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Kennzahlen GWG-Gruppe

Bilanzielle Kennzahlen

Bilanzsumme Mio. € 1.299,0 1.306,6
Anlagevermogen Mio. € 1.244,6 1.230,8
Eigenkapital Mio. € 446,4 430,2
EK-Quote % 34,4 32,9
EK-Rendite % 4,3 3,8
Verbindlichkeiten Mio. € 812,8 836,0
GK-Rendite % 2,4 2,2

Operative Kennzahlen

Umsatze Mio. € 166,3 158,9
aus Bewirtschaftungstatigkeit Mio. € 154,4 149,0
aus Verkauf von Grundstiicken Mio. € 8,8 5,9
aus Betreuungstatigkeit Mio. € 0,2 0,9
aus anderen Lieferungen und Leistungen Mio. € 2,9 3,1

EBITDA Mio. € 64,1 60,6

Jahresergebnis Mio. € 19,2 16,3

Cashflow (nach DVFA/SG) Mio. € 45,6 43,0

Bestands- und Leistungskennzahlen

Bewirtschafteter Immobilienbestand Anzahl 12.578 12.676
davon eigene Einheiten Anzahl 11.250 11.209
davon Bestandsbewirtschaftung Pacht Anzahl 1.328 1.467

Gesamt vermietbare Flache m?2 875.620 880.847

Investitionsvolumen Mio. € 44,0 29,4

Jahressollmieteinnahmen eigener Bestand Mio. € 104,0 102,1

Durchschnittliche Nettokaltmiete zum Jahresende eigener Bestand €/m2 10,5 10,2

Leerstandsquote eigener Bestand zum 31.12.2025 % 0,42 0,52

Gebaudeerhaltungskoeffizient €/m2/p.a. 41,8 39,5

Zahl der laufenden Projekte in Bau/Planung/Bauvorbereitung WEY 1.100 1.200

1 Angaben gerundet.
2 Bereinigt um Sondereffekte (Entmietung Schwabing, Sendling und Langenhorn).
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Uber die
GWG-Gruppe

Die GWG-Gruppe mit Sitz in Stuttgart ist das Wohnungs-
unternehmen der R+V Versicherungsgruppe. Seit Uber

75 Jahren ist sie als Bestandshalter, Projektentwickler
und Bautrager tatig. Bundesweit bewirtschaftet sie

rd. 12.600 Wohn- und Gewerbeeinheiten. Mit einer
Konzernbilanzsumme von rd. € 1,3 Mrd. im Jahr

2025 gehort die GWG-Gruppe zu den groflen mittel-
standischen Wohnungsunternehmen in Deutschland
und veroffentlicht seit vielen Jahren freiwillig einen
Nachhaltigkeitsbericht.

Wir beschaftigen insgesamt
215 Mitarbeitende

7 2

Vorstande

Auszubildende

36

Hausmeister/
Gartner

170

kaufmannische/
technische Angestellte

45 %

Manner
und

55 %

Frauen

Stand: 31.12.2025
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schafteter
Immobilien-

bestand

GWG-Gruppe ea/e. P

Wohneinheiten
(Anzahl)

Gewerbeeinheiten
(Anzahl)

Wohn-/Nutzflache
insgesamt (in m?)

GWG-Geschafts-
stellen

oNED

9 Hamburg 15’2% & 4
Z 118.208

331
3,4% | Ba-
|£ + 26.372
Diisseldorf

® Kéln

onn
® B ﬁ 646
o & 7
9 51% | .
. Frankfurt | ﬁ. I
Wiesbaden . : 40.175

Mainz @

@ Niirnberg
Heilbronn

Karlsruhe 9 Stuttgart \ ﬁ 2.419

([
Reutlingen/ 0, & 27
@ Tibingen 17,5 A)
|‘ : 136.255
ﬁ 5.730
s $
Augsbur, Miinchen
& 190 gebure

IZI 458.055

58,8%

Stand: 31.12.2025

* Samtliche Prozentangaben beziehen sich auf die Wohn-/
Nutzflache. Die Werte spiegeln den eigenen Bestand der
GWG-Gruppe wider (ohne Bestandsbewirtschaftung Pacht)
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1950-2025
75 Jahre
GWG-Gruppe -

