-
mited, London, GroRbritannien mit Wirkung zum 12.07.2011 eine Beteiligung von

2,94%.

e Ruffer LLP, London, Grof3britannien, hat sich an der TAG zum 14.04.2011 in einer
Hoéhe von 20,11% der Stimmrechte am Unternehmen beteiligt. Die Stimmen wurden
Ruffer in voller Hohe zugerechnet. Zum 2.05.2011 hat Ruffer LLP die Schwelle von
20% unterschritten und eine Beteiligungshéhe von 19,89% zugerechneter Anteile

gemeldet.

o Desweiteren hat die TAG eine Meldung von Capita Financial Managers Limited, Lon-
don, GroR3britannien, erhalten, einem Fund Manager u.a. fur Ruffer LLP, die zum
6.05.2011 eine Beteiligung an der TAG mit 9,70% indirekt gehaltener Anteile melden.

e Der TAG wurde mitgeteilt, dass die Lloyds Banking Group plc., Edinburgh, GrofRbri-
tannien, Lloyds TSB Bank plc., London, sowie Scottish Widows Group Limited, Edin-
burgh, Scottish Widows Investment Partnership Group Limited, London, Scottish
Widows Investment Partnership Limited, London, GroR3britannien, am 28.04.2011 die
Beteiligungshéhe von 3% uberschritten haben und bei 3,09% liegen. Stimmrechte
werden hierbei Lloyds in der gesamten Hohe zugerechnet, Scottish Widows in Héhe
von 3,066%. Diese Meldung wurde von samtlichen Parteien aktualisiert und ein Anteil
an der TAG zum 3.05.2011 wie folgt gemeldet: Lloyds Banking Group plc., Edin-
burgh, GroRRbritannien, und Lloyds TSB Bank plc., London, sind mit 3,67% an der
TAG indirekt beteiligt. Die Scottish Widows Group Limited, Edinburgh, Scottish Wi-
dows Investment Partnership Group Limited, London, und Scottish Widows Invest-
ment Partnership Limited, London, Grof3britannien, sind mit einer Héhe von 3,64%

indirekt an der TAG beteiligt.
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Es bestand eine Beteiligungshthe der IP Concept Fund Management S.A., Luxem-
burg, L, von 5,10% zum 10.05.2011, wobei der Gesellschaft 4,41% der Anteile an der
TAG unter anderem von Flossbach von Storch Strategie SICAV (ehemals FvS
Stragie SICAV) zugerechnet wurden. Zum 14.12.2011 bestand die Beteiligung in
Hbéhe von 10,09%, wovon 9,09% dem Flossbach von Storch SICAV zugerechnet
wurden.

Damit verbunden hat die IP Concept Fund Management S.A. an die TAG eine Mel-
dung gem. 827a WpHG gemacht, aus der folgende Punkte hervorgehen:

¢ Die Investition dient der Erzielung von Handelsgewinn.

o |IP Concept beabsichtigt, innerhalb der nachsten zwolf Monate weitere Stimm-
rechte durch Erwerb oder auf sonstige Weise zu erlangen.

e [P Concept strebt keine Einflussnahme auf die Besetzung von Verwaltungs-,
Leitungs- und Aufsichtsratsorganen der TAG an.

e |IP Concept strebt keine wesentliche Anderung der Kapitalstruktur der TAG,
insbesondere im Hinblick auf das Verhéaltnis Eigen- und Fremdfinanzierung
und die Dividendenpolitik an.

e Zur Finanzierung des Erwerbs der Stimmrechte an der TAG handelte es sich
zu 100% um Fremdmittel.

Der Flossbach von Storch Strategie SICAV, Luxemburg, Luxemburg, meldete zum
27.06.2011 eine Schwellentiberschreitung auf eine Beteiligung von 5,01%.

Die DWS Investment GmbH, Frankfurt, Deutschland, meldete zum 11.05.2011 einen
Stimmrechtsanteil an der TAG Immobilien AG von 3,88%.

Dr. Lutz R. Ristow hat am 17.05.2011 gemeldet, dass sein Anteil an der TAG Immo-
bilien AG im Rahmen einer Kapitalerhhung zum 2.08.2010 die Schwelle von 3% un-
terschritten hat und 2,71% betragt, wovon 1,18% der Stimmen zuzurechnen sind.

Der TAG wurde von Skagen AS, Stavanger, Norwegen, eine Stimmrechtsbeteiligung
am Unternehmen in Hohe von 4,9% zum 25.05.2011 gemeldet. Diese Beteiligung
wurde in voller Hohe durch zugerechnete Stimmen erreicht.

