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Jahresabschluss

Bilanz zum 31. Dezember 2025

Aktiva 2025 2024

A. ANLAGEVERMOGEN

I. IMMATERIELLE VERMOGENSGEGENSTANDE

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte 0,00 5.047,70

und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

IIl. SACHANLAGEN

1. Grundstiicke und grundstticksgleiche Rechte mit Wohnbauten 238.049.636,12 224.343.541,77

2. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit Geschafts- und anderen Bauten 31.282.696,55 32.385.756,23

3. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte ohne Bauten 200.374,93 185.227,45

4. Technische Anlagen und Maschinen 1.161.653,63 158.800,44

5. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 1.051.684,80 1.191.661,23

6. Anlagen im Bau 6.172.357,72 21.191.133,36

7. Bauvorbereitungskosten 239.299,72 476.305,44

8. Geleistete Anzahlungen 9.932.854,69 1.250.795,79
288.090.558,16 281.183.221,71

III. FINANZANLAGEN

1. Beteiligungen 45.025,00 45.025,00

2. Andere Finanzanlagen 460,01 448,66

45.485,01 45.473,66
ANLAGEVERMOGEN INSGESAMT 288.136.043,17 281.233.743,07

B. UMLAUFVERMOGEN

|. ZUM VERKAUF BESTIMMTE GRUNDSTUCKE UND ANDERE VORRATE

1. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte ohne Bauten 982.854,92
2. Bauvorbereitungskosten 61.057,20
3. Grundstiicke und grundstticksgleiche Rechte mit unfertigen Bauten 12.636.376,96
4. Unfertige Leistungen 11.700.287,12
5. Andere Vorrate 30.043,93
6. Geleistete Anzahlungen 1.303.971,27
Il. FORDERUNGEN UND SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE

1. Forderungen aus Vermietung 557.989,07
2. Forderungen aus Grundstlicksverkdufen 3.960,00
3. Forderungen aus Betreuungstatigkeit 123.719,57
4. Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen 162.490,50
5. Sonstige Vermdgensgegenstande 3.931.129,11
Ill. FLUSSIGE MITTEL UND BAUSPARGUTHABEN

1. Kassenbestand, Bundeshankguthaben, 27.694.098,50

Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks
2. Bausparguthaben 3.505.419,68

26.714.591,40

4.779.288,25

31.199.518,18

982.854,92
217.966,52
3.721.956,07
11.325.617,36
41.918,30
2.853.114,49
19.143.427,66

551.973,58
3.960,00
100.041,73
190.065,52
2.119.323,24
2.965.364,07

40.627.122,08

3.025.228,70
43.652.350,78

UMLAUFVERMOGEN INSGESAMT

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

62.693.397,83

65.761.142,51

. ANDERE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Bilanzsumme

419.701,08

351.249.142,08

63.163,07

347.058.048,65

Alle Angaben in EUR.
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Passiva 2025 2024

A. EIGENKAPITAL

|. GEZEICHNETES KAPITAL 6.824.308,00 6.824.308,00
Il. GEWINNRUCKLAGEN
1. Gesellschaftsvertragliche Riicklagen 3.412.154,00 3.412.154,00
2. Andere Gewinnriicklagen 73.372.836,44 69.412.491,44
76.784.990,44 72.824.645,44
III. BILANZGEWINN
1. Gewinnvortrag 5.000,00 5.000,00
2. Jahresiiberschuss 7.075.000,00 4.600.000,00
3. Einstellung in/Entnahme aus Riicklagen 0,00 -297.655,00
7.080.000,00 4.307.345,00
EIGENKAPITAL INSGESAMT 90.689.298,44 83.956.298,44

B. RUCKSTELLUNGEN

1. Riickstellungen flr Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 1.194.485,00 1.220.130,00
2. Steuerriickstellungen 207.200,00 52.200,00
3. Sonstige Rickstellungen 3.927.289,60 3.885.562,55

5.328.974,60 5.157.892,55

C. VERBINDLICHKEITEN

1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 230.533.321,50 239.141.384,85
2. Verbindlichkeiten gegentber anderen Kreditgebern 3.193.428,20 3.255.044,17
3. Erhaltene Anzahlungen 18.213.445,44 11.884.229,10
4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

a) Verbindlichkeiten aus Vermietung 276.740,98 207.530,04

b) Verbindlichkeiten aus Betreuungstatigkeit 111.131,67 25.532,33

c) Verbindlichkeiten aus anderen Lieferungen und Leistungen 2.540.232,37 3.004.623,93
™ it e 6 BotagUngsrenals estoht 326222 492639
6. Sonstige Verbindlichkeiten 51.159,22 63.396,27

davon aus Steuern EUR 30.977,72

(Vorjahr EUR 29.890,57)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit EUR 0,00
(Vorjahr EUR 6.261,37)

254.922.721,60  257.586.667,08

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
Rechnungsabgrenzungsposten 308.147,44 357.190,58

Bilanzsumme ‘ - 351.249.142,08  347.058.048,65
Alle Angaben in EUR.
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Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 01. Januar his 31. Dezember 2025

1. Umsatzerlose

a) aus Bewirtschaftungstatigkeit 41.616.915,20 39.955.091,73
b) aus Verkauf von Grundstticken 1.574.450,00 904.000,00
C) aus Betreuungstétigkeit 925.499,35 822.537,81
d) aus anderen Lieferungen und Leistungen 575.660,24 605.930,38
44.692.524,79 42.287.559,92
2. Erhohung oder Verminderung des Bestandes an zum Verkauf bestimmten 9.132.181,33 4.340.884,66
Grundsticken mit fertigen und unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen
3. Sonstige betriebliche Ertrage 2.124.333,71 496.584,74
4. Aufwendungen flr bezogene Lieferungen und Leistungen
a) Aufwendungen fiir Bewirtschaftungstétigkeit 16.845.719,86 17.136.156,63
b) Aufwendungen flr Verkaufsgrundstticke 9.040.252,30 3.807.325,99
¢) Aufwendungen fiir Betreuungstatigkeit 27.770,38 14.927,76
d) Aufwendungen flir andere Lieferungen und Leistungen 150.234,54 202.541,08
26.063.977,08 21.160.951,46
5. ROHERGEBNIS 29.885.062,75 25.964.077,86
6. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 5.117.932,86 4.862.410,80
b) Soziale Abgaben und Aufwand flr Altersversorgung und Unterstiitzung 1.431.184,61 1.354.582,86
davon flir Altersversorgung EUR 446.107,59 (Vorjahr EUR 439.266,32)
7. Abschreibungen
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande 9.394.662,81 9.700.866,79
des Anlagevermdgens und Sachanlagen
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen 3.622.664,75 2.899.326,93
9. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen 16,72 15,78
des Finanzanlagevermogens
10. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdge 1.049.731,08 1.395.910,30
11. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 3.306.627,71 3.100.904,37
12. Aufwendungen aus Verlustlibernahmen 2.842,78 2.461,84
13. Steuern vom Einkommen und Ertrag 298.061,06 83.691,97
14. ERGEBNIS NACH STEUERN 7.760.833,97 5.355.758,38
15. Sonstige Steuern 685.833,97 755.758,38
16. JAHRESUBERSCHUSS 7.075.000,00 4.600.000,00
17. Gewinnvortrag 5.000,00 5.000,00
18. Einstellung in/Entnahme aus Riicklagen 0,00 -297.655,00

19. Bilanzgewinn

7.080.000,00

4.307.345,00

Alle Angaben in EUR.
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A. Allgemeine Angaben

Die GSW Gesellschaft fur Siedlungs- und Wohnungsbau Baden-
Wirttemberg mit beschrénkter Haftung — Bautrdgerunternehmen
des VdK, Sigmaringen ist beim Amtsgericht Ulm unter HRB 710002
eingetragen.

Dem Jahresabschluss zum 31.12.2025 liegen die Vorschriften des
deutschen Handelsgesetzbuches dber die Rechnungslegung von
Kapitalgesellschaften sowie die ergdnzenden Vorschriften des
GmbH-Gesetzes und den ergdnzenden Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrags zu Grunde.

Die Gesellschaft ist eine mittelgroBe Kapitalgesellschaft im Sinne
von § 267 HGB.

Die Gliederung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung
richtet sich nach der Verordnung Gber die Gliederung des Jahres-

abschlusses fir Wohnungsunternehmen (JAbschiWuV).

Das Gliederungsschema wurde um die Posten ,andere Finanzan-
lagen, ,andere Rechnungsabgrenzungsposten® erweitert.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenver-
fahren gem. § 275 Abs. 2 HGB aufgestellt.

Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.

Von der Wahlmdglichkeit Angaben nicht in der Bilanz sondern im
Anhang darzustellen, wurde Gebrauch gemacht.

2. Anhang zum Jahresabschluss 2025

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Aus Griinden der Klarheit und Ubersichtlichkeit des Anhangs wer-
den zusammengehdrige Angaben, die sich sowohl auf Bilanz- und
GuV-Posten beziehen, generell bei den zugehdrigen Bilanzposten
dargestellt.

Methoden auf der Aktiva:

Entgeltlich von Dritten erworbene Immaterielle Vermogensge-
genstande des Anlagevermdgens werden zu Anschaffungskosten
aktiviert und ihrer voraussichtlichen Nutzungsdauer entsprechend
linear abgeschrieben. Dabei werden entgeltlich erworbene EDV-
Programme (ber eine betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer von
drei bzw. finf Jahren abgeschrieben. Eine Ausnahme bilden die
EDV-Programme mit Anschaffungskosten bis EUR 250,00; diese
werden sofort in voller Hohe aufwandswirksam erfasst.

Sachanlagen sind zu den Anschaffungs- oder Herstellungskosten
abziiglich planméaBiger linearer Abschreibungen bzw. zum niedrige-
ren beizulegenden Wert bewertet. Die Abschreibungen auf Zugén-
ge des Sachanlagevermdgens erfolgen grundsétzlich zeitanteilig.
Soweit die beizulegenden Werte einzelner Vermdgensgegenstande
ihren Buchwert unterschreiten, werden zusétzlich auBerplanmasi-
ge Abschreibungen bei voraussichtlich dauernder Wertminderung
vorgenommen.

Seit dem Geschéftsjahr 1991 bemisst sich die Restnutzungsdauer
von Neubauten im Mietwohnungsbereich auf hochstens 50 Jahre.
Fir Neubauten in anderen Bereichen (z. B. Gewerbebau) werden ab
dem Jahr 1991 lineare Abschreibungssatze von 3 % bzw. 4 % ver-
wendet. Aufwendungen flr die umfassende Modernisierung von
Gebduden wurden als nachtragliche Herstellungskosten aktiviert,
soweit sie zu einer (iber den urspriinglichen Zustand hinausgehen-
den wesentlichen Verbesserung fiihrten. Die nachtrdglichen Her-
stellungskosten wurden auf die Restnutzungsdauer der Gebdude
abgeschrieben. Bei umfassenden Modernisierungen wird die Rest-
nutzungsdauer der Gebdude nach Abschluss der jeweiligen MaB-
nahme auf einen Zeitraum zwischen 25 und 40 Jahren neu fest-
gelegt.
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Den planmaBigen linearen Abschreibungen liegen folgende Nutzungsdauern zugrunde:

Posten

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an

solchen Rechten und Werten — linear

Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit Wohnbauten — linear

Grundstiicke und grundstlicksgleiche Rechte mit Geschéfts- und anderen Bauten — linear

Gebaudebestandteile — linear

Garagen — linear
AuBenanlagen/Abstellplatze — linear
Technische Anlagen und Maschinen — linear

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung — linear

Bewegliche Vermdgensgegenstinde des Anlagevermdgens
mit Anschaffungskosten bis EUR 250,00, die einer selbsténdigen
Nutzung fahig sind, werden im Wirtschaftsjahr der Anschaffung in
voller Hohe als Aufwand erfasst. Geringwertige Wirtschaftsgiiter mit
Nettoanschaffungskosten tber EUR 250,00 bis zu EUR 1.000,00
wurden in einem jahrgangsbezogenen Sammelposten erfasst. Der
janrliche Sammelposten wird (ber 5 Jahre gewinnmindernd aufge-
ost.

Bei den Finanzanlagen sind die Beteiligungen und die anderen
Finanzanlagen zu Anschaffungskosten bewertet.

Im Umlaufvermégen sind die Grundstiicke und grundstiick-
gleiche Rechte ohne Bauten, die Bauvorbereitungskosten und
die Grundstiicke und grundstiickgleiche Rechte mit unferti-
gen Bauten sowie die geleisteten Anzahlungen mit den An-
schaffungs- oder Herstellungskosten bzw. dem niedrigeren beizule-
genden Wert angesetzt.

Unter den Unfertigen Leistungen sind noch nicht abgerechnete
Betriebskosten und erbrachte, aber noch nicht abgerechnete Betreu-
ungsleistungen ausgewiesen. Sie wurden mit den voraussichtlich
abrechenbaren Kosten angesetzt.

Andere Vorrate (Heizol) werden anhand des Durchschnittsverfah-
rens der FiFo-Methode (First in — First out) bewertet.

Nutzungsdauern

3 bis 5 Jahre

25 bis 67 Jahre
10 bis 33 Jahre
18 Jahre

25 Jahre

10 Jahre

6 bis 20 Jahre

3 bis 20 Jahre

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstéande werden
mit dem Nominalwert bzw. mit dem am Bilanzstichtag beizulegenden
niedrigeren Wert angesetzt. Bei Forderungen, deren Einbringlichkeit
mit erkennbaren Risiken behaftet ist, werden angemessene Wert-
abschldge vorgenommen; uneinbringliche Forderungen werden ab-
geschrieben.

Zur Abdeckung des allgemeinen Kreditrisikos wird eine Pauschal-
wertberichtigung von 1,0 % auf die nicht einzelwertberichtigten
Kaufpreisforderungen von Erwerbern von BautrdgermaBnahmen vor-
genommen.

Die Fliissigen Mittel und Bausparguthaben sind zum Nennwert
am Bilanzstichtag angesetzt.

Als Aktive Rechnungsabgrenzungsposten sind Auszahlungen
vor dem Abschlussstichtag angesetzt, soweit sie Aufwand fir einen be-
stimmten Zeitraum nach diesem Zeitpunkt darstellen.
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Methoden auf der Passiva:

Das Gezeichnete Kapital wird zum Nennwert bilanziert.

Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtun-
gen werden auf der Grundlage versicherungsmathematischer Be-
rechnung nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren unter Bertick-
sichtigung der Richttafeln 2018 G von Prof. Dr. Heubeck bewertet.
Die Rickstellungen flr Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
wurden pauschal mit dem von der Deutschen Bundesbank fiir De-
zember 2025 verdffentlichten durchschnittlichen Marktzinssatz der
vergangenen zehn Jahre abgezinst, der sich bei einer angenomme-
nen Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt (§ 253 Abs. 2 Satz 2 HGB).
Dieser Zinssatz betragt 2,06 %. Bei der Ermittlung der Riickstel-
lungen fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen wurden Ren-
tensteigerungen von jahrlich 2,40 % zugrunde und eine Fluktuation
in Hohe von 0,00 % p. a. unterstellt.

Die Sonstigen Riickstellungen sind so bemessen, dass die er-
kennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen berticksichtigt
sind. Die Bewertung erfolgt jeweils in Hohe des Erfillungsbetrags,
der nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung bzw. nach an-
erkannten mathematischen Verfahren und auf Basis der zum
31.12.2025 vorliegenden Marktdaten erforderlich ist, um zukiinfti-
ge Zahlungsverpflichtungen abzudecken. Zukiinftige Preis- und
Kostensteigerungen werden beriicksichtigt, sofern ausreichende
objektive Hinweise fiir deren Eintritt vorliegen.

Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr wer-
den mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden, von der Deutschen
Bundesbank verdffentlichten, durchschnittlichen Marktzinssatz ab-
gezinst.