WANDEL UND WACHSTUM
Der Nachkriegs-Bauboom flaut ab,
doch die GWG denkt weiter: Erste
Wohn-Gewerbe-Projekte entste-
hen, die Nahversorgung kommt

- ins Wohnviertel. Steigende WERTE, DIE BLEIBEN
el n e E rfo I gs- Anspriiche an Wohnkomfort 1980 zahlt die GWG 4.000
fuhren zu groReren Wohnungen, Wohnungen. Trotz Steuer-
h H ht modernen Hochhausern und reform und Ende der
gesc I c e Satellitenstadten. Wohnungsgemeinnutzigkeit

bleibt sie ihrem sozialen
Auftrag treu. Keine Massen-
kiindigungen, keine Luxus-
wende — stattdessen
weiterhin Fokus auf
bezahlbaren Wohnraum.

Unsere Vision:

Wir gestalten Wohnraume
von morgen — nachhaltig,
innovativ und mit einem
Service, der unsere
Mieterinnen und Mieter
begeistert.

1980

1970

1960

DIE GRUNDUNG DER GWG 1950
1950 wird die GWG gegrindet,

um Wohnungsnot zu lindern.

Schon im ersten Jahr entstehen

64 Wohnungen, bis 1960 wachst

der Bestand auf 1.280. Kleine,

aber moderne Wohnungen mit

Bad, Kiiche und oft Balkon sind

fur viele eine Neuheit.

INNOVATION UND VORSPRUNG
Moderne Technik halt Einzug: Gas-Zentral-
heizungen ersetzen OI- und Kohledfen.
Wahrend der Olkrise wird diese Weitsicht
belohnt. Die GWG bleibt ihren Grundsatzen

treu: nachhaltige Investitionen und soziale
Verantwortung.
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WACHSTUM MIT WEITSICHT

Mit 7.000 Einheiten startet die GWG ins
neue Jahrtausend. 2002 Ubernimmt die
R+V die Mehrheit — die GWG wachst weiter,
eroffnet neue Standorte und wird wirtschaft-
lich starker. Trotz Expansion bleibt das Ziel:

Wohnen fir alle.

2000

1990

EINHEIT UND NEUE
HERAUSFORDERUNGEN
Nach der Wiedervereinigung
baut die GWG 1990 Uber 220
neue Wohnungen. Wirtschaft-
liche Umbrtche fordern neue
Ideen. Altersgerechtes Wohnen
ruckt in den Fokus. Mit der
BWG-Ubernahme 1998 stéarkt
sie ihre Rolle als Bautrager.

Ihr Partner fiir

NACHHALTIGKEIT IM FOKUS

Die GWG steigt in die Nachhaltigkeits-
berichterstattung ein und hat den ersten
Klimafahrplan veroffentlicht. Zukinftig wird
sie eine Mindestquote von 20 % mietpreis-
oder belegungsgebundenen Wohnungen im
eigenen Portfolio umsetzen.

2020

2010

UNSER 75-JAHRIGES
JUBILAUM

Die vorausschauend abgesicherte
und solide Finanzlage, die klare
strategische Orientierung auf
relevante Zukunftsthemen sowie
ein Portfolio an wirtschaftsstarken
Standorten bilden auch weiterhin
die tragenden Saulen fur den
nachhaltigen Erfolg der GWG. Sie
bewirtschaftet heute bundesweit
rund 12.600 Wohn- und Gewerbe-
einheiten.

