Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére,

das Geschaftsjahr 2009 wird die GBW AG mit einem positiven Konzerner-
gebnis abschlieRen, das vor Steuern iber dem Ergebnis des Vorjahres
liegt. Die weitere Reduzierung des Leerstandes, die Entwicklung der Mie-
ten, Ankéufe von Portfolios und hdéhere Buchgewinne durch Verkaufe von
Wohnanlagen tragen zu dieser positiven Entwicklung bei.

Die GBW AG ist von der Finanzkrise und den damit einhergehenden Tur-
bulenzen an den Investmentmarkten erfreulicherweise kaum betroffen. Im
Gegenteil: Die Nachfrage nach bezahlbarem Wohnraum in Wachstumsre-
gionen wie Bayern ist hoch. Und dort ist die GBW Gruppe mit ihren Woh-
nungsgesellschaften sehr gut positioniert. Rund 80 Prozent der Woh-
nungsbestande befinden sich an den 20 gréfiten Standorten in Bayern.

2009 war auch ein Jahr intensiver Medienberichterstattung Uber die GBW
AG. Die Frage nach einem eventuellen Verkauf von Anteilen an der GBW
durch die BayernLB, die mit rund 92 Prozent an der GBW AG beteiligt ist,
wurde insbesondere vor der Bundestagswahl Ende September 2009
vielfach in den Medien thematisiert. Im Zuge des von der Europaischen
Kommission geforderten Restrukturierungsprozesses muss sich die
BayernLB einer deutlichen Verkleinerung unterziehen und sich dabei auf ihr
Kerngeschéft konzentrieren. Damit stehen auch Beteiligungen wie an der
GBW AG grundsatzlich auf dem Prifstand. Der Verkauf von Beteiligungen
der BayernLB, die nicht zum Kerngeschaft der Bank zahlen, wird bis zum
Jahr 2013 angestrebt. Bezogen auf die GBW AG finden jedoch aktuell
keine konkreten VerkaufsmalRnahmen oder -verhandlungen statt.
Unabhéangig von der Medienberichterstattung und den Vorgangen bei der
BayernLB behdlt die GBW AG ihre Strategie bei.

Nachfolgend geben wir Ihnen einen Uberblick (iber die Geschéftsentwick-
lung im zweiten Halbjahr 2009 sowie einen Ausblick auf das Jahr 2010.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die vergangenen Monate haben gezeigt, dass die Wirtschaftskrise noch
nicht vorbei ist. Die Aktienmaéarkte haben sich erholt, sind aber nach wie vor
volatil. Anleger und Investoren sind sich unsicher Uber den Verlauf der
weiteren  konjunkturellen  Entwicklung. Experten und Wirtschafts-
forschungsinstitute rechnen aber fir 2010 mit einer spirbaren
wirtschaftlichen Erholung — bedingt durch die umfangreichen geld- und
fiskalpolitischen Impulse.

Entgegen einem schwierigen gesamtwirtschaftlichen Umfeld hat sich die
GBW AG in 2009 stabil entwickelt. Die strategische Entscheidung, das Im-
mobilienportfolio weiter zu optimieren und in strukturstarken Ballungsrau-
men mit hohen Zuzugsraten zu investieren, hat sich bewahrt. Zudem ist die
GBW AG solide finanziert. GroRere Refinanzierungen, die im gegenwarti-
gen Umfeld durch die Bankenkrise schwieriger sein kdnnten, stehen erst
wieder im Jahr 2013 an.
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Personelle Veranderungen

Im zweiten Halbjahr 2009 gab es Veranderungen im Vorstand der GBW
AG.

Mit Wirkung zum 1. Dezember 2009 wurde Ernst Holland vom Aufsichtsrat
der GBW AG zum Vorsitzenden des Vorstandes bestellt. Ernst Holland
verfugt Uber eine 30-jahrige Erfahrung im Immobiliengeschaft. Zuvor leitete
er seit 1994 das Geschaftsfeld Immobilien der BayernLB. Neben seiner
Zusténdigkeit fur das gewerbliche Immobiliengeschéft war Ernst Holland
seit vielen Jahren auch fir das Geschéaft der BayernLB mit Wohnungsun-
ternehmen verantwortlich.

Er folgt auf Dr. Udo Scheffel, der das Unternehmen im gegenseitigen Ein-
vernehmen mit dem Aufsichtsrat zum 31. Dezember 2009 verlasst. In sei-
ner dreijahrigen Téatigkeit als Vorsitzender des Vorstandes der GBW AG hat
sich fur die GBW AG viel verandert. Die einzelnen Wohnungsgesellschaf-
ten wurden erfolgreich unter dem Dach der GBW AG integriert und die Un-
ternehmensstrukturen optimiert. Auch die Kapitalerhéhung war ein wichti-
ger Schritt fur den Wachstumskurs der GBW AG.