Die Verbindlichkeiten sind zu ihrem Erflllungsbetrag angesetzt.

Als Passive Rechnungsabgrenzungsposten sind Einzahlun-
gen vor dem Abschlussstichtag angesetzt, soweit sie Ertrag fir
einen bestimmten Zeitraum nach diesem Zeitpunkt darstellen.
Der Ausweis resultiert iberwiegend aus Mietvorauszahlungen und
Investitionszuschiissen fir die Sanierung und Modernisierung von
Wohnungen sowie der Einrdumung von Belegungsrechten an
Wohnungen.

Latente Steuern werden auf Unterschiede in den Bilanzansétzen
der Handelshilanz und der Steuerbilanz angesetzt, sofern sich die-
se in spateren Geschéftsjahren voraussichtlich abbauen.

Zum Bilanzstichtag ergeben sich ausschlieBlich aktivische Steuer-
latenzen. Die Gesellschaft macht von dem Aktivierungswahlrecht
des § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB keinen Gebrauch, so dass ein Ansatz
latenter Steuern in der Bilanz unterbleibt.
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C. Erléuterungen zu den Posten der Bilanz

Aus Griinden der Klarheit und Ubersichtlichkeit des Anhangs wer-
den zusammengehdrige Angaben, die sich sowohl auf Bilanz- als
auch auf GuV-Posten beziehen, generell bei den zugehdrigen Bi-
lanzposten dargestellt.

Anlagevermdgen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermdgens ist
unter Angabe der Abschreibungen des Geschéftsjahres im
Anlagenspiegel nachfolgend dargestellt.

ANLAGENSPIEGEL ZUM 31.12.2025

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand zum Zugéange Abgénge Umbuchungen Stand zum
01.01.25 31.12.25
. Immaterielle Vermdgensgegensténde 616.309,73 0,00 0,00 0,00 616.309,73
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrec_hte lund ahnliche 616.309.73 0,00 0,00 0,00 616.309.73
Rechte und Werte sowie Lizenzen
an solchen Rechten und Werten
II. Sachanlagen 492.048.099,66 16.527.757,23 1.474.681,00 0,00 507.101.175,89
1. Grunastiicke und grundstiicksgleiche Rechte 414 514 655 57 -663.24310 143148292  22553.87898  431.670.808,53
mit Wohnbauten
2. Grundstiicke und grundsticksgleiche Rechte 5 g44 59 43 405,73 9.223,35 000 5280423481
mit Geschafts- und anderen Bauten
3. Grundstiicke und grundstticksgleiche Rechte
ohne Bauten 185.227,45 0,00 0,00 15.147,48 200.374,93
4. Technische Anlagen und Maschinen 311.441,11 220.637,56 0,00 828.861,63 1.360.940,30
5. Andere Anlagen, Betriebs- und 4.608.488 51 121.991 41 10.174,73 000  4720.305,19
Geschaftsausstattung
6. Anlagen im Bau 21.191.133,36 6.588.232,29 0,00 -21.607.007,93 6.172.357,72
7. Bauvorbereitungskosten 476.305,44 96.460,40 23.800,00 -309.666,12 239.299,72
8. Geleistete Anzahlungen 1.250.795,79 10.163.272,94 0,00 -1.481.214,04 9.932.854,69
Ill. Finanzanlagen 45.473,66 11,35 0,00 0,00 45.485,01
1. Beteiligungen 45.025,00 0,00 0,00 0,00 45.025,00
2. Andere Finanzanlagen 448,66 11,35 0,00 0,00 460,01

Gesamtergebnis

Alle Angaben in EUR.

492.709.883,05

*Davon Umbuchungen aus dem Umlaufvermdgen EUR 0,00.

16.527.768,58

10

1.474.681,00

507.762.970,63



Kumulierter Stand
zum 01.01.25

611.262,03
611.262,03

210.864.877,95

186.868.113,80

20.427.296,20

0,00
1562.640,67
3.416.827,28
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

211.476.139,98
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Kumulierte Abschreibungen

Abschreibungen
des Geschafts-
jahres

5.047,70
5.047,70

9.389.615,11

7.957.816,45

1.102.564,29

0,00
46.584,84

258.849,53

0,00
23.800,00
0,00

0,00

0,00

0,00
9.394.662,81

Abgénge Umbuchungen
0,00 0,00

0,00 0,00
1.243.875,33 0,00
1.204.696,68 0,00
8.322,23 0,00
0,00 0,00

0,00 0,00
7.056,42 0,00
0,00 0,00
23.800,00 0,00
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

1.243.875,33

Kumulierter Stand
zum 31.12.25

616.309,73
616.309,73

219.010.617,73

193.621.233,57

21.521.538,26

0,00
199.225,51

3.668.620,39

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
219.626.927,46

A

Buchwert
31.12.2025 31.12.2024
0,00 5.047,70
0,00 5.047,70
288.090.558,16  281.183.221,71

238.049.574,96

31.282.696,55

200.374,93
1.161.714,79

1.051.684,80

6.172.357,72
239.299,72
9.932.854,69

45.485,01
45.025,00
460,01

288.136.043,17

224.343.541,77

32.385.756,23

185.227,45
158.800,44
1.191.661,23
21.191.133,36

476.305,44
1.250.795,79

45.473,66
45.025,00
448,66

281.233.743,07



Jahresabschluss

Die unter den Finanzanlagen ausgewiesene Beteiligung (Anteilsbe-
sitz) — d. h. die Unternehmen, an denen die Gesellschaft direkt oder
indirekt eine Beteiligung i.S. d. § 271 HGB hélt — setzt sich wie folgt

zZusammen:
ANTEILSBESITZ
Hohe am Kapital Eigenkapital Ergebnis  Stichtag der Information
Future Living Dialog GmbH, 72488 Sigmaringen 100 % EUR 25.000,00 EUR -2.842,78~ 31.12.2025
* Ergebnis vor Verlustiibernahme
Umlaufvermdgen Aktive latente Steuern
Der Posten Unfertige Leistungen enthélt noch nicht abgerechnete Zwischen Handels- und Steuerbilanz bestehen folgende Abweichun-

Betriebskosten in  Hohe von EUR 11.644.300,94 (Vorjahr gen die zu aktiven Steuerlatenzen fihren:
EUR 11.294.837,01).
- Der Ansatz der Immobilienbestande in der Steuerbilanz liegt

Die ,,Sonstigen Vermdgensgegenstande“ beinhalten For- tber dem in der Handelsbilanz, weil in der steuerlichen Eroff-

derungen mit einer Restlaufzeit groBer als ein Jahr in Hohe von nungsbilanz beim Ubergang von der Steuerfreineit nach dem

EUR 844.174,65 (Vorjahr EUR 987.010,53). Wohnungsgemeinnitzigkeitsgesetz in die unbeschrankte Steu-
erpflicht die Immobilienbestdnde mit dem Teilwert angesetzt
wurden.

- Die Pensionsriickstellungen sind aufgrund von steuerrechtli-
chen Vorgaben in der Steuerbilanz mit geringeren Betrégen ge-
bildet.

- Die sonstigen Riickstellungen sind aufgrund von steuerrechtli-
chen Vorgaben in der Steuerbilanz mit geringeren Betrégen ge-
bildet.

Aus diesen Abweichungen resultieren im Wesentlichen auch die vor-
handenen steuerlichen Verlustvortrage.

Zum Bilanzstichtag ergeben sich ausschlieBlich aktivische Steuerla-
tenzen. Fir die Berechnung der latenten Steuern wurde der aktuelle
Korperschaftsteuersatz zzgl. SolZ (15,83 %) und der Gesamtgewer-
besteuersatz nach dem Zerlegungsergebnis des Vorjahres und den
aktuellen Hebesétzen (ca. 14,00 %) verwendet. Die Gesellschaft
macht von dem Aktivierungswahlrecht des § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB
keinen Gebrauch, so dass ein Ansatz latenter Steuern in der Bilanz
unterbleibt.
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Eigenkapital
Das im Handelsregister eingetragene und voll eingezahlte gezeich-
nete Kapital betrdgt EUR 6.824.308,00.

Gewinnriicklagen

RUCKLAGENSPIEGEL
Bestand am Einstellung der Gesellschafter- Einstellung aus dem Bestand am Ende
Ende versammiung aus dem Jahresiiberschuss des des Geschafts-
des Vojahres Bilanzgewinn des Vorjahres Geschéftsjahres jahres
Gesellschaftsvertragliche Riicklagen 3.412.154,00 0,00 0,00 3.412.154,00
Andere Gewinnriicklagen 69.412.491,44 3.960.345,00 0,00 73.372.836,44

Gewinnriicklagen 72.824.645,44 3.960.345,00 76.784.990,44

Alle Angaben in EUR.

Riickstellungen

GemdaB § 253 Abs. 6 HGB ist fiir Altersversorgungsverpflichtungen
eine Vergleichsbewertung zwischen dem 7- und dem 10-Jahres-
Durchschnittszins durchzuftihren. Im Berichtsjahr besteht zwischen
beiden Werten ein positiver Unterschiedsbetrag (Vorjahr positiver
Unterschiedsbetrag); d. h. keine Ausschiittungssperre.

Die ,,Sonstigen Riickstellungen“ stellen sich wie folgt dar:

RUCKSTELLUNGSSPIEGEL

Beginn des Inanspruch-  Auflésung  Zufiihrung Zinseffekt Ende des
Geschéfts- nahme Geschéfts-
jahres Aufzinsung  Abzinsung jahres
Verwaltungskosten 624.494,99  546.412,35  30.483,72 716.893,05 792,49 4.171,98 761.112,48
(inkl. Personalkosten)
EigentumsmaBnahmen 340.132,80 0,00 6.955,68 0,00 0,00 0,00 333.177,12
(noch ausstehende Baukosten)
Drohverluste aus derivativen 16.934,76 0,00 16.934,76 0,00 0,00 0,00 0,00
Finanzinstrumenten
Gesetzliche Verpflichtungen 2.450.000,00 0,00 0,00 50.000,00 0,00 0,00 2.500.000,00
(Verkehrssicherung, Instandsetzung)
Gewdhrleistungen 454.000,00 0,00 123.791,00 0,00 2.791,00 0,00 333.000,00

Sonstige Riickstellungen 3.885.562,55 546.412,35 178.165,16 = 766.893,05 3.583,49 4.171,98 3.927.289,60

Alle Angaben in EUR.
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Verbindlichkeitenspiegel

Die Fristigkeiten der Verbindlichkeiten sowie die zur Sicherheit gewahrten
Pfandrechte o. 4. Rechte stellen sich wie folgt dar:

VERBINDLICHKEITEN

davon
. Restlaufzeit gesichert
insgesamt
bis zu 1 Jahr zwischen iiber 5 Jahre GPR
1 und 5 Jahre

Verbindlichkeiten gegentiber 230.533.321,50 10.387.097,41 37.032.475,56 183.113.748,53 230.533.321,50
Kreditinstituten (239.141.384,85) (9.773.708,32) (37.165.955,31) (192.201.721,22)  (239.141.384,85)
Verbindlichkeiten gegentiber 3.193.428,20 2.455.032,65 101.420,88 636.974,67 893.428,20
anderen Kreditgebern (3.255.044,17) (2.362.156,21) (230.479,17) (662.408,79) (1.455.044,17)
Erhaltene Anzahlungen 18.213.445,44 18.213.445,44 0,00 0,00 0,00
g (11.884.229,10) (11.884.229,10) (0,00) (0,00) (0,00)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen

a) Verbindlichkeiten aus Vermietun 276.740,98 276.740,98 0,00 0,00 0,00
g (207.530,04) (207.530,04) (0,00) (0,00) (0,00)
b) Verbindlichkeiten aus 111.131,67 111.131,67 0,00 0,00 0,00
Betreuungstatigkeit (25.532,33) (25.532,33) (0,00) (0,00) (0,00)
c) Verbindlichkeiten aus anderen 2.540.232,37 2.523.743,26 16.489,11 0,00 0,00
Lieferungen und Leistungen (3.004.623,93) (2.965.302,85) (39.321,08) (0,00) (0,00)
Verbindlichkeiten gegentiber 3.262,22 3.262,22 0,00 0,00 0,00
Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis (4.926,39) (4.926,39) (0,00 (0,00) (0,00)
Sonstige Verbindlichkeiten 51.159,22 51.159,22 0,00 0,00 0,00
(63.396,27) (63.396,27) (0,00) (0,00) (0,00)

Gesamtbetrag 254.922.721,60 34.021.612,85 37.150.385,55 183.750.723,20 231.426.749,70

(257.586.667,08)  (27.286.781,51)  (37.435.755,56)  (192.864.130,01)  (240.596.429,02)

GPR = Grundpfandrecht, () Zahlen Vorjahr Alle Angaben in EUR.

Die Verbindlichkeiten gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht, resultieren in voller Hohe aus
Finanzverkehr.
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D. Erlauterungen zu den Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung

Sonstige betriebliche Ertrage /
Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den ,Sonstigen betrieblichen Ertrégen” und ,Sonstigen betrieb-
lichen Aufwendungen® sind nachfolgende wesentliche perioden-
fremde Betrédge enthalten:

- Ertrdge aus Forderungen bzw. Zuschiisse EUR 1.712.220,41
(Vorjahr EUR 214.924,50)

Abschreibungen Sachanlagen

AuBerplanmaBige Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegen-
den Wert wurden vorgenommen bei:

- Bauvorbereitungskosten EUR 23.800,00
(Vorjahr: Bauvorbereitungskosten EUR 356.490,42)

Die Abschreibung erfolgte, da die bisherigen Planungsleistungen nicht
weiter verwertet werden konnten.

Finanzergebnis

In der Position ,sonstige Zinsen und ahnlichen Ertrdge” sind
EUR 4.171,98 (Vorjahr EUR 1.972,24) aus der Abzinsung von
Riickstellungen enthalten. Die Position ,Zinsen und ahnliche Auf-
wendungen” enthalt Aufwendungen in Héhe von EUR 27.179,49
(Vorjahr EUR 24.907,00) aus der Aufzinsung von Riickstellungen.

E. Sonstige Angaben

Arbeitnehmer

Im Geschaftsjahr waren durchschnittlich beschaftigt:

Gruppen Anzahl Davon Teilzeit-
beschéftigte
Kaufménnische Mitarbeiter 65 26
Technische Mitarbeiter 8 2
Hausmeister/Reinigungskréfte 9 1
Minijobber 40 40

(Hauswarte/Reinigungskréfte)

AuBerdem waren durchschnittlich vier Auszubildende beschaftigt.
Geschéftsfiihrung
Mitglieder der Geschdftsfilhrung waren im Geschaftsjahr:

- Roy Lilienthal

Da nur ein Geschaftsflinrer Bezlige von der Gesellschaft erhalt
wird gemaB § 286 Abs. 4 HGB auf eine Angabe verzichtet.

Die Gesamtbezilige an friihere Mitglieder des Geschaftsfliihrungs-
organs bzw. ihrer Hinterbliebenen beliefen sich im Geschaftsjahr
auf EUR 124.033,83 (Vorjahr EUR 117.579,97).

Fir ehemalige Mitglieder bzw. deren Angehdrige sind Pensions-
riickstellungen in Hohe EUR 1.194.485 gebildet.
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Aufsichtsrat
Mitglieder des Aufsichtsrates waren im Geschéaftsjahr:

- Hans-Josef Hotz, VdK-Landesverbandsvorsitzender
Baden-Wiirttemberg, Vorsitzender

- Thomas Schérer, Gemeindeprasident Marstetten (Schweiz)
Stellvertretender Vorsitzender

- Manfred Brissel, VdK-Kreisverbandsvorsitzender

- Sandra Hertha, Stellvertretende
VdK-Landesverbandsgeschaftsfiihrerin

- Jirgen Neumeister, VdK-Bezirksverbandsvorsitzender
- Ronny Hiibsch, VdK-Landesverbandsgeschéaftsfiinrer
- Ernst Schilling, VdK-Bezirksverbandsvorsitzender

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrates beliefen sich im Geschaftsjahr
auf EUR 21.590,53 (Vorjahr EUR 16.894,99).