VIELFALT IM WOHNUNGSBAU
Die GWG steht fir vielfaltigen Wohnraum —
flr Singles, Familien, Senioren und Studie-

rende. Es entstehen ganze Quartiere mit
Nahversorgung und Kita vor Ort. So wachst \:}\
4l )
|

der Immobilienbestand bis Mitte des
Jahrzehnts auf tber 10.000 Einheiten.
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KONZERNABSCHLUSS

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,
Geschaftspartnerinnen und Geschaftspartner,

Kundinnen und Kunden,

sehr geehrte Leserinnen und Leser,

das Jahr 2025 war fir die GWG-Gruppe ein ganz be-
sonderes: Wir feierten unser 75-jahriges Bestehen.
Dieses Jubilaum erflllt uns mit Stolz und Dankbarkeit
—und es ist zugleich Anlass, den Blick sowohl zurlick
als auch nach vorn zu richten. Seit unserer Griindung
im Jahr 1950 haben wir uns durch alle Marktphasen
hinweg kontinuierlich weiterentwickelt und uns bis
heute immer wieder erfolgreich neuen Rahmenbedin-
gungen gestellt. Unser klarer Fokus, verankert durch
Vision und Mission in allen unternehmerischen Pro-
zessen, wird auch in Zukunft sicherstellen, dass wir
durch nachhaltigen Erfolg ein verlasslicher Partner flr
alle unsere Stakeholder bleiben.

Wir leben in herausfordernden Zeiten. Uber Jahrzehn-
te verlassliche Eckpfeiler unseres Wohlstands I6sen

Das Jahr 2025 war
fir die GWG-Gruppe
ein ganz besonderes:
Wir feierten unser
75-jahriges Bestehen.

Der Vorstand

sich auf, geopolitische Krisen und fundamentale Ver-
anderungen in den 6konomischen Schwerpunkten in
Verbindung mit groen klimatischen Herausforderun-
gen zeigen uns deutlich, dass das ehemals erfolgrei-
che ,Geschaftsmodell Deutschland“ nicht mehr wie
bisher funktioniert. Insofern war auch das Berichts-
jahr 2025 gepragt von hohen Unsicherheiten: Die an-
haltenden Konflikte in der Ukraine, wo der Angriffs-
krieg Russlands bereits mehr als vier Jahre andauert,
eine massive Eskalation im Nahen Osten sowie pro-
tektionistische Tendenzen wichtiger Handelspartner
belasten in einem bisher im Nachkriegsdeutschland
nicht gekannten Umfang das Vertrauen von Unterneh-
men und privaten Haushalten in die wirtschaftliche
und politische Stabilitat gleichermafien. Gestiegene
Energiepreise fihren zu einem Wiederanstieg der In-
flationsrate, eine Energie- und Rohstoffverknappung
durch massiv gestorte Lieferketten belasten das ohne-
hin schwache Wachstum der deutschen Wirtschaft.

Nach zwei Rezessionsjahren ist die deutsche Wirt-
schaft 2025 zwar um 0,2% gewachsen — im interna-
tionalen Vergleich bleibt Deutschland damit allerdings
deutlich hinter den meisten EU-Staaten sowie den
USA und China zurick. Parallel dazu sprechen ver-
schiedene Wirtschaftsinstitute von der langsten
Schwachephase der Nachkriegsgeschichte, was sich
in schwacher Industrieproduktion, verhaltenen Inves-
titionen und gedampften Geschaftserwartungen wider-
spiegelt.

Laut Statistischem Bundesamt sind im Jahr 2025
Uber 24.000 Unternehmensinsolvenzen beantragt
worden. Das entspricht einem Anstieg von mehr als
10% im Vergleich zum Vorjahreszeitraum. Vor diesem
Hintergrund steht die Bundesregierung unter erheb-
lichem Handlungsdruck. Das Wahlergebnis und die

GWG-GRUPPE
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historisch hohe Wahlbeteiligung bei der Bundestags-
wahl im vergangenen Jahr zeigen den Wunsch vieler
Burgerinnen und Blrger nach einem politischen Auf-
bruch. Dieser Wunsch hat sich allerdings bislang nicht
erflllt. Die jingsten Wahlergebnisse auf Landerebene
und aktuelle Umfragen zeigen vielmehr eine zuneh-
mende Unzufriedenheit mit der Arbeit der Regierung.
Grund hierfir ist vor allem die mangelnde Umsetzung
der in den letzten Monaten angekundigten Manah-
menpakete seitens der Politik, um die gewiinschten
Impulse zu setzen und den Standort Deutschland
langfristig wieder zu starken.

