Rede der SdK zur HV der GAG AGam 12.6.19

1. BegriiBung

Guten Morgen, Herr Ott, Frau Moller, Herr Eichner, meine Damen und Herren im Aufsichtsrat.
Mein Name ist Joachim Kregel, ich bin Sprecher der SdK, einen von den zwei groRen Verbanden,
die auf moglichst jede HV einer deutschen AG gehen, dieses Jahr werden es wieder an die 500
Veranstaltungen sein. Ich spreche fir die SdK, alle Institutionen, Banken Aktiondrinnen und
Aktionare, die der SdK ihr Vertrauen ausgesprochen haben. Ich begrifSe auch heute wieder
einige SdK-Mitglieder, die es sich nicht haben nehmen lassen, hier auf der HV der GAG
personlich zu erscheinen.

2. Mietsituation in GroRstadten

Die Mietpreisbremse der friiheren CDU-SPD-Koalition hat fur die Mieter der Ballungsraume
nichts gebracht, namlich mehr bezahlbaren Wohnraum. Warum funktioniert die
Mietpreisbremse in den Ballungsrdumen nicht?

Ganz einfach, weil sie nicht in das System der sozialen Marktwirtschaft passt. Marktwirtschaft
braucht Anreize zur Gewinnerzielung, aber kein Einfrieren der Preise, sozial wird sie, wenn
durch geeignete Rahmenbedingungen auch sozial Schwache eine Chance auf bezahlbaren
Wohnraum erhalten. Diesen Wohnraum gibt es zuhauf, nur nicht in Ballungsraumen wie Koln,
Dusseldorf, Berlin, Hamburg, Minchen, Stuttgart oder Rhein-Main.

In einer GroRstadt nérdlich von Disseldorf, in Duisburg, stehen fast 50.000 Wohnungen leer,
Dusseldorf platzt aus den Nahten, aber keiner will nach Duisburg. Dann also Mietpreisbremse
und Zwangsbewirtschaftung, d.h. alle Wohnungssuche zwangsweise dorthin, wo Wohnraum
ist, ndmlich z.B. in Duisburg??

Ist es 6kologisch sinnvoll, neue Flachen zu erschlieRen, der BUND sagt plattmachen von Natur,
daflir Leerstdnde im Umland hinzunehmen, und die Stddte noch weiter mit Verkauf voll
stopfen. Sie sehen, so funktioniert das nicht, Mietpreisbremse halt Investoren vom Bau neuer
Wohnungen ab.

Zweiter Versuch, warum sind die Mieten so gestiegen, weil die Baukosten gestiegen sind,
teilweise ja, aber nicht Gberwiegend, nicht einmal 50% des Anstiegs ist darauf zurlickzufihren.
Nein, der Preisanstieg kommt aus der Grundstiickspreisexplosion, aber nur dort, wo jeder hin
will, nicht in die Randbereiche, spater vielleicht Speckgiirtel, heute Leerstdande.

Und kann die Kommune dagegen etwas tun. Aber klar, Herr Ott, kann sie, sie kann Grundstiicke
in Erbpacht weggeben, verzichtet auf den Grundstlckskaufpreis, kassiert die viel niedrigere
Erbpachtzinsen. Haben die Kommunen und die Lander das vor der Privatisierung an Vonovia,
Deutsche Wohnen, LEG getan, sie wollten nicht sparen, sondern haben ihren Grund und Boden
verkauft, um Schulden wegen mangelnder Haushaltsdisziplin nichts in Uferlose wachsen zu
lassen, z.B. in Berlin mit der GSW als damals rot-rote Regierung, jetzt bei der Deutschen
Wohnen.



Also, wer ist der wirkliche Preistreiber, richtig Kommunen und Ldander, die Wohnraum mit
Grund + Boden verkauft haben, statt ihn in Erbpacht wegzugeben.

Was ist also die Losung, entweder Erbpacht fur stadtische Grundstlicke oder Weggabe der
Grundsticke mit Sozialauflagen, z.B. 25-33% aller Neubauwohnungen mit Mietpreisbindung,
subventionierten Mieten durch die freien Mieten, das ist sozial und marktwirtschaftlich, jeder
behalt die freie Wahl, keiner wird gezwungen, Sachlichkeit, ein biRchen Uberlegung statt Tater-
Opfer-Rollen zu verteilen und mit dem Finger, ja Herr Ott, gilt auch fr Sie, mit einem auf den
anderen zu zeigen, 4 zeigen auf einen selbst zurlck.