Haftungsverhéltnisse

Folgende Haftungsverhaltnisse werden unter Angabe der gewahr-
ten Pfandrechte und sonstigen Sicherheiten gesondert angegeben:
Eventualverpflichtung aus der Bestellung von Sicherheiten fir
fremde Verbindlichkeiten in Hohe von EUR 750.000,00 (Vorjahr
EUR 340.000,00). Dabei handelt es sich um von der Gesellschaft
bis zur Grundstlicksauflassung bestellte Grundschulden zur Kauf-
preisfinanzierung von Erwerbern.

Sofern Erwerber von Grundstiicken Fremdmittel in Anspruch neh-
men und bereits vor dem Ubergang des juristischen Eigentums
Grundpfandrechte zu Gunsten der jeweiligen Glaubiger eingetragen
werden, ist eine personliche Schuldverpflichtung der Gesellschaft
vertraglich ausgeschlossen. Diese Regelung ist Bestandteil der
Kaufvertrége von allen Erwerbern.

Alle genannten Haftungsverhaltnisse sind nicht gesichert und ent-
halten keine Verpflichtungen, die Altersversorgung betreffen.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen und auBerbilanzielle
Geschéfte

Es bestehen folgende, nicht in der Bilanz ausgewiesene oder
vermerkte finanzielle Verpflichtungen, die fiir die Beurteilung der
Finanzlage von Bedeutung sind:

VERPFLICHTUNGEN

a) aus der Fertigstellung der im Bau befindlichen
Neubau- und ModernisierungsmaBnahmen des

Anlagevermogens 14.785.000,00
Umlaufvermogens 9.668.000,00
24.453.000,00
davon sind durch Finanzierungszusagen
bis zur Bilanzaufstellung gesichert 9.920.000,00
offene Bauverpflichtungen 14.533.000,00
b) Erbbaurechtsverpflichtungen 1.990.000,00
(Gesamtlauftzeiten 1950 bis 2086))
¢) aus Grundstlickskaufvertragen 0,00
d) Sonstige Verpflichtungen 1.101.000,00

Summe 17.624.000,00

Alle Angaben in EUR.

Neben den dargelegten sonstigen finanziellen Verpflichtungen sowie
Haftungsverhaltnissen existieren keine auBerbilanziellen Geschéfte,
die fur die Finanzlage der Gesellschaft von Bedeutung wéren.

Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Fiir das Gesamthonorar des Abschlusspriifers wurden im Geschafts-
jahr die folgenden netto Betrdge als Riickstellung bzw. Aufwand er-
fasst:

a) Abschlusspriifungsleistungen 42.500,00

b) andere Beratungsleistungen 3.000,00

Summe 45.500,00

Alle Angaben in EUR.

Nachtragsbericht

Nach Abschluss des Geschéftsjahres sind keine Vorgange von be-
sonderer Bedeutung eingetreten.

Gewinnverwendungsvorschlag der Geschaftsfiihrung

Die Geschaftsfiihrung schldgt vor, den Bilanzgewinn von
EUR 7.080.000,00, der sich aus dem Jahresiiberschuss von
EUR 7.075.000,00 und einem Gewinnvortrag von EUR 5.000,00
zusammensetzt, wie folgt zu verwenden:

Gewinnverwendungsvorschlag

Dividendenausschittung (5 % auf Stammkapital) EUR 342.000,00
Einstellung in andere Gewinnriicklagen EUR 6.700.000,00
Gewinnvortrag EUR 38.000,00

EUR 7.080.000,00

Sigmaringen, den 29. Mai 2026

GSW Gesellschaft fir Siedlungs- und Wohnungsbau
Baden-Wirttemberg mit beschrénkter Haftung
— Bautragerunternehmen des VdK —

gez. Roy Lilienthal
Geschaftsflinrer
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3. Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2025

1. GRUNDLAGEN DES UNTERNEHMENS

1.1 Das Unternehmen

Die GSW Gesellschaft fir Siedlungs- und Wohnungsbau Baden-
Wirttemberg mit beschrankter Haftung — Bautragerunternehmen
des VdK (im Folgenden: ,GSW*) ist eine juristische Person des priva-
ten Rechts. Die Gesellschaft wurde am 25. Juni 1949 in Sigmaringen
gegriindet und unter der HRB 710002 beim Amtsgericht UIm ein-
getragen. Alleiniger Gesellschafter ist der Sozialverband VdK Baden-
Wiirttemberg e. V.

Das Geschéftsgebiet der Gesellschaft umfasst Baden-W(rttemberg,
Bayern, Berlin und Sachsen-Anhalt. Die Gesellschaft mit Sitz in
Sigmaringen unterhdlt AuBenstellen in Ravensburg, Naumburg an
der Saale, Tibingen und VS-Schwenningen. Die Wohnbestande der
Gesellschaft liegen im Wesentlichen in den Landkreisen Tlbingen
(21,7 Prozent), Schwarzwald-Baar (15,2 Prozent), Sigmaringen
(14,9 Prozent), Ravensburg (14,3 Prozent), Burgenland (7,5 Prozent)
und Zollernalb (5,0 Prozent).

1.2 Geschaftsmodell des Unternehmens

Griindungsauftrag der GSW ist die Versorgung breiter Schichten der
Bevélkerung mit gutem und bezahlbarem Wohnraum. Im Mittelpunkt
steht dabei eine Unternehmensflihrung, die den dauerhaften Unter-
nehmensfortbestand sicherstellen soll.

Zur Erflllung ihres Auftrags errichtet, vermietet und verwaltet die
GSW Immobilien. Die Kerngeschéftsfelder der Gesellschaft sind
demnach die Bewirtschaftung und Entwicklung der eigenen Woh-
nungsbestande, das Bautrdgergeschaft, die Eigentumsverwaltung
und das Maklergeschaft. Dartiber hinaus ist die Gesellschaft im Be-
reich der Forschung tétig.

Das Geschaftsmodell der Gesellschaft ist auf ein ausgewogenes
Chancen- und Risikoprofil und die Erwirtschaftung einer angemes-
senen Rendite fiir den Gesellschafter unter Beriicksichtigung des
Griindungsauftrags ausgerichtet.

1.3 Ziele und Strategien

Ziele der Gesellschaft sind, qualitativ guten und dabei dauerhaft be-
zahlbaren Wohnraum fiir breite Schichten der Bevolkerung anzubie-
ten und neuen Wohnraum sowohl im Eigenbestand wie auch im Ei-
gentumsbereich zu schaffen. Inrem Motto ,Wohnungshau im Dienste
am Menschen* ist die GSW bis heute treu geblieben. Die Schaffung
eines breiten Nutzungsmixes in den Quartieren ist eine Stéarke der
Gesellschaft. Durch die Verbindung von freifinanziertem, preisge-

dampftem und sozial gefordertem Mietwohnungsbau mit privatem
Wohneigentum schafft die Gesellschaft die Zusammenfiihrung un-
terschiedlichster Gruppen. Dariiber hinaus hat die Gesellschaft einen
Schwerpunkt in der Versorgung im Bereich altersgerechtes Wohnen
gesetzt. Diese beinhaltet den Bau von Pflegeheimen, Pflegewohn-
gemeinschaften und Seniorenwohnungen. Des Weiteren unterstiitzt
die Gesellschaft die Weiterentwicklung der Gebdudeautomation und
Smart Home/Smart Living. Dies wird durch die Teilnahme an ver-
schiedenen Forschungsprojekten wie ForeSightNEXT oder SECAI
unterstrichen.

Angesichts der gestiegenen Baukosten, Zinsen und einer riicklaufi-
gen Forderkulisse wird sich die Frage stellen, wie die weiterhin groBe
Nachfrage nach Wohnraum erfiillt werden kann. Diese Frage stellt
die Gesellschaft vor groBe Herausforderungen, ihren Auftrag, die
Versorgung breiter Schichten der Bevolkerung mit Wohnraum, auch
in den kommenden Jahren erflllen zu kénnen. Weitere Ziele der
strategischen Ausrichtung der Gesellschaft sowie zu deren weiteren
wirtschaftlichen Entwicklung in den kommenden Jahren sind:

- die Mieten im Wohnungsbestand unter Beriicksichtigung der
Wirtschaftlichkeit, der aktuellen Rahmenbedingungen und de-
ren Vermietbarkeit auf einem weiter vertraglichen Niveau zu
halten,

-in notwendige MaBnahmen zur zukunftsféhigen Bestandser-
haltung angesichts der sich verandernden Altersstruktur der
Bevolkerung zu investieren und den Umbau unter Berticksich-
tigung der gesetzlichen Vorgaben zur CO,-Reduktion voran-
zutreiben,

- die Beschéftigung mit Mieterstrommodellen zur Energieversor-
gung sowohl bei Neubauprojekten wie auch im Wohnungsbe-
stand,

- weitere Projekte an ausgewahlten Standorten flir das Anlage-
vermdgen und das Bautrégergeschéft zu entwickeln und

- die Durchfiihrung erfolgsorientierter Flihrungs-, Personalent-
wicklungs- und WeiterbildungsmaBnahmen.
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2. WIRTSCHAFTSBERICHT

2.1 Wirtschaftliche Rahmenbedingungen /
Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einer Phase tiefgreifender
struktureller Umbrtiche und Probleme. Noch stérker als in den Vor-
jahren wirkte sich 2025 das Weltgeschehen mit dem Angriffskrieg
Russlands gegen die Ukraine, dem zunehmend irrationalen Verhalten
der US-Regierung und ihre Zollpolitik, die Spannungen im Stidchine-
sischen Meer sowie die Konflikte im Nahen Osten hemmend auf die
wirtschaftliche Entwicklung aus. Die Unsicherheit (iber die zukiinftige
Entwicklung bleibt hoch, was die deutschen Exporte weiter belasten
wird. Dariiber hinaus kristallisiert sich zunehmend eine Entkopplung
der deutschen Wirtschaft vom Welthandel heraus: Profitierten die
exportierenden Unternehmen hierzulande in der Vergangenheit stets
von globalen Aufschwiingen, scheint die Nachfrage nun zunehmend
andernorts bedient zu werden. Der entscheidende Faktor flir einen
kraftigeren Aufschwung in den kommenden Jahren werden die deut-
lich ausgeweiteten Gffentlichen Investitionen und vor allem der
Staatskonsum sein. Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP)
ist im Jahr 2025 nach Berechnungen des Statistischen Bundesam-
tes um 0,2 Prozent gegenilber dem Vorjahr gestiegen. Kalenderbe-
reinigt lag das BIP um 0,3 Prozent hoher. Nach zwei Jahren Rezes-
sion nahm die Wirtschaftsleistung damit wieder leicht zu. Filhrende
Wirtschaftsforschungsinstitute haben ihre Konjunkturprognose we-
gen des Iran-Kriegs und der infolgedessen stark gestiegenen Ener-
giepreise Anfang April 2026 deutlich gesenkt. 2026 wird nun nur
noch ein Wachstum des Bruttoinlandsprodukts in Deutschland von
0,6 Prozent erwartet.

Die Bruttowertschépfung ging 2025 insgesamt leicht zurlick. Preis-
bereinigt lag sie 0,1 Prozent niedriger als im Vorjahr. Zwischen den
Branchen gab es aber groBe Unterschiede. Im Verarbeitenden Ge-
werbe wurde 2025 im dritten Jahr in Folge weniger erwirtschaftet.
Die preisbereinigte Bruttowertschopfung nahm gegentiber dem Vor-
jahr um 1,3 Prozent ab. Vor allem groBe Bereiche wie die Automobil-
industrie und der Maschinenbau hatten EinbuBen zu verzeichnen. Im
Dienstleistungsbereich zeigte sich ein gemischtes Bild: So sank die
preisbereinigte Bruttowertschopfung der Unternehmensdienstleister
im Vorjahresvergleich um 0,8 Prozent. Die sonstigen Dienstleister,
etwa fir Sport, Unterhaltung und Erholung, mussten ebenfalls Ein-
buBen in Hohe von 0,3 Prozent hinnehmen. Im Bereich Handel, Ver-
kehr, Gastgewerbe stieg die preisbereinigte Bruttowertschopfung
dagegen um 1,2 Prozent an. Hierzu trug insbesondere der Einzel-
handel bei. Im Bereich Offentliche Dienstleister, Erziehung, Gesund-
heit wuchs die Wertschopfung erneut um 1,4 Prozent.

Auch fiir das Baugewerbe war 2025 erneut ein schwieriges Jahr. Die
preisbereinigte Bruttowertschopfung sank nochmals um 3,6 Prozent,
die Zahl der Insolvenzen nahm zu. Anhaltend hohe Baupreise brems-
ten insbesondere den Hochbau und das Ausbaugewerbe deutlich
aus. Besser war die Lage im Tiefbau: Der Neubau und die Instand-
setzung etwa von StraBen, Bahnstrecken oder Energienetzen sorg-
ten daflr, dass das Vorjahresniveau leicht tbertroffen wurde.

Die Grundstlicks- und Wohnungswirtschaft konnte ihre Bruttowert-
schopfung im Jahr 2025 um 0,5 Prozent steigern und erreichte
damit einen Bruttowertschopfungsanteil von knapp 10 Prozent. Fiir
gewdhnlich hat die Grundstlicks- und Wohnungswirtschaft nur
moderate Wertschdpfungszuwachse und ist nur geringen Schwan-
kungen unterworfen. Gerade diese Besténdigkeit begriindet die
stabilisierende Funktion der Immobiliendienstleister fiir die Ge-
samtwirtschaft, vor allem in Zeiten einer flauen Gesamtentwick-
lung. Nominal erzielte die Grundstlicks- und Immobilienwirtschaft
2025 eine Bruttowertschopfung von EUR 392 Milliarden.

Im Jahresdurchschnitt 2025 waren 46,0 Millionen Menschen mit
Arbeitsort in Deutschland erwerbstatig. Mit Ausnahme des Corona-
Jahres 2020 war die Erwerbstatigenzahl seit 2006 durchgéangig ge-
wachsen. Allerdings hatte der Anstieg seit Anfang 2024 deutlich an
Dynamik verloren. Im Jahr 2025 stagnierte dieser nun. Trotz eines
leichten Beschéftigungsaufbaus sind Arbeitslosigkeit und Unterbe-
schéftigung 2025 jahresdurchschnittlich weiter deutlich gestiegen.
Die Zahl der Arbeitslosen in Deutschland erhohte sich im Vergleich
zum Vorjahr um 161.000 auf 2,9 Millionen Menschen. Die Arbeits-
losenquote stieg um 0,3 Prozent auf 6,3 Prozent. Angesichts der
geringen Nettozuwanderung bleibt der Fachkréaftemangel in Deutsch-
land ein flachendeckendes Problem, der nahezu alle Wirtschaftsbe-
reiche und Regionen betrifft. Allerdings hat sich die Situation im
Laufe der letzten Jahre, entsprechend der lahmenden Konjunktur,
etwas entspannt.