Wohnungspolitisch fallt die Bilanz nach Uber einem
Jahr der neuen Bundesregierung ebenfalls erntch-
ternd aus: Zwar sollen die Novelle des Baugesetz-
buchs als zweite Stufe nach dem bereits gestarteten
»~Wohnungsbau-Turbo*, die Einflihrung kosteneffizien-
terer Bauweisen wie dem sog. Gebaudetyp E sowie
der Entwurf fir das neue Gebaudemodernisierungs-
gesetz (vormals GEG) nun endlich vorangebracht wer-
den. Doch zeigt sich am Beispiel der wieder eingeflhr-
ten EH55-Forderung, dass eine wenig attraktive und
praxisferne Ausgestaltung die Wirkung solcher Maf3-
nahmen schnell verpuffen lasst. Weiterhin ist unklar,
wie wichtige Rahmenbedingungen fir den Wohnungs-
bau gestaltet werden sollen: die konsequente Ent-
burokratisierung des Bauens, die Harmonisierung von
Vorschriften, die Senkung von Erwerbs- und Bauneben-
kosten sowie die verlassliche und rechtssichere Aus-
gestaltung des Mietrechts. Insgesamt darf daher be-
zweifelt werden, dass die beschlossenen Mafinahmen
ausreichen, um die Investitionsbereitschaft nachhaltig
zu starken und den Wohnungsbau wieder anzukurbeln.

Vor dem Hintergrund dieser schwierigen Rahmenbe-
dingungen hat die GWG-Gruppe im Berichtsjahr 2025
erneut gezeigt, dass ein starkes Immobilienportfolio
in Verbindung mit einer guten Nachfrage in sehr guten
Standorten sowie einer vorausschauenden und be-
lastbaren Planung wesentliche Erfolgsfaktoren sind.
Im abgelaufenen Geschaftsjahr konnten wir unser pro-
gnostiziertes Jahresergebnis in einer Spanne von
€ 19,5 Mio. bis € 21,0 Mio. mit € 25,0 Mio. deutlich
Ubertreffen. Der Konzern-Jahreslberschuss lag bei
€ 19,2 Mio. und somit ebenfalls deutlich hoher als
geplant. Die handelsbilanzielle Eigenkapitalquote

GWG-GRUPPE
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belauft sich auf 34,4% und konnte somit wiederum
gesteigert werden (Vorjahr 32,9%). Unter Berick-
sichtigung der stillen Reserven in den Immobilien-
bestanden liegt die Eigenkapitalquote bei rd. 62,2 %
(Vorjahr 59,8%). Diese Ergebnisse unterstreichen die
Starke unseres Geschaftsmodells und schaffen den
Handlungsspielraum, zukinftigen Herausforderungen
strategisch zu begegnen und Marktopportunitaten
wahrzunehmen.

Innerhalb des Immobilienhandels konnten wir im Jahr
2025 bei der GWG-Gruppe zwei Bestandswohnungen
sowie vier Gewerbeeinheiten (Vorjahr 74 Bestands-
wohnungen sowie drei Gewerbeeinheiten) zu einem
Gesamtverkaufspreis in Hohe von € 2,8 Mio. (Vorjahr
€ 11,5 Mio.) verauBern. Eine Akquisition eines kleine-
ren Mehrfamilienhauses in Hamburg konnte erfolg-
reich zum Abschluss gebracht werden, der Ubergang
erfolgt im Jahr 2026. Die gesamte vermietbare Flache
der GWG-Gruppe lag zum Stichtag bei 875.620 m?
(Vorjahr 880.847 m?2).

Im Bereich des risikotrachtigen Bautragergeschafts,
das fir die GWG-Gruppe traditionell nur eine flankie-
rende Rolle spielt, befindet sich aktuell lediglich ein
Bauvorhaben in Baienfurt in der Bauvorbereitung. Ein
Baubeginn wird erst dann realisiert, wenn eine aus-
kommliche Rendite- und Verkaufsprognose als wahr-
scheinlich angenommen werden kann. Folglich wurde
im vergangenen Jahr im Bautragerbereich kein Ver-
triebsumsatz generiert.