Zurick zur GAG AG, hier wird vieles richtig gemacht, im Vorstand und im Unternehmen, im
Aufsichtsrat ausdricklich nicht, Herr Ott, Verfihrung zur Untreue kann strafbar sein, Sie sollten
aufpassen mit AuRerungen, die den Vorstand nétigen, keine Marktmieten zu verlangen und
dubiose Zuteilungen von Wohnungen vor zu nehmen, Sie sind kein Jurist, sondern Lehrer,
sollten hier Vorbild sein und lhre Rolle richtig verstehen, sie kontrollieren und beraten die GAG
AG und fallen ihr nicht von hinten in den Ricken, in dem Sie eine ganze Branche als
Mietpreiswucherer bezichtigen. Das kénnen Sie im Landtag machen, nicht aber als ARV unserer
Gesellschaft.

§266 STGB lautet, verklrzt wiedergegeben: Wer die ihm durch Gesetz und Rechtsgeschaft
eingeraumte Befugnis, Uber fremdes Vermogen zu verfligen oder einen anderen zu
verpflichten, miBbraucht,...wird mit Freiheitsstrafe mit bis zu 5 Jahren oder mit Geldstrafe
bestraft!

Komme zu Chorweiler, das Geschaft, das ja erst nach Auswechseln einzelner widerstrebender
AR-Mitglieder der GAG AG zustande kam, und jetzt von einem gerichtlich bestellten
Sonderprifer untersucht wird.

3. Chorweiler

Frage 1: Was verbirgt sich hinter der Férderung mit 110 Mio. €, ein zinsfreies Darlehen mit
verminderter Tilgung, erldutern Sie bitte die Konditionen, Herr Eichner?

Frage 2: Wie sollen die Gesamtinvestitionen von fast 200 Mio. € in Chorweiler (47+40+110)
durch Mieten wieder hereinkommen, wenn die vergleichsweise niedrige Eigenkapitalrentabilitit
von 6% auf einen durchschnittlichen Wohnungswert von 65 T€ im Bestand der GAG gerechnet
ist, der Wert der Chorweilerwohnungen aber auf 165 T€ steigt bei mit 6,20€ signifikant
niedrigerer Miete als im Durchschnitt des Bestandes?

Sie sehen, meine Damen und Herren, mir geht es mit diesen Fragen nur um
betriebswirtschaftliche Sinnhaftigkeit, nicht um Polemik, die nichts nutzt.

Kann ja sein, dass Herr Eichner unter der Drohung des §266 soviel Geld kostenglinstig bzw. fast
kostenlos auftreiben konnte, dass es sich fir die GAG doch rechnen kénnte, was ich personlich
fir sehr unwahrscheinlich halte.



4, Aktie

Die vorgeschlagene Dividende und die bisherige Aktienkursentwicklung spiegelt in keiner Weise
den wahren Wert des Unternehmens wieder, auch dafir sind Sie Herr Ott mit verantwortlich,
die CDU/SPD-Koalition in Berlin hat das kapitalistische Schlupfloch, sich ohne Abfindung und
Ausgleichszahlung franzdsisch von der Borse zu verabschieden, sehr schnell wieder
geschlossen. Denn damit haben sie uns Kleinaktiondre als GroRkapitalist Uber den Tisch
gezogen, damals mit dem spater verunglickten Delistingversuch und der verfiigten HGB-
Bilanzierung.

Frage 3: Wann wird die Dividende endlich auf ein Mindestmafs Anteil am Ergebnis von 40% =
1,20 € angehoben statt der ,,aushungernden 0,50€? Wann wird eine Dividendenrendite in Héhe
der Wettbewerber von 2,5-5% erreicht statt entwdirdigenden 0,18%, gerechnet auf den fairen
Wert der Aktie von mindestens 250 €7 Wann wird als Zielgréfse mindestens 40% vom
verbesserten Ergebnis, d.h. mit den Wettbewerbern vergleichbar, in 2022 1,80 €/Aktie
ausgeschlittet?