Die Inflationsrate in Deutschland — gemessen als Verdnderung des
Verbraucherpreisindex (VPI) zum Vorjahresmonat — ist im Laufe des
Jahres 2025 nicht mehr deutlich zurlickgegangen und erreichte im
Dezember eine Rate von 1,8 Prozent. Damit verfehlte sie im Jahres-
durchschnitt knapp das Geldwertstabilititsziel der Europdischen
Zentralbank. Wie bereits im Vorjahr lag die Jahresrate bei einem
Wert von 2,2 Prozent. Die Jahresteuerungsrate, héufig auch als
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Kerninflation bezeichnet, lag 2025 bei 2,8 Prozent, nach 3,0 Pro-
zent im Jahr 2024 und 5,1 Prozent im Jahr 2023. Im Vergleich zu
den beiden Vorjahren hat sich dieser Wert 2025 somit abge-
schwdcht, lag aber weiterhin (iber der Gesamtteuerung. Die Preis-
veranderungsrate flir Energie lag im Dezember 2025 gegeniiber
Dezember 2024 bei -1,3 Prozent. Binnen Jahresfrist verbilligte sich
im Dezember 2025 die Haushaltsenergie um 1,7 Prozent. Insbe-
sondere konnten die Verbraucherinnen und Verbraucher von gins-
tigeren Preisen flr leichtes Heizél (-3,6 Prozent) und Strom (-1,8
Prozent) profitieren. Die Kraftstoffpreise verbilligten sich gegen-
Uber Dezember 2024 um 0,7 Prozent. Ohne Berticksichtigung der
Energie hétte die Jahresteuerungsrate 2025 bei 2,6 Prozent gele-
gen.

War 2021 zunéchst die weltweite Nachfrage nach Baustoffen, die
mit Abflauen der Coronakrise sprunghaft gestiegen war, aus-
schlaggebend flr den erheblichen Preisdruck bei Baumaterialien,
kamen durch den Krieg in der Ukraine weitere Lieferengpédsse und
eine enorme Verteuerung der Energiepreise hinzu. Die Preise flr
den Neubau von Wohngebduden in Deutschland verteuerten sich
im 4. Quartal 2025 im Vorjahresvergleich um 3,2 Prozent. Dieser
Anstieg lag wie in den Vorquartalen dber der allgemeinen Preis-
steigerung (2,1 Prozent). Verglichen mit dem Vorkrisenniveau
stiegen die Baupreise von Ende 2019 bis Ende 2025 um etwa
48 Prozent. Trotz riicklaufiger Nachfrage, durch welche die Kapazi-
tatsauslastung im Baugewebe zuletzt deutlich gesunken ist, traten
die erwarteten Preisriickgange bei den Bauleistungen bisher nicht
ein.

Die Finanzierungsbedingungen verbesserten sich im Jahr 2025
moderat. MaBgeblich war die schrittweise Lockerung der Geldpoli-
tik der EZB bei einer zugleich stabilen Inflation. Die EZB senkte den
Leitzins im ersten Halbjahr in vier Schritten von 3,15 Prozent auf
2,15 Prozent und lieB ihn dann unverandert. Trotz niedrigerer kurz-
fristiger Zinsen blieb der geldpolitische Kurs insgesamt restriktiv,
da sich die langfristigen Kapitalmarktzinsen auf hohem Niveau
hielten. Fir 2026 ist nur mit einer begrenzten Entlastung der
Finanzierungsbedingungen zu rechnen. Lag der effektive Jahres-
zins fir ein Darlehen mit zehn Jahren Zinsbindung Anfang 2025
noch bei 3,2 Prozent, sind es Ende 2025 3,8 Prozent. Es wird be-
flrchtet, dass die Bauzinsen 2026 weiter steigen, was negative
Auswirkungen auf den Wohnungsbau hatte.

In den vergangenen Jahren flihrten stark steigende Zinsen und
Baupreise zu hoheren Kosten und erschwerten die Finanzierung
von Bauvorhaben erheblich. Die Auftrags- und Genehmigungs-
zahlen brachen ein. Vor allem im Wohnungsbau waren die Riick-
gange deutlich. Im Jahr 2024 sind die Wohnungsbauinvestitionen
erstmals seit der Finanzkrise im Jahr 2009 mit 2,5 Prozent in
nominaler Betrachtung deutlich gesunken. Im Jahr 2025 stag-
nierten sie in nominaler Rechnung in etwa auf diesem Niveau.
Trotz zuletzt abnehmender Tendenz sind die Wohnungsbauinves-
titionen damit in den vergangenen sechs Jahren um 20 Prozent
gesunken. Aufgrund der weiterhin hohen Zuwanderung und einer
wachsenden Bevolkerung bleibt der Bedarf an Wohnraum auch
weiterhin hoch. Das erreichte Niveau der Baupreise und Finanzie-
rungskosten dirften den Wohnungsbau auch weiter bremsen.
Die allmahlich sichtbare Trendwende im Wohnungsbau darf aber
nicht dartiber hinwegtduschen, dass die Rickgédnge der letzten
Jahre eine noch groBere Licke zwischen Baubedarf und Bau-
leistung gerissen haben. Selbst wenn 2026 wieder positive
Wachstumsraten erzielt werden, liegen die realen Wohnungsbau-
investitionen um fast 20 Prozent unter dem Spitzenwert von
2020. Der politische Handlungsdruck, insbesondere den Woh-
nungsmangel zu beheben, ist also eher gréBer als kleiner gewor-
den.

Im Jahr 2025 wurden Baugenehmigungen fiir 238.500 neue Woh-
nungen auf den Weg gebracht. Das sind 23.200 oder 10,8 Prozent
mehr Wohnungsbaugenehmigungen als im Jahr zuvor. In den Er-
gebnissen sind sowohl die Baugenehmigungen flir Neubauwoh-
nungen (198.100 Wohnungen) enthalten als auch die Baugenehmi-
gungen fir Wohnungen, die durch den Umbau bestehender
Gebdude entstehen (40.400 Wohnungen). Damit hat sich der dra-
matische Abwértstrend der Vorjahre umgekehrt. Noch 2024 war
die Zahl der Baugenehmigungen um 16,8 Prozent gesunken. Seit
2020 ist die Zahl der genehmigten Wohnungen sogar um
45,7 Prozent gesunken. Der neuerliche Anstieg kann die Verluste
der Vorjahre also bei weitem nicht ausgleichen.

In Deutschland wurden im Jahr 2025 206.600 Wohnungen ge-
baut. Dies waren 45.400 Wohnungen oder 18,0 Prozent weniger
als im Vorjahr. Damit sank die Zahl fertiggestellter Wohnungen im
zweiten Jahr in Folge deutlich, nachdem sie in den Jahren 2021
bis 2023 jeweils bei rund 294.000 gelegen hatte. Niedriger als im
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Jahr 2025 war die Zahl neuer Wohnungen zuletzt im Jahr 2012 mit
200.500. In den Ergebnissen sind sowohl Wohnungen in neuen
Wohn- und Nichtwohngebéduden als auch neue Wohnungen in be-
stehenden Gebduden enthalten. Flr das Jahr 2026 ist auf Grund-
lage der Entwicklungen bei den Genehmigungen ein erneuter
Riickgang auf rund 200.000 neu errichtete Wohnungen zu erwar-
ten.

Die sozial orientierten Wohnungsunternehmen befinden sich dabei
in einer besonders dramatischen Lage. Letzten Umfragedaten des
GdW Bundesverband deutscher Wohnungs- und Immobilienunter-
nehmen e. V. zufolge konnte die Zahl neu errichteter Wohnungen
von rund 29.000 Wohnungen auf nur noch 18.000 Wohneinheiten
im Jahr 2025 sinken. Das entspricht einem Riickgang um circa
39,0 Prozent. Auch bei den Modernisierungen bedingen die Kos-
tensteigerungen und das schwierigere Finanzierungsumfeld einen
deutlichen Riickgang der Aktivititen. Viele Vorhaben werden zu-
riickgestellt und erstmal gar nicht modernisiert, ein Teil findet in
vermindertem Umfang statt. Vor dem Hintergrund weiter hoher
Wohnungsbedarfe und um die Wohnungsbau- und Klimaziele nicht
komplett abschreiben zu miissen, sollte die amtierende Bundesre-
gierung schnell MaBnahmen fir bezahlbaren und sozialen Woh-
nungshau ergreifen. Die entscheidenden Stellschrauben hierbei:
Bauen und Umbauen miissen wieder wirtschaftlich umsetzbar ge-
macht werden. Dies bedeutet zum Beispiel beschleunigte Pla-
nungs- und Genehmigungsverfahren, eingeschrankte Einwen-
dungsmoglichkeiten und ein Vorrang fir den sozialen und
bezahlbaren Wohnraum in Gebieten mit Wohnungsmangel.

2.2 Geschéaftsverlauf der Gesellschaft 2025

Die Geschaftstétigkeit der Gesellschaft war im Berichtsjahr 2025

bestimmt durch:

1) den Start einer NeubaumaBnahme fiir sowohl das Umlaufver-
maogen als auch das Anlagevermdgen in Mihlacker,

2) die Vorbereitung von BaumaBnahmen in Sigmaringendorf und
Tuttlingen fiir das Anlagevermdgen, welche 2026 in den Bau
gehen sollen und

3) die Digitalisierung der Heizungskeller aller Bestandsgebdude
und die Weiterentwicklung der Dekarbonisierungsstrategie
unter der Einbeziehung des laufenden Monitorings aller Hei-
zungsanlagen sowie deren Umsetzung in einer kurz-, mittel-
und langfristigen Modernisierungsstrategie mit dem Ziel, die
gesetzlichen Ziele schrittweise zu unterstiitzen.

BILANZ/GuV

zum 31.12.2025 zum 31.12.2024

Bilanzsumme 351.249.142,08 347.058.048,65
Anlagevermogen 288.136.043,17 281.233.743,07
Umlaufvermégen 62.693.397,83 65.761.142,51
Eigenkapital 90.689.298,44 83.956.298,44
Umsatzerlose 44.692.524,79 42.287.559,92
Jahresiiberschuss 7.075.000,00 4.600.000,00

Alle Angaben in EUR.

LEISTUNGSINDIKATOREN

zum zum

31.12.2025 31.12.2024

Jahrestiberschuss EUR 7.075.000,00 4.600.000
Instandhaltungsaufwand ~ EUR 5.194.500 6.022.825
Erlose Bautrdgergeschéft ~ EUR 54.000
Erlose Bestandsverkdufe ~ EUR 1.574.500 850.000
Eigenkapitalquote Prozent 25,8 242
Eigenkapitalrentabilitat Prozent 7,8 515

WEITERE KENNZAHLEN

zum zum
31.12.2025 31.12.2024
Durchschnittliche EUR/m? 7,82 7,64
Sollmiete inkl. Garagen
und Stellplatze
Leerstandsquote Prozent 1,9 1,2
Instandhaltungen EUR/m? 15,68 18,26
p. a.

Modernisierungsquote Prozent 16,7 21,4
Bestandsinvestitionen Mio. EUR 16,8 11,5
Investitionen Mio. EUR 7,2 6,3
Bautragerobjekte
Zinsquote Prozent 10,5 10,3
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2.2.1 Geschaftsfeld Wohnungsbewirtschaftung

Zum 31.12.2025 setzte sich der Vermietungsbestand der Gesell-
schaft aus 4.419 Wohnungen sowie 84 Gewerbeeinheiten und Son-
derbauten in 392 Gebduden zusammen. Hinzu kommen 1.821 Gara-
gen und Tiefgaragenstellpldtze und 2.145 oberirdischen Stellplatze
sowie 21 sonstige Einheiten. Die bewirtschaftete Flache betragt
330.555 m? Hierin enthalten sind 14 Gewerbeeinheiten mit einer
Flache von 2.562 m? welche von der Gesellschaft selbst genutzt
werden.

Der Wohnungsbestand hat sich durch eine Baufertigstellung in
Reutlingen (68 Wohnungen) und die Umnutzung von insgesamt 7
Studentenwohnplatze in 2 Wohnungen in Sigmaringen sowie durch
die Umnutzung einer Einheit in 1 Wohnung in Berlin um insgesamt
70 Wohnungen erhoht. Bestandsvermindernd wirkte sich der ge-
plante Verkauf dreier &lterer Gebdude in Herbolzheim, KiBlegg und
Bad Wildbad mit zusammen 21 Wohnungen aus. Der Bestand an
Gewerbeeinheiten hat sich gegeniiber dem Vorjahr nicht verandert.

Im Hinblick auf die Nutzung eines einheitlichen Datenpools fiir Aus-
wertungen aus dem ERP-System und um einen konsistenten Daten-
austausch mit anderen Applikationen sicherzustellen, hat die Ge-
sellschaft im Geschéftsjahr 2025 die Datenbasis im ERP-System
vereinheitlicht. Konkret wurden bei der mengenméaBigen Entwick-
lung des Immobilienbestands in Summe 236 Wohn- und 11 Gewer-
beeinheiten in Abzug gebracht. Dies resultiert im Wesentlichen aus
dem Verzicht auf die bisherige Verrechnung der Pflegeheime und
Pflegepldtze in Wohnungen (bislang 210 Einheiten). Ab dem Ge-
schéftsjahr 2025 werden diese nur noch als jeweils eine Gewerbe-
einheit gefihrt.

Die Anzahl der Sozialmietwohnungen betrug zum 31.12.2025
1.433 Einheiten. Dies entspricht einem Anteil von 32,4 Prozent am
Bestand der Mietwohnungen.

Die Mieterlose gliedern sich wie folgt:

SOLLMIETEN

zum 31.12.2025 zum 31.12.2024

Wohnraum 25.983.300 25.036.500
Gewerbe 3.414.900 3.403.400
Garagen und Stellpldtze 1.391.900 1.326.500
Erlosschmélerungen -634.200 -374.800
Mieterldse 30.155.900 29.391.600

Alle Angaben in EUR.

Zum 31.12.2025 betrug die Durchschnittsmiete fiir Wohnen und
Gewerbe inklusive Garagen und Stellpldtze 7,82 EUR/m?
(7,64 EUR/m?). Die durchschnittliche Sollmiete ist im Jahr 2025
infolge planmé&Biger Mieterhdhungen und durch den unterjéhrigen
Vermietungsbeginn neu in den Bestand integrierter Mietobjekte
sowie 2024 neu in den Bestand integrierter Mietobjekte, deren
Mieten im Geschaftsjahr 2025 vollumfénglich zum Tragen kamen,
gegentiber dem Vorjahr angestiegen.

Aufgrund der Vermietungsanstrengungen im Geschéftsjahr 2025
konnten 354 Mietvertrage abgeschlossen werden. Hierin enthalten
sind auch 21 Mietvertrdge aus der Vermietung von studentischen
Wohnheimplétze, bei denen naturgemaB eine hohere Fluktuation
herrscht. Die Fluktuationsquote liegt mit 7,9 Prozent unter dem Mittel
der vergangenen zehn Jahre. Dartiber hinaus konnten im Jahr 2024
noch weitere 45 Mietvertrdge flir neu in den Bestand integrierte
Mietobjekte abgeschlossen werden.
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Im Jahr 2025 befanden sich folgende Bestandsobjekte in der Fer-
tigstellung beziehungsweise im Bau:

BESTANDSOBJEKTE IM BAU

Standort Projektumfang

Reutlingen, LudwigstraBe 1 MFH mit 68 WE,

Geplante Fertigstellung / Geplanter Bezug

3. Quartal 2025

Invest. inkl. Grundstlick: EUR 22,7 Mio.

Miihlacker
Baugebiet "Alte Ziegelei"

1 Pflegeheim mit 75 PP und 32 Serviceapartments,
Invest. inkl. Grundsttick: EUR 21,0 Mio.

3. Quartal 2027

1 Gebdude mit 68 WE sowie 1 Pflegeheim mit 75 PP

und 32 Serviceapartments :
Gesamtinvestitionen inkl. Grundstiicke: EUR 43,7 Mio.

Alle im Bau befindlichen Objekte sind durch Festpreisvertrage ge-
sichert.

Dartiber hinaus befand sich folgendes Projekt fiir das Anlagever-
mogen in der Vorbereitung und wird 2026 in den Bau gehen.

BESTANDSOBJEKT IN DER ENTWICKLUNGSPHASE

Standort Projektumfang

Sigmaringendorf 3 Gebéude mit 27 offentlich geforderten Mietwohnungen
Investitionen inklusive Grundstiick: EUR 6,6 Mio.

Tuttlingen 1 Gebdude mit 69 offentlich geforderten Zimmern

fur Auszubildende
Investitionen: EUR 8,5 Mio.