Nach Fertigstellung des ersten Bauabschnitts des
Neubauprojekts in Hamburg-Langenhorn sowie der
umfassenden Sanierungen in Miinchen-Sendling und
in der Stuttgarter Johannesstrafe wurden insgesamt
96 Wohnungen in die Anlagevermogensbewirtschaf-
tung Gbernommen. Aktuell sind vier weitere Projekte
fur das Anlagevermdgen in Munchen, Stuttgart und
Renningen mit rd. 140 Wohnungen im Bau und Uber
900 Wohneinheiten in Planung bzw. in der Vorberei-
tung fir Neubau und Modernisierung.

Die Jahressollmieteinnahmen im eigenen Bestand in-
klusive der Mietzuschiisse haben sich erneut positiv
entwickelt und erhohten sich um 1,9 % auf € 104,0 Mio.
(Vorjahr € 102,1 Mio.). Die durchschnittliche Netto-

ANGABEN ZUR GWG AG
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kaltmiete belief sich zum Jahresende auf € 10,49/m?2
(Vorjahr € 10,24/m?). Der sanierungsbedingt bereinig-
te Leerstand lag zum Stichtag bei 0,5%. Diese sehr
guten Werte sind ein Ausdruck der hohen Qualitat
unserer Wohnobjekte. Um den guten Standard
unseres Portfolios zu erhalten, haben wir zudem
€ 32,4 Mio. (Vorjahr € 30,6 Mio.) in die Instandhal-
tung, Modernisierung und energetische Ertlichtigung
unseres eigenen Bestands investiert.

Unser klarer Fokus,
verankert durch Vision
und Mission in allen
unternehmerischen
Prozessen, wird auch
in Zukunft sicherstel-
len, dass wir durch
nachhaltigen Erfolg ein
verlasslicher Partner
fur alle unsere Stake-
holder bleiben.

Andreas Engelhardt

KONZERNABSCHLUSS ANGABEN ZUR GWG AG

DIGITALE TECHNOLOGIEN ALS MOTOR
UNSERER ESG-STRATEGIE

Als GWG-Gruppe haben wir friihzeitig den Weg einge-
schlagen, innovative Technologien konsequent fur die
nachhaltige Entwicklung des Unternehmens zu nut-
zen. Mit dem zielorientierten Einsatz digitaler Losun-
gen und intelligenter Systeme gestalten wir unsere
Prozesse effizienter und werden unsere Servicequali-
tat kontinuierlich weiter verbessern.

Ein wesentlicher Meilenstein ist die Umstellung
unseres SAP-Systems auf den Standard S4/HANA
ab 2027, die wir mit einem Wechsel unseres

GWG-GRUPPE
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ERP-Anbieters verbinden. Mit der Ablésung der bishe-
rigen Systemlandschaft reduzieren wir Komplexitat,
bundeln Anwendungen in einer integrierten Umgebung
und verbessern die Datenbasis flr Steuerungszwecke
sowie die interne und externe Berichterstattung. Mit
unserem neuen SAP-Anbieter haben wir einen innova-
tiven Partner gefunden, mit dem wir kinftig gemein-
sam serviceorientierte Losungen entwickeln wollen.

Unsere Mieteranfragen werden wir zuklnftig noch
schneller beantworten konnen. Im Laufe des Jahres
2026 werden wir an unseren Standorten — schritt-
weise in Erganzung unseres personlichen Services —
einen Kl-gestltzten Service-Bot einsetzen, der einge-
hende Anfragen rund um die Uhr beantworten kann.
Far komplizierte Sachverhalte bleibt uns dann mehr

GWG-GRUPPE
Finanzbericht 2025
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Unsere vorausschauend
abgesicherte und solide
Finanzlage, die klare
strategische Orientierung
auf relevante Zukunfts-
themen sowie unser Portfolio
an wirtschaftsstarken Stand-
orten bilden die tragenden
Saulen fur unseren nach-
haltigen Erfolg.

Florian Preifdler

Zeit, uns personlich um unsere Mieterinnen und
Mieter zu kimmern.