Frage 4: Wann wird IFRS wieder eingeftihrt, um eine Vergleichbarkeit mit dem Immobiliensektor
zu erreichen und dem Aktiondr eine True und Fair Value Sicht zu vermitteln? Immerhin ist da
Immobilienvermdgen um 60% zu niedrig angesetzt, 2,8 statt 6,5 Mrd. €? Hochrechnung IFRS 4,0
= Mrd. aus 2013 mit Steigerung um 52% auf dem Kdlner Wohnungsmarkt?

Frage 5: Was hat der Vorstand in 2018 unternommen, um den Kurs der GAG-Aktie auf einen
fairen Wert von ca. 250-300 € zu bringen statt jimmerlicher 70 €?

5. Strategie

Eine Frage zur Steuerung des Unternehmens: Immobilien-Unternehmen ohne Fremdkapital
kann ich mir nicht vorstellen, insbesondere nicht hier im notorisch klammen Koln.

Frage 6: Warum erfolgt die Konzernsteuerung nicht nach FFO, sondern nach EBITDA, Herr Ott?
So werden Zinsen, ca. 10% der Mieten, ausgeklammert, die sind aber Teil der
Managementleistung wie auch die guten 1,8% Durchschnittszins!

6. Umsatz, Kosten, Ergebnis, Cashflow

Wenn in einem ,normalen” Unternehmen die Personalkosten starker als der Umsatz steigen,
startet der Vorstand ein Kostensenkungsprogramm oder leitet eine Strategiediskussion ein, um
beide GrolRen wieder miteinander in Einklang zu bringen, bei unserer GAG, bisher Fehlanzeige.

Frage 7: Wieso steigen die Personalkosten Uberproportional zum Umsatz, +10% statt -3%? Ist
die GAG ein Selbstbedienungsladen fir Mitarbeiter geworden, nur 700T€ aus Zinssatzsenkung
fur Pensionen, 3,6 Mio. € plus sind eine Gehaltssteigerung von 8%?

Frage 8: Wieso erreicht eine Deutsche Wohnen mit 600 Mitarbeitern eine Verwaltung von dem
3,5fachen der GAG, namlich Gber 165.000 Wohnungen. Sind 400 Mitarbeiter am falschen Platz,
namlich in der GAG statt in der Stadt Koln eingesetzt?

Die Zinsen sind niedrig, die Kreditwirdigkeit der GAG hoch, es spricht im Moment nichts dafir,
die Eigenkapitalbasis, wie ich im letzten Jahr vorgeschlagen zu erhéhen, denn wer sollte der
GAG Geld geben, um es nachher nicht mehr wieder zu bekommen, keiner wirde das



momentan tun. Trotzdem ware es interessant zu erfahren, ob es fir die Stadt Kéln vollkommen
uninteressant ist, ob mit lhrem Vermogen adaquat umgegangen wird, dafiir, namlich diese
Tatsache zu Uberprifen, Herr Ott, fir diese Aufgabe sind Sie von der Stadt KéIn vor langer Zeit
einmal in dieses Amt bestellt worden, vielleicht haben Sie es in dieser langen Zeit vergessen,
Kontrolle des adaquaten Umgangs mit Vermogen der Stadt Koéln, wiederhole ich hier noch
einmal.

Frage 9: Welche Mallnahmen wird der Vorstand in 2019 und 2020 ergreifen, um eine
Kapitalrendite in Marktnahe von 12% zu erzielen, also einer Verdopplung des Ergebnisses?
Warum wurden die Kapitalkosten von 4,6% (PWC: Immobilien WACC vom 27.5.19) nicht
verdient, nur 2,67% erreicht?

Frage 10. Welche Anstrengungen unternimmt die GAG, um den 25 % Anstieg der
Verwaltungskosten zu bremsen?

Frage zu den Mieten...

Frage 11: Was verbirgt sich hinter den 2,5 Mio. € Mietnachlass im Geschdfstbericht, wird der
Betrag von der Stadt KéiIn eingefordert? Was ist ein Wohnungsabschlag?

7. Sonderprifung...

Frage 12: Hat der Sonderpriifer seine Arbeit aufgenommen? Erhdlt er Zugriff auf alle
angeforderten Unterlagen? Informiert er den Vorstand regelmdflig liber seine Feststellungen?