Weitere Mietwohnprojekte in Tiibingen und Villingen-Schwenningen
sind in der Projektentwicklung.

Die in der Vorbereitung und Planung befindliche ErschlieBungs- und
BaumaBnahme fiir das Anlage- und Umlaufvermdgen in Garching-
Hochbriick ist bis auf Weiteres zuriickgestellt. Aktuell priift die Kom-
mune die Unterbringung einer weiteren Schule im Planungsgebiet.
Hierzu nachgelagert ist mit einer Entscheidung hinsichtlich der Bau-
rechtsschaffung in 2026 beziehungsweise 2027 zu rechnen.

Mit der aktiven und dauerhaften Neubautatigkeit fir den Bestand
wird das Bestandsportfolio der Gesellschaft entsprechend der Unter-
nehmensstrategie konsequent weiterentwickelt.

Die Gesellschaft investiert kontinuierlich in ihren Bestand, um die
Wohnungen an heutige Wohnanspriiche anzupassen und deren
langfristige Vermietbarkeit sicherzustellen. Im Geschéftsjahr 2025
wurden EUR 5.194.500 in die Erhaltung und Verbesserung des Woh-
nungsbestands investiert. Dies entspricht einem durchschnittlichen
Quadratmeteraufwand von 15,68 EUR/m? p. a. fiir die laufenden In-
standhaltungsarbeiten auf den gesamten Immobilienbestand der Ge-
sellschaft bezogen. In den Neubau wurden insgesamt EUR 16,8 Mio.
investiert.
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Das Ziel eines zukunftsfahigen Geb&dudebestands verbunden mit
erschwinglichen Mieten hat fiir die Gesellschaft einen hohen Stellen-
wert. Hierin zeigt sich jedoch auch ein Konflikt zwischen hohen Sa-
nierungs- und Modernisierungskosten und der Bezahlbarkeit durch
die Mieter. Der Ansatz, die Dekarbonisierungskosten so gering als
maoglich zu halten und bei der Schaffung von Effizienzhdusern nicht
ein UbermaB an zusétzlicher grauer Energie zu verbrauchen, hat zu
einer vortibergehenden Reduzierung der MaBnahmen sowie zu einer
verminderten Ausschopfung der Budgets geflhrt. Fir die Gesell-
schaft stand 2025 der Fokus auf der flachendeckenden Einfiihrung
eines Heizungsmonitorings, um in Kombination der Ergebnisse mit
den weiteren Objektdaten eine bessere Einschétzung beztiglich der
Maglichkeit des Einbaus von Wérmepumpen und Photovoltaikanla-
gen in die Bestandsobjekte zu gewinnen. Dieses datengetriebene
Vorgehen und die Weiterentwicklung einer Niedertemperatur-ready-
Strategie hat die Gesellschaft mit der Schaffung der zusétzlichen
Stellen eines Energieberaters in 2025 und eines Projektleiters Ener-
giemanagement in 2026 fortgeflhrt.

Im Neubaubereich kommen bereits seit mehreren Jahren hauptséach-
lich Warmepumpen auch in Kombination mit Photovoltaik-Anlagen,
zum Einsatz.

2.2.2.1 Bauprojekte fiir das Umlaufvermogen

Nachfolgende Objekte fiir das Bautrdgergeschaft befanden sich zum
Jahresende 2025 im Bau:

Standort Projektumfang

Bad Saulgau, Kinzelmannstraie 2 MFH mit 12 WE,

Objektverkaufspreise: EUR 4,2 Mio.

Kusterdingen, Lange StraBe

1 Seniorenresidenz mit 24 WE,

Objektverkaufspreise: EUR 9,6 Mio.

Miihlacker Baugebiet ,Alte Ziegelei* 1 Seniorenresidenz mit 39 WE,

Objektverkaufspreise: EUR 15,7 Mio.

Insbesondere die Ertrdge aus der BaumaBnahmen in Kusterdingen
werden bei Verkauf und Ubergabe das Jahresergebnis 2026 stir-
ken. Die BaumaBnahme in Bad Saulgau erfolgte auch unter dem
Gesichtspunkt der nachtrdglichen Fertigstellung einer Eigentiimer-
gemeinschaft. Entsprechend hat sich die Gesellschaft die Ubernah-
me in den Bestand vorbehalten.

Flir 2026 ist geplant, Instandhaltungs- und ModernisierungsmaB-
nahmen im Bestand zur nachhaltigen Verbesserung der Qualitit und
Klimafreundlichkeit durchzuflihren. Im Wirtschaftsplan 2026 sind
hierfir Instandhaltungsausgaben von EUR 7,2 Mio. vorgesehen.
Hiervon entfallen EUR 2,9 Mio. auf laufende Instandhaltungen und
EUR 4,3 Mio. auf geplante InstandhaltungsmaBnahmen, wovon circa
EUR 2,3 Mio. auf rein energetische MaBnahmen entfallen.

2.2.2 Geschaftsfeld Bautragertatigkeit

Die Gesellschaft hat mit Beginn der nachlassenden Nachfrage nach
Wohneigentum Ende 2022 das Bautrdgergeschaft nach Plan zurtick-
gefahren. Aufgrund dessen ging 2023 planmaBig keine neue Bau-
tragermaBnahme in den Bau. Die Gesellschaft sieht jedoch weiter
Chancen insbesondere in der Entwicklung von Seniorenimmaobilien,
da die Nachfrage in diesem Segment weiter anhélt und altere Men-
schen einen geringeren oder keinen Finanzierungsbedarf haben. Im
Jahr 2024 befanden sich bereits wieder mehrere Bautrdgerprojekte
in der Entwicklung und Planung, von denen zwei Ende 2024 in den
Bau gingen. In 2025 folgte ein weiteres Projekt.

Vertriebsstand 31.12.2025

Verkauft: 0 ETW,
Geplante Fertigstellung: 1. Quartal 2026

Verkauft: 18 ETW,
Geplante Fertigstellung: 1. Quartal 2026

Noch nicht im Vertrieb,
Geplante Fertigstellung: 3. Quartal 2027

Der Ertrag aus der BaumaBnahme in Mihlacker wird bei Verkauf und
Ubergabe zum Jahresergebnis 2027 beitragen.

Dartiber hinaus befindet sich ein Bautragerobjekt in Meersburg mit
33 Eigentumswohnungen in der Projektentwicklung.
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2.2.3 Geschaftsfeld Maklertatigkeit

Der Vertriebsbereich der Gesellschaft hat das Maklergeschaft auch
im Jahr 2025 weiter ausgebaut. Im Geschéftsjahr 2025 wurden
16 Maklerauftrage mit einem Volumen von EUR 4,0 Mio. angenom-
men. Im laufenden Geschaftsjahr wurden aufgrund der hohen Aus-
lastung bis zum 31.05.2026 bislang lediglich sieben neue Makler-
auftrdge mit einem Volumen von EUR 2,0 Mio. angenommen, um die
hohe Qualitdt gegeniiber den Auftraggebern in diesem Geschéfts-
bereich weiter sicherstellen zu kénnen. Die Umsatzerlose aus der
Maklertétigkeit haben sich 2025 gegentber dem Vorjahr um
EUR 65.000 auf EUR 202.000 erhoht.

2.2.4 Geschaftsfeld Eigentumsverwaltung

Der Umsatz im Geschéftsbereich Eigentumsverwaltung hat sich er-
wartungsgeman weiter positiv entwickelt. Die Umsatzerldse der Ge-
sellschaft aus der Eigentumsverwaltung liegen bei EUR 925.500
(Vorjahr EUR 822.500). Trotz des Anstiegs in diesem Geschaftsfeld
gilt es im Rahmen der Geschéftsentwicklung weiterhin, die Auf-
wands- und Ertragsrelation weiter zu optimieren.

Im Berichtsjahr verwaltete die Gesellschaft 2.591 Wohn- und
85 Gewerbeeinheiten sowie 2.503 Garageneinheiten, wovon
261 Wohn- und 15 Gewerbeeinheiten sowie 289 Garageneinheiten
dem Eigenbestand der Gesellschaft zuzurechnen sind. Demnach
nahmen Eigentiimer von 2.330 Wohn- und 70 Gewerbeeinheiten
sowie 2.214 Garageneinheiten in 146 Eigentimergemeinschaften
Verwalterleistungen der Gesellschaft in Anspruch.

2.2.5 Gesamtaussage zur Geschéaftsentwicklung

Die Geschéftsleitung ist mit dem abgelaufenen Geschéftsjahr 2025
zufrieden. Der Jahresiiberschuss in Hohe von EUR 7,1 Mio. liegt mit
EUR 1,8 Mio. deutlich iber dem Planansatz flir das Geschaftsjahr
2025. Wesentlich hierflr waren geringere Instandhaltungsaufwen-
dungen (EUR 2,4 Mio.), hohere Ertrage aus Bestandsverkéufen
(EUR 0,9 Mio.) und hohere Kapitalertrdge (EUR 0,4 Mio.). Gegen-
laufig hierzu waren geringere Mietertrdge (EUR 0,4 Mio.), hhere
Verwaltungsaufwendungen (EUR 0,5 Mio.) und hohere Abschreibun-
gen auf Forderungen (EUR 0,7 Mio.).

25



Jahresabschluss

2.3 Wirtschaftliche Lage des Unternehmens
2.3.1 Vermogenslage

Die Aktivseite der Gesellschaft wird nachhaltig vom Anlagevermdgen
bestimmt.

Die Bilanzsumme der Gesellschaft hat sich im Geschéftsjahr 2025
im Vergleich zum Vorjahr um EUR 4,2 Mio. erhoht und betrégt nun
EUR 351,2 Mio. Die Vermogensstruktur der Gesellschaft wird dabei
auch weiterhin vom Anlagevermégen mit EUR 288,1 Mio. bestimmt.

Die Vermdgensstruktur der Gesellschaft hat sich wie folgt entwickelt:

VERMOGENSSTRUKTUR

2025 2024 Veridnderungen
Anlagevermdgen 288.136.000 281.233.700 6.902.300
Zum Verkauf bestimmte Grundstlicke 26.714.600 19.143.400 7.571.200
und andere Vorréte
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 4.779.300 2.965.400 1.813.900
Fliissige Mittel 31.199.500 43.652.300 -12.452.800
Abgrenzungen 419.700 63.200 356.500

Bilanzsumme 351.249.100 347.058.000 4.191.100

Alle Angaben in EUR.

Die Kapitalstruktur der Gesellschaft hat sich wie folgt entwickelt:

KAPITALSTRUKTUR

2025 2024 Veranderungen
Eigenkapital 90.689.300 83.956.300 6.733.000
Rickstellungen 5.329.000 5.157.900 171.100
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 233.726.700 242.396.400 -8.669.700
und anderen Kreditgebern
Erhaltene Anzahlungen 18.213.500 11.884.200 6.329.300
Ubrige Verbindlichkeiten 2.982.500 3.306.000 -323.500
Rechnungsabgrenzungsposten 308.100 357.200 -49.100
Bilanzsumme 351.249.100 347.058.000 4.191.100

Alle Angaben in EUR.
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Das Anlagevermogen der Gesellschaft hat sich zu Buchwerten wie
folgt entwickelt:

ENTWICKLUNG ANLAGEVERMOGEN

2025
EUR
Stand am 01.01. 281.233.700
Investitionen 16.527.800
Abschreibungen 9.394.700
Abgange 230.800

Zuschreibungen/Umbuchungen
Stand 31.12.2025

288.136.000

2024 Verdanderungen

Prozent EUR Prozent EUR
97,6 281.711.600 100,1 -477.900
58 9.492.800 3,4 7.035.000

33 9.700.900 3,4 -306.200

0,1 269.800 0,1 -39.000

281.233.700 6.902.300

Im Umlaufvermdgen hat sich die Bautrdgertétigkeit 2025 um
EUR 7,2 Mio. auf EUR 15,0 Mio. erhoht, was den im Bau befindlichen
BautragermaBnahmen in Bad Saulgau, Kusterdingen und Miihlacker
geschuldet ist.

Auf der Passivseite hat sich die Eigenkapitalausstattung der Ge-
sellschaft im Geschéaftsjahr 2025 um den Jahrestiberschuss in
Hohe von EUR 7,1 Mio. erhoht. Gegenldufig dazu wirkte sich die
Dividendenausschiittung fiir das Geschéftsjahr 2024 in Héhe von
EUR 0,3 Mio. aus. Zum Bilanzstichtag betrug das Eigenkapital
EUR 90,7 Mio. Damit stieg die Eigenkapitalquote der Gesellschaft
trotz einer erneuten Bilanzverldngerung im Geschaftsjahr 2025 um
1,6 Prozent auf 25,8 Prozent. Die Gewinnriicklagen haben sich im
Geschdftsjanr 2025 um EUR 4,0 Mio. aufgrund der Gewinnver-
wendung aus dem Jahresergebnis 2024 erhiht.

Die Verbindlichkeiten der Gesellschaft gegeniiber Kreditinstituten
und anderen Kreditgebern haben sich im Geschéftsjahr 2025 um
EUR 8,7 Mio. auf EUR 233,7 Mio. verringert. Den Darlehensvalutie-
rungen in Hohe von EUR 0,5 Mio. standen im Wesentlichen plan-
méBige Tilgungen von EUR 8,6 Mio. gegeniiber.

Die Vermogenslage der Gesellschaft ist als geordnet und zufrieden-
stellend zu bezeichnen und stellt die Grundlage fir eine weiter erfolg-
reiche Geschaftsentwicklung dar.

2.3.2 Finanzlage

Die Finanzlage der Gesellschaft wird durch folgende Parameter ge-
pragt:

FINANZLAGE

2025 2024 2023
Jahresergebnis EUR 7.075.000  4.600.000  4.238.000
Umsatzerlse EUR 44.692.500 42.287.600 52.503.800
Eigenkapitalquote Prozent 25,8 242 24,0
Cashflow (DVFA/SG)  EUR 17.282.200 14.487.300 14.727.700
Dynamischer Jahre 12,2 14,0 138
Verschuldungsgrad
Zinsquote Prozent 10,5 10,3 10,4

Die folgende Kapitalflussrechnung zeigt die Verdnderung der liquiden
Mittel im Berichtsjahr 2025:

KAPITALFLUSSRECHNUNG

2025 2024
Cashflow aus laufender Geschéftstétigkeit ~ 15.357.200  8.322.100
Cashflow aus Investitionstatigkeit -16.053.900 -10.129.200
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -12.236.300  7.172.300
Zahlungswirksame Verdnderungen -12.933.000  5.365.200
des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode ~ 40.627.100 35.261.900
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 27.694.100 40.627.100

Alle Angaben in EUR.
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Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit (EUR 15,4 Mio.)
reichte im Geschaftsjahr 2025 aus, um den laufenden Kapitaldienst
aus Zinsaufwand in Hohe von EUR 3,3 Mio. und planméBigen Tilgun-
gen in Hoéhe von EUR 8,6 Mio. in voller Hohe zu erbringen.

Die im Geschéftsjahr 2025 getétigten Investitionen im Anlagever-
mogen (EUR 17,1 Mio.) wurden durch Darlehensvalutierungen in
Hohe von EUR 0,5 Mio. und durch den Cashflow aus der laufenden
Geschaftstatigkeit finanziert. Entsprechend verminderten sich die
flussigen Mittel, denen Darlehensvalutierungen in den Vorjahren vo-
rausgegangen sind.

Der Finanzmittelfonds hat sich mit EUR 27,7 Mio. im Geschaftsjahr
2025 gegeniber dem Vorjahr um EUR 12,9 Mio. verringert. Mit
den Fltssigen Mitteln konnte im Geschaftsjahr ein Zinsertrag von
EUR 1,0 Mio. erwirtschaftet werden.