Close Securities (Germany) Limited, Close Securities Holdings Limited, Close Bro-
thers Holdings Limited, und Close Brothers Group plc, London, GroRRbritannien, mel-
deten eine Stimmrechtsiuberschreitung an der TAG zum 6.05.2011 in H6he von
9,09%. Die Stimmen wurden in voller Hohe zugerechnet. Gleichzeitig wurde von Clo-
se Brothers Seydler Bank AG, Frankfurt, der Anteil von direkt gehaltenen Stimmen in
Hohe von ebenfalls 9,09% gemeldet. Zum 10.05.2011 wurden all diese Meldungen
auf eine Beteiligungshéhe von 0% aktualisiert.

Die arsago Grundsticks- und Beteiligungsgesellschaft | mbH, Minchen, Deutsch-
land, hat der TAG einen direkt gehaltenen Stimmanteil an der TAG zum 1.11.2011
von 3,918% gemeldet. Aktualisiert wurde diese Meldung zum 6.12.2011, mit einem
Stimmanteil von 2,59%. Parallel hierzu hat Morgan Stanley, Wilmington, Delaware,
USA, folgende Beteiligungen zum 1.11.2011 in H6he von 3,92% gemeldet: MSREF V
International Holdings Codperatief U.A., Amsterdam, Niederlande, direkte Beteili-
gung, sowie indirekt gehaltene Stimmen in H6he von 3,92% durch

= Morgan Stanley, The Corporation Trust Company, Wilmington,
MSREF V, Inc. NY, USA
MSREFV LLC, NY, USA
MSREF V, International — GP, LLC, NY, USA
Morgan Stanley Real Estate Fund V, International — TE, L.P., NY, USA
Morgan Stanley Real Estate Fund V, International — T, L.P., NY, USA
Morgan Stanley Real Estate Investors V, International, L.P., NY, USA
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= Morgan Stanley Real Estate Fund V, Special International, L.P., NY,
USA
Diese Meldungen wurden ebenfalls zum 7.12.2011 auf eine Beteiligungshdhe von
2,59% angepasst.

e SchliefRlich wurde durch Taube Hodson Stonex Partners LLP, London, GroRRbritanni-

en der TAG eine Beteiligungshdhe von 4,88% zum 5.08.2011 gemeldet. Hierbei wur-
den alle Stimmen zugerechnet.

Entsprechenserklarung nach 8§ 161 AktG

Die nach 8 161 AktG vorgeschriebene Erklarung von Vorstand und Aufsichtsrat zu den
Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex wurde
abgegeben und den Aktionaren auf der Internetseite der TAG zugéanglich gemacht. Auch die
borsennotierte Tochtergesellschaft Colonia Real Estate AG, Koln, hat die nach § 161 AktG
vorgeschriebene Erklarung abgegeben und auf ihrer Internetseite zuganglich gemacht.

Hamburg, den 23. Marz 2012

- R

Rolf Elgeti Hans-Ulrich Sutter Dr. Harboe Vaagt
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemal den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Jahresabschluss ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der
Geschaéftsverlauf einschlie3lich des Geschaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der
Gesellschaft beschrieben sind.

Hamburg, den 23. Marz 2012

Gy B %"@Mm YT

Rolf Elgeti Hans-Ulrich Sutter Dr. Harboe Vaagt
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung
sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lagebericht der TAG
Immobilien AG, Hamburg, fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011
gepruft. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Ein-
beziehung der Buchfiihrung und tber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsma-
RBiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und
durchzufuhren, dass Unrichtigkeiten und VersttRe, die sich auf die Darstellung des
durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buch-
fuhrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei
der Festlegung der Prufungshandlungen werden die Kenntnisse lber die Geschaftsta-
tigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen tber mogliche Fehler bericksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nach-
weise fur die Angaben in Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Gberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der an-
gewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschitzungen der gesetz-
lichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses
und des Lageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinrei-
chend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beach-
tung der Grundsatze ordnungsmalRiger Buchfuhrung ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.
Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 30. Marz 2012

No6renberg ¢ Schroder
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

o @%&M

Cronemeyer Michels
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Kontakt

TAG Immobilien AG Hamburg
Steckelhdrn 5
20457 Hamburg

Tel.: +49 (0) 40 380 32-0
Fax: +49 (0) 40 380 32-388
info@tag-ag.com
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