8. Corporate Governance/ Aufsichtsrat

Frage 13: Herr Ott, was halten Sie von Mieterhohungen der GAG bei Neu- und
Nachvermietungen, wenn die Vergleichsmiete dabei nicht Uberschritten wird?

Frage 14: Herr Ott, welche Eigenkapitalrentabilitat der GAG halten Sie fliir angemessen?

Frage 15: Herr Ott, sollten die Vorstande trotzdem ihre variable Vergltung erhalten, auch wenn
sie ihre mit |hnen als ARV vereinbarten wirtschaftliche Ziele verfehlen, wenn sie dafir
Arbeitslose ins Unternehmen eingestellt und Wohnungen an Menschen vermietet haben, die
die Miete nicht bezahlen konnen?

Frage 16: Herr Ott, kennen Sie den Abschnitt 5.5 des DCGK und welche Konsequenzen sind sie
bereit, als Aufsichtsratsvorsitzender mit Interessenkonflikten zu ziehen? Bitte informieren Sie
heute die Aktionadre der HV der GAG AG Uber

e ihren Beitrag fiir den 6.4.2019 ,,Demonstration gegen Mietenwahnsinn“
e und Uber lhre Initiative gegen die LEG, WZ, RP u.a, Bericht Gber den 27.5.2019, HV der
LEG; ,, Die LEG ist vor allem den Aktionarsinteressen verpflichtet..”

Welche Konsequenzen ziehen Sie personlich aus diesem Affront gegen angebliche Miethaie als
Aufsichtsratsvorsitzender der GAG AG?



9. Tagesordnung

9.2.  Bilanzgewinn NEIN

Der Dividendenvorschlag von 0,50 €/ Aktie ist bei weitem zu niedrig, er ist mehr als 100% von
Dividenden dhnlicher Immobilienunternehmen entfernt.

9.3. AR-Entlastung NEIN

Die vom Aufsichtsrat genehmigte Geschiftspolitik beriicksichtigt in keiner Weise die
Interessen der Minderheitsaktionére. Delisting, duflerst niedrige Dividenden und der Verzicht
auf IFRS-Rechnungslegung sind geeignet, den wahren Wert der Aktie zulasten der
Minderheitsaktiondre kiinstlich zu verschleiern. Zum Projekt Chorweiler ist vom Gericht nun
ab 2/19 ein Sonderpriifer bestellt worden, der u.a. die Wirtschaftlichkeit der Chorweiler-
Investition iiberpriifen wird. Die AuBerungen des Aufsichtsratsvorsitzenden Jochen Ott vom
6.4.19 zum Mieterschutz und auf seiner website zur LEG-Privatisierung desavouieren das
Unternehmen und sind als reine SPD-Parteipolitik im hochsten MaB3e drgerlich fiir alle GAG-
Eigentiimer. Er wird durch seine AR-Mitglieder zu diesen Themen nicht zur Rede gestellt bzw.
auf seine Rolle entsprechend 5.5 DCGK "Interessenkonflikte" hingewiesen, dann
zuriickzutreten. Das Unternehmen erzielt seine positiven Ergebnisse nicht wegen sondern trotz
dieses unfahigen und inkompetenten Aufsichtsrats, der liberwiegend nicht nach Kompetenz,
sondern nach einem nicht zu entschliisselnden Parteienproporz zusammengesetzt ist. Der SAK
behilt sich ausdriicklich eine Uberpriifung der Arbeit des Aufsichtsrat nach §111, 93 AKTG
Vor.

9.7. Frau Sabine Pakulat

Es ist aufgrund der Vorlage der Verwaltung der SdK nicht vermittelbar, inwieweit eine Diplom-
Designerin die Aufgaben nach §111 AKTG wahrzunehmen in der Lage ist. Die SdK behalt sich
ausdricklich vor, nach personlicher Vorstellung seine Entscheidung zu revidieren.

10. Schlusswort

Ich bedanke mich ausdriicklich bei allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der GAG fiir die
gute Leistung in 2017, bitte den Vorstand, das genauso formuliert auch weiterzugeben, wiinsche
dem Management viel Fortune und eine ruhige Hand bei allen zu treffenden Entscheidungen

und freue mich auf die Antworten zu meinen Fragen.
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