Die Finanzlage der Gesellschaft ist geordnet und langfristig gesi-
chert. Die Zahlungsverpflichtungen konnten aufgrund durchgéngig
vorhandener liquider Finanzmittel jederzeit uneingeschréankt erfiillt
werden. Investitionen zur Bestandserhaltung sowie fiir in der Durch-
fihrung befindliche Projekte des Bautrdgergeschafts sind durch Dar-
lehen und den laufenden Cashflow finanziert. Fiir alle anderen Vor-
haben und Aufgaben stehen Eigenmittel, Kreditlinien und sonstige
Kapitalreserven in ausreichendem MaBe zur Verfiigung.

2.3.3 Ertragslage

Der Jahresiiberschuss erhohte sich gegentber dem Vorjahr um
EUR 2.475.000 und betragt nun EUR 7.075.000.

Das erzielte Jahresergebnis ist als zufriedenstellend zu bezeich-
nen.

Die Ertragslage der Gesellschaft hat sich wie folgt entwi-
ckelt:

Die Umsatzerlose haben sich von EUR 42,3 Mio. im Vorjahr um
EUR 2,4 Mio. oder 5,7 Prozent auf EUR 44,7 Mio. im Geschéftsjahr
2025 erhoht.

Die Umsatzerlose aus der Bewirtschaftungstatigkeit sind im Ge-
schaftsjahr 2025 gegentber dem Vorjahr um EUR 1,6 Mio. oder
4,0 Prozent auf EUR 41,6 Mio. gestiegen. Der Anstieg ist im We-
sentlichen planmaBigen Mieterhdhungen sowie der Neuvermietung

von 2025 neu in den Bestand integrierten Wohnungen in Reutlin-
gen und den bereits im Jahr 2024 in den Bestand integrierten
Wohnungen in Kehl und Sigmaringen, die im Geschéaftsjahr 2025
vollumfanglich zum Tragen kamen, geschuldet. Die Erldsschmale-
rungen im Bereich der Sollmieten sind gegentiber dem Vorjahr um
TEUR 247 oder 83,4 Prozent auf TEUR 544 gestiegen.

Des Weiteren wurden im Geschéftsjahr 2025 Umsatzerlose in
Hohe von EUR 1,6 Mio. aus Bestandsverkdufen realisiert (Vorjahr
EUR 0,9 Mio.).

Die im Geschéftsjahr 2025 um EUR 103.000 oder 12,5 Prozent auf
EUR 925.500 gestiegenen Umsatzerldse aus der Betreuungstatig-
keit ist der Hereinnahme weiterer Eigentlimergemeinschaften in die
Verwaltung und auf Erhdhungen der Verwaltervergiitungen zurtick-
zufiihren.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge erhohten sich deutlich um
EUR 1,6 Mio. auf EUR 2,1 Mio. im Geschéftsjahr 2025. Dies ist im
Wesentlichen auf Zuschiisse flr geforderte Modernisierungsmas-
nahmen in Hohe von EUR 1,7 Mio. zuriickzufiihren.

Die Abschreibungen verminderten sich im Berichtsjahr um
EUR 0,3 Mio. auf EUR 9,4 Mio.

Die Zinsbelastung ist gegentiber dem Vorjahr um EUR 0,2 Mio. oder
6,6 Prozent auf EUR 3,3 Mio. leicht gestiegen.

Der Sach- und Personalaufwand liegt im Geschéaftsjahr 2025
gegeniber dem Vorjahr nahezu unverdndert bei EUR 10,1 Mio.
Der Personalaufwand erhéhte sich gegentiber dem Vorjahr um
EUR 0,3 Mio. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen nahmen
um EUR 0,7 Mio. zu, was im Wesentlichen auf hohere Abschrei-
bungen auf Forderungen zurlickzuftihren ist. Im Geschéaftsjahr
2025 lag die Zahl der Vollbeschéftigten sowie der Teilzeitbe-
schéaftigen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in der Verwaltung
und Technik (ohne geringfligig Beschaftigte) bei 82 Beschaftig-
ten. AuBerdem waren durchschnittlich 4 Auszubildende beschaf-
tigt,

Das Finanzergebnis mit einem Zinsertrag von EUR 1,0 Mio. (Vor-
jahr EUR 1,4 Mio.) und einem Zinsaufwand von EUR 3,3 Mio.
(Vorjahr 3,1 Mio.) hat sich im Geschéftsjahr 2025 gegentiber
dem Vorjahr um EUR 0,6 Mio. vermindert.
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Die Geschéftsleitung der GSW geht von einer kontinuierlichen und
gesicherten Unternehmenspolitik aus, in der die Schwerpunkte der
Tétigkeit weiterhin in der Erhaltung des umfangreichen Mietwoh-
nungsbestandes und im Bautragergeschéft zu sehen sind. Fir den
Mietwohnungsbestand gehen Anfang 2026 drei Wohngebdude mit
zusammen 27 offentlich geforderten Wohnungen in den Bau. Fr
das Bautrdgergeschaft befand sich Ende 2025 eine Senioren-
residenz mit 39 betreuten Wohnungen in Miihlacker im Bau.

2.4 Organisationsentwicklung / Digitalisierung

In 2025 standen insbesondere Projekte zur weiteren Verbesserung
der IT-Sicherheit und der kontinuierlichen Anpassung der IT-Platt-
form hin zu Enduser Devices im Fokus. Zum Jahreswechsel
2025/2026 stellte sich das IT-Team der Gesellschaft personell und
strukturell neu auf.

Die fiir 2025 geplanten IT/EDV-Projekte erwiesen sich als nicht ein-
fach in der Umsetzung, da sich auch bei den IT/EDV-Dienstleistern
der Fachkraftemangel bei stetig steigenden Anforderungen durch die
Kunden auf die Auftragserfiillung mittlerweile splirbar auswirkt. Par-
allel dazu zeichnete sich Ende des Jahres eine Verknappung von
Prozessoren aufgrund des steigenden Bedarfs in den Segmenten Kl
und Rechenzentren ab, was Auswirkungen auf die Beschaffung von
Hardware in 2026 haben wird. Die systematische Organisationsent-
wicklung der Gesellschaft und Digitalisierung der Geschéftsprozesse
wird auch 2026 nach Plan weiterverfolgt.

Die geplante Umstellung des ERP-Systems wurde nach griindlicher
Abwagung aller mit der Umstellung verbundenen Risiken in das Jahr
2028 verschoben.

Die Summe aller MaBnahmen soll dazu beitragen, die Gesellschaft
technologisch, strukturell und organisatorisch auf kommende Her-
ausforderungen bestmdglich vorzubereiten.

3. PROGNOSEBERICHT

Flir das Geschéftsjahr 2026 rechnet die Geschaftsleitung der GSW
mit einem positiven Jahresergebnis in Hohe von EUR 5,4 Mio. Das
prognostizierte Ergebnis ist den weiterhin stabilen Ertrdgen aus der
Bewirtschaftungstétigkeit und Ertrdgen aus dem Bautrdgergeschéft
geschuldet. Im Bereich der Instandhaltung geht die Gesellschaft im
Geschaftsjahr 2026 von hoheren Aufwendungen gegentiber dem
Vorjahr aus.

Finanzielle Leistungsindikatoren 2025 2026
Jahresiiberschuss EUR 7.075.000 (7
Instandhaltungsaufwand EUR 5.194.500 A
Erlose Bautrdgergeschéft EUR A
Eigenkapitalquote Prozent 25,8 .
Eigenkapitalrentabilitat Prozent 7,8 N
Legende: AN deutlicher Anstieg 2 leichter Anstieg

=> auf Vorjahresniveau

N [leichter Riickgang V¥ deutlicher Riickgang

Trotz des erfolgreichen Wirtschaftsjahrs 2025 mit einem guten Er-
gebnis aus der Bestandsvermietung, ordentlichen Zinsertrdgen so-
wie eines nicht ausgeschopften Instandhaltungsbudgets sind die
Leistungsindikatoren bis auf das Jahresergebnis und die Eigenkapi-
talrentabilitat flir das Geschéftsjanr 2026 nach Planrechnung anstei-
gend. Bedingt durch den hoheren Instandhaltungsaufwand fiihrt dies
jedoch zu einem geringeren Jahresergebnis im Geschéftsjahr 2026.

Nach wie vor steht die Branche vor der Herausforderung, einer Viel-
zahl an gleichzeitig auftretenden Rahmenbedingen zu begegnen,
welche jede flir sich genommen schon herausfordernd genug ist. Die
politischen Vorgaben zur Dekarbonisierung des Gebdudebestands
und zur Mietenregulierung, weiter steigende Zinsen sowie eine un-
gentigende Forderkulisse bei hohen Baukosten dirften weiterhin
negative Auswirken auf die Wohnungs- und Immobilienwirtschaft
haben. Die Rahmenbedingungen werden sich im Geschaftsjahr
2026 deshalb auch weiterhin als schwierig gestalten und die Neu-
bautétigkeit in den Jahren 2026 und 2027 weiter erschweren.
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Bestandshewirtschaftung

Die Gesellschaft rechnet mit Mietertrdgen abzliglich prognostizierter
Erlosschmalerungen in Hohe von EUR 31,4 Mio. Dem stehen In-
standhaltung von EUR 7,2 Mio., Abschreibungen von EUR 9,0 Mio.
und Zinsaufwendungen von EUR 3,2 Mio. gegentiber. Im Instand-
haltungsbudget des Geschéftsjahres 2026 sind EUR 2,3 Mio. fiir rein
energetische MaBnahmen zur CO,-Reduktion wie beispielsweise den
Einbau von Warmepumpen in Objekten in DuBlingen, Mossingen und
Rottenburg am Neckar sowie den Anschluss von Gebaduden in Isny
an die Fernwdrme vorgesehen.

Bautréagerbereich

Nachdem im Geschéftsjahr 2025 keine Ertrdge generiert wurden,
werden im Geschéaftsjahr 2026 die Bautrdgerprojekte in Kusterdin-
gen und Bad Saulgau fertiggestellt. Die Gesellschaft geht von gesi-
cherten Ertrdgen in Hohe von EUR 2,4 Mio. aus dem Bautrdgerge-
schéft aus.

Eigentumsverwaltung

Da sich der Geschaftsbereich Eigentumsverwaltung in einer Konsoli-
dierungsphase befindet, hat die Gesellschaft Ertrdge auf Vorjahres-
niveau in Hohe von EUR 1,1 Mio. prognostiziert. Es bleibt anzumer-
ken, dass in der Zahl jedoch auch die prognostizierten Ertrage aus
dem Geschaftsbereich Maklergeschaft enthalten sind.

Finanzergebnis

Fir das Geschaftsjahr 2026 hat die Gesellschaft keine Zinsertrdge
eingeplant. Dies erfolgte in Folge abnehmender Anlageguthaben und
ausstehender Abschliisse (iber Geldanlagen tber den Bilanzstichtag
hinaus.

Grundlage der Erwartungen der Geschéftsleitung der Gesell-
schaft sind unter anderem folgende Uberlegungen:

Bestandshewirtschaftung

Aufgrund der weiter hohen Nachfrage nach Wohnraum auch in land-
lichen Regionen und den sich abzeichnenden Mietanstiegen in den
Mietspiegeln der Ballungsraume ist auch fiir das laufende Geschafts-
jahr mit grundsatzlich weiterhin stabilen Ertrdgen aus der Wohnungs-
bewirtschaftung zu rechnen. Bedingt durch die gestiegenen Energie-
kosten ist jedoch weiterhin mit ansteigenden Mietausfallen vor allem im
Bereich der Nebenkostenabrechnung zu rechnen. Es I&sst sich jedoch
positiv feststellen, dass die Zahlungsmoral der Mieterinnen und Mie-
ter der Gesellschaft in den vergangenen Jahren sehr hoch war und die
Mietausfélle bislang deutlich unter den Erwartungen lagen.

Bautréagerbereich

Nachdem die Gesellschaft in Folge des Einbruchs des Kdufermarktes
Ende 2022 das Bautrdgergeschéft geplant zurtickgefahren hat, wur-
den in den Geschaftsjahren 2024 und 2025 keine Ertrage aus dem
Bautrdgergeschéft generiert. Bereits in 2024 ist jedoch eine Senio-
renresidenz in Kusterdingen mit 24 Wohnungen sowie zwei Wohn-
gebdude in Bad Saulgau mit zusammen 12 Eigentumswohnungen in
den Bau gegangen. Das 2025 in den Bau gegangene Bautrdgerpro-
jekt in Mihlacker wird voraussichtlich im 3. Quartal 2027 fertigge-
stellt, so dass auch in diesem Geschdaftsjahr mit Ertragen aus dem
Bautrdgergeschdaft zu rechnen ist. Ein weiteres Bautragerprojekt ist
in der Projektierung.

Eigentumsverwaltung

Die Eigentumsverwaltung komplettiert das Angebotsspektrum der
Gesellschaft als Wohnungs- und Immobilienunternehmen. Die er-
wirtschafteten Ertrdge sind im Verhdltnis zur Bestandsverwaltung
und dem Bautrdgergeschaft im mittel- und langfristigen Vergleich
auf deutlich niedrigerem Niveau, jedoch ergeben sich Synergien mit
den anderen Geschéaftsbereichen. Um die Wirtschaftlichkeit des Ge-
schéftsfeldes der Eigentumsverwaltung zu steigern, ist es Ziel, be-
stehende Verwaltervertrdge und den Verwaltungsbestand zu opti-
mieren sowie die Kostenstrukturen anzupassen.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Wesentlicher Indikator in diesem Bereich ist die Personalentwicklung
der Gesellschaft. Die Personaldecke im Geschaftsjahr 2026 wird
sich in etwa auf Niveau des Vorjahres bewegen. Um Personaleng-
passe vorzubeugen, betreibt die Gesellschaft ein aktives, voraus-
schauendes Personalmanagement und investiert in die Fort- und
Weiterbildung ihrer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie in die
Ausbildung junger Menschen.

Weiterhin gehen wir davon aus, dass die breite Aufstellung der Ge-
sellschaft mit den Geschaftsbereichen Wohnungsbewirtschaftung,
Bautrdgergeschdaft und Eigentumsverwaltung sowie die risikogeleite-
te Projektentwicklung der Neubauprojekte eine auch weiterhin gute
Basis fir die weitere Entwicklung der Gesellschaft ist. Nach heutiger
Einschatzung ist von einem weiter positiven Geschéftsverlauf auch in
2026 auszugehen. Die weitere Entwicklung der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen flir den Wohnungsbau im Allgemeinen und den
Bautrdgerbereich im Speziellen Uber das Jahr 2026 hinaus bleibt
abzuwarten. Weitere Neubauprojekte fiir das Anlage- und Umlauf-
vermogen sind in der Projektierung und Priifung.
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4. CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Chancen und Risiken hinsichtlich der Prognose
fiir das Geschéftsjahr 2026

Das Jahresergebnis 2026 konnte sich gegentber dem prognosti-
zierten Ergebnis positiver darstellen, wenn nachfolgende Effekte
eintreten:

- Durch hohere Mieten bei Wiedervermietung liegen die Mietein-
nahmen Uber der Prognose und filhren zu einer leichten Verbes-
serung des prognostizierten Jahresergebnisses.

- Instandhaltungsbudgets werden nicht ausgeschopft, zum Bei-
spiel aufgrund von Kapazitatsengpassen des Handwerks, und
entlasten das Jahresergebnis leicht.

- Im Bautrégergeschéft sind durch die bereits erfolgten Ubergaben
in Kusterdingen die Ergebniserwartungen fiir 2026 gesichert.

Das Jahresergebnis 2026 konnte schlechter ausfallen als im Wirt-
schaftsplan prognostiziert, wenn nachfolgende Effekte eintreten:

Die Annahmen fir die Mietenentwicklung treten nicht ein, wo-
durch sich das Jahresergebnis leicht verschlechtert.

Die Mietausfalle fallen hoher aus als prognostiziert. Diesbezlig-
lich kann sich das Jahresergebnis leicht vermindern.