Aufsichtsrat und Vorstand der GBW AG bedanken sich im Namen der Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter sowie aller Aktiondrinnen und Aktiondre bei
Dr. Udo Scheffel und wiinschen ihm fir die Zukunft alles Gute.

Ebenfalls neu im Vorstand der GBW AG ist Matthias Steinhauer. Er wurde
mit Wirkung zum 1. November 2009 vom Aufsichtsrat der GBW AG als
Finanzvorstand bestellt und folgt auf Margit Dittmann, die bereits zum 30.
Juni 2009 ausgeschieden ist. Matthias Steinhauer war zuletzt als
Geschaéftsfuhrer der HOCHTIEF Projektentwicklung GmbH und parallel als
Mitglied der Bereichsleitung der HOCHTIEF Real Estate tatig.

Geschaftsfelder

Das Immobilienportfolio der GBW Gruppe wurde auch im Jahr 2009 weiter
optimiert. Uber 1100 Wohnungen, die nicht zum Kernportfolio gehdren,
wurden verauf3ert. Neben dem Verkauf von Wohnungen in Streubesitz oder
Randlagen, wurde der Bestand mit dem Kauf von 834 Wohnungen im
Raum Nirnberg/Erlangen im 2. Quartal 2009 erweitert, wichtige Moderni-
sierungsprojekte abgeschlossen und in Flachen fir Neubaumal3nahmen
investiert.

Die Wohnungsbestande in der Nurnberger Oskar-von-Miller-StralRe sowie
Gebéaude in Aschaffenburg, Regensburg, Landshut, Dingolfing und Dachau
wurden modernisiert und energetisch saniert. In Minchen wurden in der
Von-der-Tann-StraRe 4-5 im Rahmen einer Generalmodernisierung neun
Wohnungen und zwei Gewerbeeinheiten fertig gestellt. Durch eine Dach-
geschossaufstockung sind in der Minchner AdalbertstraRe in der Max-
Vorstadt zwei neue und sehr hochwertige Maisonettewohnungen entstan-
den.

2/3



Bereits im September 2009 hatte die GBW Gruppe in der Leopoldstralie
250 in Minchen Schwabing ein Grundstiick mit 4.457 Quadratmetern ge-
kauft. Der Baubeginn fur die 75 offentlich geférderten Wohnungen (,KfW-
Effizienzhauses 55") ist Mitte 2010 geplant. AuRerdem werden im kom-
menden Jahr die im Bau befindlichen 6ffentlich geférderten 144 Wohnun-
gen in Munchen Fréttmaning und weitere 39 Wohnungen in Freising Ler-
chenfeld fertig gestellt.

Zum 30. September 2009 belief sich der Wohnungsbestand der GBW AG
auf 34.487 Wohnungen mit einer durchschnittlichen Ist-Miete von 5,55 Euro
und einer Leerstandsquote (Wohnen und Gewerbe) von 2,81 Prozent bzw.
von 2,49 Prozent (Wohnen). Damit ist die Leerstandsquote weiter gesun-
ken. Eine hervorragende Zahl, die die GBW AG im Branchenvergleich mit
an der Spitze positioniert.

Ausblick

Die GBW AG geht mit positiven Erwartungen und neuen Projekten in das
Jahr 2010. Die Positionierung der GBW AG in den wirtschaftsstarken Bal-
lungszentren in Bayern garantiert auch weiterhin nachhaltige Umsatzstei-
gerungen. Unsere Strategie bleibt auch zukinftig die Bewirtschaftung und
Erweiterung unseres Wohnungsportfolios an wachstumsstarken Standor-
ten.

Eine der groRten Herausforderungen in den néchsten Jahren wird sicher-
lich die Instandhaltung und Modernisierung im Hinblick auf die sich standig
andernde Energieeinsparverordnung (EnEV) werden. Bereits jetzt geht die
GBW AG bei den energetischen Sanierungen in der Regel tiber die gesetz-
lichen Vorgaben hinaus, handelt fir ein Wohnungsunternehmen 6kologisch
vorbildlich und wird auch fir die kommenden Klimaschutzanforderungen
gut vorbereitet sein.

Wir wiinschen lhnen schéne und besinnliche Festtage und ein gutes, ge-
sundes und erfolgreiches neues Jahr 2010.

GBW AG
Der Vorstand
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