Die Instandhaltungsbudgets konnen bedingt durch zusétzliche,
nicht geplante MaBnahmen oder steigende Baukosten nicht wie
geplant eingehalten werden, so dass es zu einer leichten Be-
lastung des Ergebnisses kommen kann.

Es bestehen derzeit nach Einschatzung der Gesellschaft weder be-
standsgefahrdende noch entwicklungsbeeintrachtigende Risiken.
Wesentliche Auswirkungen auf die Prognose kénnen nicht ausge-
schlossen werden, allerdings erwartet die Gesellschaft bei Eintritt
der beschriebenen Chancen und Risiken nur unwesentliche Aus-
wirkungen auf das prognostizierte Ergebnis. Insgesamt geht die
Gesellschaft von einem ausgewogenen Verhdltnis von Chancen zu
Risiken fiir das Geschéftsjahr 2026 und von der Erreichung des im
Wirtschaftsplan prognostizierten Jahresergebnisses aus.

Chancen- und Risiken der einzelnen Geschéaftsbereiche

Die relevanten Chancen- und Risikofelder der Gesellschaft betref-
fen im Wesentlichen die drei operativen Geschaftsbereiche Bau-
tragergeschéft, Wohnungsbewirtschaftung, Eigentumsverwaltung
sowie die Kapitalbewirtschaftung, die Personalstruktur und die
weiteren rechtlichen bzw. gesetzlichen Anforderungen.

Im Folgenden werden die Chancen- und Risikofaktoren der einzel-
nen Geschaftsfelder detailliert dargestellt.

Chancen und Risiken aus der Bestandsbewirtschaftung

Der Immobilienbestand der Gesellschaft ist sehr breit gestreut, wo-
durch sich standortbezogene Risiken minimieren. Des Weiteren
gehen wir davon aus, dass im mittleren und unteren sowie gefor-
derten Preissegment eine andauernde Nachfrage und geringe
Fluktuation herrscht. Dem trégt auch die Entwicklung des Be-
standsneubaus mit Fokus auf sozial- und klimageférdertem Wohn-
raum Rechnung.

Durch die gestiegenen Betriebskosten insbesondere getrieben von
den Energiepreisen konnte die Bruttowarmmiete die Zahlungsfa-
higkeit der Mieter, insbesondere von Einpersonen- und Alleinerzie-
hendenhaushalten in groBen Wohnungen, ibersteigen. Hieraus
konnen Erlosausfélle resultieren. Des Weiteren gilt es die Heraus-
forderungen aus den Klimaschutzvorgaben und den Risiken des
Klimawandels fur den Wohnungsbestand aktiv zu managen. Die
daraus resultierenden Themen sind hohere Baukosten, Unsicher-
heiten beziiglich der Fordermittel, Einschrankungen der Weiterga-
be entstehender, hoherer Kosten im Rahmen von Mietanpassungen
und Verscharfungen bei der Umlage der Betriebskosten. Diesen
Themen begegnet die Gesellschaft im Rahmen der Entwicklung
eines Klimapfades auf Ebene des Gebaudeportfolios.

Aufgrund des guten technischen und baulichen Zustandes des Ge-
baudebestandes und den permanenten Instandhaltungs- und Mo-
dernisierungsanstrengungen sowie der regen Neubautatigkeit der
letzten Jahre und der meist sehr guten Lagen der Bestandsobjekte
werden fiir die nachhaltige Entwicklung des Wohnungsbestandes
in Summe auch weiterhin Chancen gesehen.
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Chancen und Risiken aus dem Bautridgergeschéft

Das Bautrdgergeschaft kann trotz den verschlechterten Rahmen-
bedingungen (weiterhin hohe Zinsen und Baukosten) in Einzelféllen
ertragsorientierte Chancen bieten. Aufgrund des groBen Know-
hows in der Projektentwicklung in der Gesellschaft und ihren Ge-
schaftspartnern sieht man jedoch auch weiterhin Chancen in der
Entwicklung weiterer Bautragerprojekte. Dies gilt nach Einschat-
zung der Gesellschaft insbesondere flr die Entwicklung altersge-
rechter Immobilien und Immobilien in ausgezeichneten Lagen.

Die gestiegenen Zinsen und Baukosten machen den Eigentumser-
werb fiir breite Schichten der Bevolkerung auf dem aktuellen Ni-
veau nicht mehr bezahlbar beziehungsweise finanzierbar, was zu
einem spurbaren Rickgang der Nachfrage auf dem Immobilien-
markt gefiihrt hat. Vermarktungsschwierigkeiten konnen nicht aus-
geschlossen werden, da auch bei sorgfaltiger Projektauswahl der
Markt einzelne Objekte oder Wohnungen nicht annimmt. Bei Pro-
jekten mit Wohneigentum wére jedoch auch eine alternative Ver-
mietung von Einheiten mdglich.

Es ist notwendig, die Projekte wirtschaftlich genau und sicher zu
planen, deren Umsetzung prazise zu steuern und die Kostenent-
wicklung permanent im Blick zu haben. Die Vergaben der BaumaB-
nahmen an Generalunternehmer zu Festpreisen sorgen bislang
zusétzlich flr Kostensicherheit und tragen zur Minimierung des
Risikos aus dem Bautrdgergeschéft bei. Unter Abwdgung der
Chancen und Risiken wird die Gesellschaft im Einvernehmen mit
ihrem Gesellschafter und Aufsichtsrat das Bautrdgergeschaft risi-
koadaquat steuern.

Chancen und Risiken aus der Eigentumsverwaltung

Die Eigentumsverwaltung zusammen mit der Mietsonder- und
Miethausverwaltung rundet das immobilienwirtschaftliche Leis-
tungsspektrum ab und ermdglicht der Gesellschaft, eine zusatzli-
che Dienstleistung bei Erwerb einer Immobilie aus einer Hand an-
zubieten. Dies kann ein entscheidendes Kriterium fiir den Erwerb
von Wohneigentum sein.

Sollten die Eigentimer notwendige Preisanpassungen perspekti-
visch nicht akzeptieren, wird die Gesellschaft strukturelle Anpas-
sungen des Geschéftsfeldes vornehmen missen. Eine standige
kritische Uberwachung der Wirtschaftlichkeit des Geschaftsfeldes
ist deshalb aus Rentabilitatsgriinden unerlasslich.

Chancen und Risiken aus Finanzgeschéaften

Mit Hilfe der Daten aus dem Darlehens- und Sicherungsmanage-
mentsystems und mit Unterstiitzung eines Finanzdienstleisters
werden die Informationen aus den Grundbichern und der Darle-
hensstruktur hinsichtlich der Schaffung von Beleihungsspielrdu-
men und einer Verbesserung der Konditionen weiter analysiert und
bewertet.

Es wird tendenziell mit einer weiteren Verschlechterung der Finan-
zierungs- und Férderbedingungen gerechnet. Erschwerend kommt
hinzu, dass die bisherigen Bundes- und Landesforderungen fir
energieeffiziente Neubauten und Modernisierungen einem immer
schnelleren Wandel unterliegen und damit nur eine eingeschrénkte
Planungs- und Kalkulationssicherheit gegeben ist. Zusétzlich
zeichnen sich weitere regulatorische Vorgaben im Rahmen der Kli-
mapolitik und der Bankenregulierung ab. Ungeachtet dessen geht
die Gesellschaft davon aus, dass es eine substanzielle Forderung
im Hinblick auf die Klimaziele auch weiterhin geben wird.

Chancen und Risiken aus der Personalstruktur

Insbesondere flir Wohnungs- und Immobilienunternehmen mit Sitz
in landlichen Regionen besteht das Risiko, dass aufgrund des Man-
gels an Fach- und Fiihrungskréften in der Wohnungswirtschaft,
Fluktuation und kurzfristiger Personalverdnderungen nicht ausrei-
chend qualifiziertes Personal zur Verfiigung steht. Vor diesem Hin-
tergrund steht neben der gezielten internen Weiterbildung vor allem
eine nachhaltige Nachwuchsplanung und -férderung sowie eine
bessere Vereinbarkeit von Familie und Beruf im Mittelpunkt der
Personalentwicklung der Gesellschaft. Im Geschéftsjahr 2025
wurde das Mobile Arbeiten in Zusammenhang mit einer neuen, fle-
xibleren Arbeitszeitregelung betrieblich geregelt.

Die Ausbildung junger Menschen hat flir die Geschaftsfihrung
hochste Prioritdt, um die hohe Kompetenz der Belegschaft dauer-
haft sicherzustellen. Im Geschéftsjahr 2025 (Aushildungsjahr
2025/26) bildete die Gesellschaft vier Immobilienkaufleute im
1., 2. und 3. Lehrjahr aus. Eine Auszubildende schloss ihre Aus-
bildung zur Immobilienkauffrau erfolgreich ab. Zwei Angestellte
sind als Prifer im Ausbildungsberuf Immobilienkaufmann/frau eh-
renamtlich fiir die IHK tatig, was mit dazu beitragt, die hohe Quali-
tat der Ausbildung sicherzustellen. Zwei Studenten der Hochschule
Albstadt-Sigmaringen arbeiteten als Werkstudenten flr die GSW.
Auch in Zukunft wird die Gesellschaft ihre Verantwortung im Aus-
bildungsbereich wahrnehmen und jungen Menschen eine qualifi-
zierte Berufsaushildung oder ein Praktikum ermdglichen.

32



Jahresabschluss

Qualifikation und Fachkompetenz sind die wichtigsten Ressourcen
flr den unternehmerischen Erfolg in der Zukunft. Der Aus-, Fort-
und Weiterbildungsbereich nimmt deshalb einen immer gréBer
werdenden Stellenwert ein. Fortbildungen und Seminare werden
regelmaBig angeboten und in Anspruch genommen. Auch der Be-
reich Forschung und Entwicklung mit seiner Teilnahme an Bundes-
forschungsprojekten tragt zum Wissenstransfer in die Fachabtei-
lungen bei. Die digitale Wissensvermittlung gewinnt zunehmend an
Bedeutung.

Risiken aus rechtlichen bzw. gesetzlichen Anforderungen

Auch in den Geschaftsjahren nach 2025 sind eine Vielzahl von
neuen Gesetzen und Verordnungen zu verzeichnen beziehungsweise
zu erwarten. Dies betrifft im Wesentlichen die Themen rund um die
Verabschiedung des Gebdudemodernisierungsgesetzes (GModG) in-
Klusive der EU-Gebéuderichtlinie, die Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung und die Neuausrichtung der Forderlandschaft auf Bundes- und
Landesebene. Des Weiteren zeichnen sich weitere Verscharfungen
mit dem EU-Emissionshandel und der EU-CO,-Grenzsteuer in den
kommenden Jahren ab.

Insgesamt war die Risikopolitik der Gesellschaft im Geschaftsjahr
2025 vom Prinzip der Vorsicht gepragt — dies gilt auch fir das
laufende Geschaftsjahr 2026.

5. RISIKOBERICHTERSTATTUNG UBER DIE VERWENDUNG
VON FINANZINSTRUMENTEN

Die Gesellschaft betreibt eine integrierte und vorausschauende Fi-
nanzplanung, um jederzeit (iber ausreichend Liquiditdt zur Bedie-
nung kiinftiger Verpflichtungen zu verftigen.

Zu den zum Bilanzstichtag bestehenden Finanzinstrumenten zéhlen
auf der Aktivseite im Wesentlichen Finanzanlagen, Forderungen und
sonstige Vermdégensgegenstande sowie liquide Mittel. Ausfallrisiken
bei Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstanden wurden
durch entsprechende Wertberichtigungen berticksichtigt.
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6. INTERNES KONTROLL- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM
BEZOGEN AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS DER
GESELLSCHAFT

Zur frihzeitigen Identifizierung, Bewertung und Bewaltigung von
Chancen und Risiken, die flir die weitere wirtschaftliche Entwicklung
der Gesellschaft von Bedeutung sein konnen, wird ein umfangrei-
ches und auf die Gesellschaft ausgerichtetes Risikomanagement ge-
nutzt. Fir die notwendige Transparenz, bezogen auf die aktuelle
Unternehmenssituation, und auch im Hinblick auf die zukiinftige Ent-
wicklung, sorgt das Controlling, welches dem Geschaftsfiihrer regel-
méBig berichtet und Daten fur die Unternehmenssteuerung zur Ver-
fligung stellt.

Die Gesellschaft verfiigt tiber Controlling- und Planungssysteme,
die in steigendem MaBe mit zur Identifizierung der Chancen und
Risiken in den Kerngeschéftsfeldern beitragen. Hierzu gehéren ins-
besondere ein Immobilien- und ein Kreditportfoliomanagementsys-
tem sowie ein — mit dem ERP-System der Gesellschaft vernetztes
— Controllingsystem.

Zu den wesentlichen Sicherungselementen des Risikomanagements
zéhlen neben dem Controlling, zu dem der jahrliche Wirtschaftsplan
und Finanzierungstbersichten beztiglich der umfangreichen Neu-
bau- und Modernisierungstatigkeiten gehoren, weitere interne Kont-
rollsysteme. Quartalsbezogene betriebswirtschaftliche Auswertun-
gen, regelméBige Abteilungs- und Flhrungskréftebesprechungen,
der tagliche Liquiditatsstatus sowie regelmaBige Berichte aus den
einzelnen Abteilungen geben umfassend Auskunft Uber die wirt-
schaftliche und finanzielle Lage beziehungsweise Entwicklung der
Gesellschaft.

Unter standiger Beobachtung steht insbesondere das Bautragerge-
schéft, welches die groBten Renditechancen der drei Kerngeschafts-
felder bietet. Gleichzeitig ist dieses Geschéaftsfeld immer mit groBe-
ren inhdrenten Risiken verbunden, die es zu minimieren gilt. Die
Verschlechterung der Vermarktungssituation sowie die Uberschrei-
tung der geplanten Kosten und Termine sind in diesem Geschaftsfeld
die wesentlichen Risiken. Eine sorgféltige Auswahl der zu realisieren-
den Bauprojekte sowie die prézise Planung und Projektsteuerung
durch die Mitarbeiter ist deshalb unabdingbar fiir den wirtschaftli-
chen Erfoly der Gesellschaft. Renditen, Kosten und Termine
werden sorgfaltig Uiberwacht.

Die Unternehmensfinanzierung wurde im Rahmen der Marktgege-
benheiten, des Bedarfs und der vorhersehbaren Zinséanderungsrisi-
ken weiterentwickelt. Durch die Streuung der Zinshindungsfristen
sind Zinsanderungsrisiken minimiert. Die Gesellschaft verfligt iber
ein aktives Zinsmanagement, welches Uber ein Kreditportfolioma-
nagementsystem abgebildet wird. Im Rahmen des Jahresabschluss-
prozeBes werden Kennzahlen zum Zinsniveau, der Zinsbelastung,
des Kapitaldienstes und des Fremdkapitals ausgewertet. Dabei wur-
den keine wesentlichen Risiken mit Gefahrdungspotentiale fiir die
Gesellschaft festgestellt. Das Geschehen an den Kapitalméarkten wird
aufmerksam verfolgt, um rechtzeitig von gtinstigen Entwicklungen zu
profitieren beziehungsweise Risiken friihzeitig erkennen zu konnen.
Ein unabhéngiger Finanzdienstleister steht auBerdem beratend zur
Seite. Die Kreditbeschaffung war aufgrund der kontinuierlichen Un-
ternehmensentwicklung und der vertrauensvollen Beziehung zu den
Finanzpartnern ohne Probleme mdglich.

Sigmaringen, den 29. Mai 2026

GSW Gesellschaft fir Siedlungs- und Wohnungsbau
Baden-Wirttemberg mit beschrénkter Haftung
— Bautragerunternehmen des VdK —

gez. Roy Lilienthal
Geschéftsflihrer
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4. Bestatigungsvermerk und Priifungsergebnis

Priifungsergebnis aus der Erweiterung des Priifungsauftrages

AuftragsgemaB haben wir die Priifung nach Art und Umfang einer
genossenschaftlichen Pflichtpriifung durchgeflhrt. Dementspre-
chend haben wir gepriift, ob die Geschafte ordnungsgemés, d. h. mit
der notwendigen Sorgfalt und in Ubereinstimmung mit den einschla-
gigen handelsrechtlichen und anderen gesetzlichen Vorschriften,
den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages und den Geschéfts-
ordnungen fir die Geschéaftsfilhrung und den Aufsichtsrat geflinrt
worden sind. AuBerdem haben wir Feststellungen zu den wirtschaft-
lichen Verhéltnissen der Gesellschaft getroffen.

Uber die im vorliegenden Bericht getroffenen Feststellungen hinaus
hat unsere Priifung keine Besonderheiten ergeben, die nach unserer
Auffassung flr die Beurteilung der OrdnungsméBigkeit der Ge-
schaftsfilhrung und der wirtschaftlichen Verhéltnisse der Gesell-
schaft von Bedeutung sind.

Beziiglich der Zusammensetzung der Organe verweisen wir auf die
Anlage 4 [des Prifberichts].

Wiedergabe des Bestatigungsvermerks

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Priifung haben wir dem
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025 (Anlage 1) und dem Lage-
bericht flir das Geschaftsjahr 2025 (Anlage 2) der GSW Gesellschaft
fir Siedlungs- und Wohnungsbau Baden-Wiirttemberg mit be-
schrankter Haftung — Bautrdgerunternehmen des VdK, Sigmaringen,
den folgenden uneingeschrénkten Bestétigungsvermerk erteilt:

»Bestétigungsvermerk des unabhidngigen Abschlusspriifers

An die GSW Gesellschaft fir Siedlungs- und Wohnungshau Baden-
Wirttemberg mit beschrénkter Haftung — Bautrdgerunternehmen
des VdK, Sigmaringen.

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der GSW Gesellschaft fiir Sied-
lungs- und Wohnungshau Baden-Wiirttemberg mit beschrénkter
Haftung — Bautrégerunternehmen des VdK, Sigmaringen, — beste-
hend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025 und der Gewinn- und
Verlustrechnung flr das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum
31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstel-
lung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Darti-
ber hinaus haben wir den Lagebericht der GSW Gesellschaft fir
Siedlungs- und Wohnungsbau Baden-Wirttemberg mit beschrank-
ter Haftung — Bautragerunternehmen des VdK, Sigmaringen, flr das
Geschéftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 ge-
priift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse
- entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentli-
chen Belangen den deutschen, flr Kapitalgesellschaften gelten-
den handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Be-
achtung der deutschen  Grundsdtze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum
31. Dezember 2025 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschéfts-
jahrvom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 und

- vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen
Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahres-
abschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften
und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Priifung
zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsméBigkeit des Jahres-
abschlusses und des Lageberichts gefihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
sétze ordnungsméBiger Abschlussprifung durchgefiinrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Ab-
schnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Priifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts* unseres Bestatigungsver-
merks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen
unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtli-
chen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforde-
rungen erfllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grund-
lage fiir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lage-
bericht zu dienen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Auf-
sichtsrats fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des
Jahresabschlusses, der den deutschen, flr Kapitalgesellschaften
geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Be-
langen entspricht, und daftir, dass der Jahresabschluss unter Be-
achtung der deutschen Grundsatze ordnungsméBiger Buchfihrung
ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner
sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flir die internen Kont-
rollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen
ordnungsmaBiger Buchflihrung als notwendig bestimmt haben, um
die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlun-
gen (d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgens-
schadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen
Vertreter dafir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur
Fortflihnrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit
der Fortfiinrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, an-
zugeben. Darlber hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf der
Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflinrung der
Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche
oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flr die Auf-
stellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Be-
langen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die ge-
setzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaB-
nahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzu-
wendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen,
und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im
Lagebericht erbringen zu kdnnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rech-
nungslegungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung des Jahres-
abschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen,
ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtlimern ist,
und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit
dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk
zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine
Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestell-
ten deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung
durchgeflihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen Handlungen
oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln
oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses
undLageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung ben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und
bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus
- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher fal-
scher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
flhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu
dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultie-
rende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird,
ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolo-
se Handlungen kollusives Zusammenwirken, Félschungen, be-
absichtigte Unvollstandigkeiten, irreflinrende  Darstellungen
bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kon-
nen.
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- erlangen wir ein Verstandnis von den fiir die Priifung des Jah-
res-abschlusses relevanten internen Kontrollen und den fiir die
Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaB-
nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den Um-
standen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Ge-
sellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und MaBnahmen abzuge-
ben.

- beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten geschatzten Werte und damit zusammenh&ngenden
Angaben.

- ziehen wir Schlussfolgerungen (iber die Angemessenheit des
von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignis-
sen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an
der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unterneh-
menstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss
kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir
verpflichtet, im Bestétigungsvermerk auf die dazugehdrigen
Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam
zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, un-
ser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum un-
seres Bestétigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise.
Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu
fuhren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstéatigkeit nicht
mehr fortflihren kann.

- beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresab-
schlusses insgesamt einschlieBlich der Angaben sowie ob der
Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfélle und
Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beach-
tung der deutschen Grundsatze ordnungsméBiger Buchfiihrung
ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermit-
telt.

- beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahres-
abschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm ver-
mittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

- fihren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lage-
bericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungs-
nachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunfts-
orientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde
gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus
diesen Annahmen. Ein eigensténdiges Priifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches un-
vermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von
den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den firr die Uberwachung Verantwortlichen unter
anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung
sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger
bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer
Prifung feststellen."

Stuttgart, 10. Juli 2026

vbw Verband baden-wiirttembergischer
Wohnungs- und Immobilienunternehmen e. V.

gez. Dux
Wirtschaftspriifer
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5. Bericht des Aufsichtsrates

fiir das Geschaftsjahr vom 01. Januar bis 31. Dezember 2025

Die Wohnungs- und Immobilienwirtschaft stand auch im Geschafts-
jahr 2025 vor erheblichen wirtschaftlichen und regulatorischen Her-
ausforderungen. Hohe Bau- und Modernisierungskosten, ein weiter-
hin erhdhtes Zinsniveau sowie die anhaltend schwache
Baukonjunktur belasteten die Investitionstétigkeit. Gleichzeitig er-
hohten die Anforderungen an die Dekarbonisierung der Gebaudebe-
sténde, die energetische Modernisierung sowie die Digitalisierung
den Investitionsbedarf. Die unzureichende Forderkulisse und lang-
wierige Genehmigungsprozesse erschwerten die Umsetzung not-
wendiger MaBnahmen zusétzlich. Der anhaltende Zielkonflikt zwi-
schen klimapolitischen Vorgaben, bezahlbarem Wohnraum und
wirtschaftlicher Tragféhigkeit pragte die Entwicklung der Wohnungs-
und Immobilienwirtschaft auch im Geschéaftsjahr 2025. Der Auf-
sichtsrat ist jedoch Uberzeugt, dass die breite Aufstellung der Gesell-
schaft mit den Geschéftsbereichen Wohnungsbewirtschaftung,
Bautrdgergeschaft und Eigentumsverwaltung sowie die risikogeleite-
te Projektentwicklung der Neubauprojekte eine auch weiterhin gute
Basis flir die weitere Entwicklung der Gesellschaft ist.

Aufsichtsrat und Ausschiisse
Zur Erfiillung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat einen Priifungs-
ausschuss und einen Bauausschuss gebildet.

Der Aufsichtsrat und seine Ausschiisse haben die Geschaftsleitung
nach den gesetzlichen und gesellschaftsvertraglichen Vorschriften
sowie der Geschaftsordnung des Aufsichtsrates Uiberwacht und be-
ratend begleitet sowie (iber die vorgelegten zustimmungspflichtigen
Geschafte entschieden. Im Geschaftsjahr 2025 gab es keine pro-
jektbezogenen zustimmungspflichtigen Geschéfte.

Zusammenarbeit mit der Geschéftsleitung

Der Geschaftsflihrer hat den Aufsichtsrat regelmaBig tber die Ent-
wicklung und die Lage sowie Uber alle wichtigen Vorgdnge und
grundsatzlichen Fragen umfassend schriftlich und mundlich infor-
miert. Dies erfolgte in den Aufsichtsrats- und Ausschusssitzungen
sowie durch vierteljahrliche schriftliche Berichte des Geschaftsfiih-
rers. Dariiber hinaus wurde der Vorsitzende des Aufsichtsrates auch
auBerhalb der Sitzungen (ber wesentliche Entwicklungen und Ent-
scheidungen immer in Kenntnis gesetzt.

In regelmaBigen Sitzungen mit dem Geschéftsfiihrer wurden alle
wirtschaftlichen, finanziellen und personellen Fragen von besonderer
Bedeutung sowie die Risikosituation der Gesellschaft beraten bezie-
hungsweise die dazu erforderlichen Beschliisse gefasst.

Sitzungen des Aufsichtsrates und seiner Ausschiisse

Im Berichtsjahr fanden drei gemeinsame Sitzungen des Aufsichts-
rats und der Geschaftsfiihrung am 05.02.2025, 18.09.2025 und
18.12.2025 statt.

Die Mitglieder des Priifungsausschusses befassten sich in einer Sit-
zung am 18.09.2025 mit den ihnen obliegenden Angelegenheiten.
Der Bauausschuss tagte 2025 nicht.

Beratungen im Aufsichtsrat und den Ausschiissen

Der Aufsichtsrat hat sich im Rahmen seiner Tatigkeit mit den im-
mobilienwirtschaftlichen Rahmenbedingungen, der wirtschaft-
lichen Lage der Gesellschaft, den Jahresabschliissen und den
Geschaftsbereichen Wohnungshewirtschaftung, Verwaltungsta-
tigkeit und Neubau beschaftigt. Dem Aufsichtsrat wurde (ber die
laufenden Bauprojekte in Bad Saulgau, Kusterdingen, Miihlacker
und Reutlingen sowie (ber die Projektierungsstande in der Pla-
nung befindlicher Bauvorhaben in Sigmaringendorf und Tuttlingen
berichtet. Im Rahmen der Nachhaltigkeitsberichterstattung wurde
der Aufsichtsrat tber die MaBnahmen und Fortschritte der De-
karbonisierung des Geb&udebestandes zur Erreichung der Klima-
schutzziele informiert. Dartiber hinaus wurden im Aufsichtsrat die
mégliche Ubernahme eines Gebaudebestandes in Pfullingen sowie
die Anpassung der Organisationsstruktur der Gesellschaft erdrtert.

Im Geschéftsjahr 2026 flhrte mit der wts Wohnungswirtschaftliche
Treuhand Stuttgart GmbH, Stuttgart, ein externes Unternehmen auf
Beschluss des Aufsichtsrats eine Uberwachungsprifung durch, um
dem Prifungsausschuss und Aufsichtsrat eine unabhdngige Ent-
scheidungsgrundlage zu liefern. Priifungsschwerpunkte waren ne-
ben der Standardpriifung des Rechnungswesens die Organisation
sowie die Wirtschaftlichkeit der WEG-Verwaltung. Die Priifung ergab
in allen drei Priifungsfeldern keinerlei Anlass zu Beanstandungen.

Zusammenarbeit mit dem Abschlusspriifer

Der Aufsichtsrat hat den vbw Verband baden-wirttembergischer
Wohnungs- und Immobilienunternehmen e. V., Stuttgart mit Be-
schluss vom 18. Dezember 2025 zum Abschlussprifer fiir den Jah-
resabschluss 2025 bestellt. Der Priifungsauftrag wurde nach Art
und Umfang einer genossenschaftlichen Pflichtpriifung erweitert.
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Jahresabschluss

Der Abschlusspriifer hat den durch den Geschéftsfihrer vorgeleg-
ten Jahresabschluss der Gesellschaft unter Einbeziehung der Buch-
flhrung und den Lagebericht der Gesellschaft fiir das Geschéftsjahr
2025 als mit den gesetzlichen Vorschriften in Ubereinstimmung ste-
hend befunden und einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
erteilt. Im Rahmen des Vermerks bei der Priifung nach § 16 der
Makler und Bautrdgerverordnung flir das Kalenderjahr 2025 wurden
keine VerstoBe festgestellt. Die Prifungsberichte sind den Mitglie-
dern des Aufsichtsrats zugegangen und wurden in der Sitzung des
Aufsichtsrats am 17.09.2026 umfassend erortert und beraten.

Beschlussfassung Jahresabschluss 2025

Der Aufsichtsrat und Priifungsausschuss haben den Jahresab-
schluss mit Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2025 eingehend
geprift. Hierzu lag der Prifungsbericht des Abschlusspriifers, des
vbw Verband baden-wiirttembergischer Wohnungs- und Immobilien-
unternehmen e. V., der den uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk
erteilt hat, vor.

Der Prifungsleiter berichtete dem Aufsichtsratsvorsitzenden am
15.06.2026 Uber die laufende Jahresabschusspriifung und infor-
mierte den Priifungsausschuss in seiner Sitzung am 17.09.2026
Uber die wesentlichen Ergebnisse. Der Priifungsausschuss erorterte
anschlieBend den Jahresabschluss mit Lagebericht sowie den Be-
richt Uber die Jahresabschlusspriifung und den Bericht dber die Prii-
fung nach § 16 der Makler- und Bautrdgerverordnung.

Beschlussfassung des Aufsichtsrates:
1. Der Aufsichtsrat nimmt den Bericht des Geschéftsfiinrers tiber den
Jahresabschluss 2025 einschlieBlich Lagebericht zur Kenntnis.
2. DerBericht (iber die Jahresabschlusspriifung gemaB §§ 316 ff. HGB
einschlieBlich der Erweiterung des Priifungsauftrags fiir das Ge-
schéftsjahr 2025 wird zur Kenntnis genommen.
3. Der Bericht (iber die Priifung gemaB § 16 MaBV fiir das Kalender-
jahr 2025 wird zur Kenntnis genommen.
4. Der Bericht (iber die Uberwachungspriifung im Auftrag des Auf-
sichtsrates im Geschéftsjahr 2026 wird zur Kenntnis genommen.
5. Der Gesellschafterversammlung werden folgende Beschllisse
empfohlen:
a)Es wird festgestellt, dass dem Jahresabschluss fiir das Ge-
schaftsjahr 2025 der uneingeschrankte Bestatigungsvermerk
des vbw Verband baden-wiirttembergischer Wohnungs- und
Immobilienunternehmen e. V. erteilt wurde.

b)Der Jahresabschluss mit Lagebericht und Anhang fr
das Geschaftsjahr 2025 wird mit einem Jahresiber-
schuss von EUR 7.075.000,00 und einer Bilanzsumme von
EUR 351.249.142,08 festgestellt.

¢) DerBilanzgewinnvonEUR7.080.000,00 wird wiefolgtverwendet:
Dividendenausschiittung (5 Prozent auf das Stammkapital)
EUR 342.000,00, Einstellung in andere Gewinnriicklagen
EUR 6.700.000,00 und Gewinnvortrag EUR 38.000,00.

d) Der Geschéftsfiihrung wird flir das Geschaftsjahr 2025 Entlas-
tung erteilt.

e) Dem Aufsichtsrat wird fir das Geschéaftsjahr 2025 Entlastung
erteilt.

Dank an Geschéftsfiihrer und Mitarbeiter

Der Aufsichtsrat dankt dem Geschéftsflihrer flr die vertrauensvol-
le Zusammenarbeit und spricht ihm sowie allen Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern seine Anerkennung flr die geleistete, erfolgreiche
Arbeit und das Engagement fiir die Aufgaben und Ziele der Gesell-
schaft aus.

Rottenburg am Neckar, 17. September 2026
Der Aufsichtsrat

gez. Hans-Josef Hotz
Vorsitzender
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