Auch intern treiben wir die Digitalisierung voran: Mit
der EinfUhrung einer unternehmensweiten KI-Platt-
form stellen wir unseren Mitarbeitenden ein leistungs-
fahiges, datenschutzkonformes Werkzeug zur Ver-
fugung, das Unternehmenswissen schnell und intuitiv
zuganglich macht. Die Plattform unterstltzt bei wie-
derkehrenden Aufgaben und ermdglicht Zugriff auf
spezialisierte Assistenten mit fachlichem Kontext. Die
Nutzung dieser Technologie wird uns helfen, unsere
Organisation trotz der zunehmend anspruchsvollen
Rahmenbedingungen, denen unsere Branche aus-
gesetzt ist, noch flexibler und wettbewerbsfahiger zu
gestalten.

ANGABEN ZUR GWG AG
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Angesichts der angespannten Lage auf den Energie-
markten gewinnt zudem die konsequente Fortfihrung
unseres Klimafahrplans weiter an Bedeutung. Durch
die Kombination intelligenter Systeme — etwa smarter
Thermostate in den Wohnungen und einer digitalen
Heizungssteuerung im Keller — lasst sich nicht nur
Energie einsparen. Gleichzeitig gewinnen wir wertvolle
Erkenntnisse, um die Dekarbonisierung unseres Be-
stands in Erganzung zum Einbau von klimaneutralen
Energieversorgungen noch gezielter vorantreiben zu
kénnen.

ANGESPANNTE GESAMTWIRTSCHAFTLICHE
SITUATION BLEIBT - GWG-GRUPPE HALT
AN PLANUNG FEST

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung wird auch im
Jahr 2026 von hoher Unsicherheit gepragt sein. Vor
dem Hintergrund des Konflikts im Nahen Osten und
dessen Implikationen haben fliihrende Wirtschaftsfor-
schungsinstitute ihre bereits ohnehin geringen Wachs-
tumsprognosen nochmals nach unten korrigiert.
Strukturelle Herausforderungen wie eine abschwa-
chende Wettbewerbsfahigkeit in bisherigen Kernbran-
chen und der bestehende Transformationsdruck der
Wirtschaft insgesamt, die angespannte Finanzierung
der offentlichen Haushalte, die demografische Ent-
wicklung sowie die weiterhin bestehenden klimati-
schen Herausforderungen belasten den Standort
Deutschland. Dies flhrt zu einer deutlichen Unzufrie-
denheit in der Bevolkerung, die sich auch im Wahlver-
halten niederschlagt. In der Konsequenz fihrt dies zu
aktionistischen Handlungen in allen Bereichen des
Bau-, Miet- und Klimarechts und damit zu einer wieder
verstarkten Verunsicherung der Branche. Der Vor-
schlag zur Schaffung einer bundeseigenen Wohnungs-
baugesellschaft ist ein weiteres Zeichen einer wenig
durchdachten Interventionspolitik.

Fir die GWG-Gruppe ist es vor diesem Hintergrund
entscheidend, sich auf ihr Kerngeschaft zu fokussie-
ren und ihre finanzielle Basis weiter zu starken.
Unsere vorausschauend abgesicherte und solide
Finanzlage, die klare strategische Orientierung auf
relevante Zukunftsthemen sowie unser Portfolio an
wirtschaftsstarken Standorten bilden dabei auch
weiterhin die tragenden Saulen flr unseren nachhal-
tigen Erfolg.

KONZERNABSCHLUSS

Vor diesem Hintergrund rechnet die GWG-Gruppe flr
das Geschaftsjahr 2026 mit einem Ergebnis vor Er-
tragsteuern in Hohe von € 20,0 Mio. bis € 21,0 Mio.

DANKSAGUNG AN ALLE MITWIRKENDEN

Wir danken allen, die zum Erfolg der GWG-Gruppe im
Geschaftsjahr 2025 beigetragen haben. Unser Dank
gilt unseren Geschaftspartnerinnen und Geschafts-
partnern fir die vertrauensvolle und konstruktive Zu-
sammenarbeit, die wesentlich dazu beitragt, Projekte
erfolgreich umzusetzen und unseren Bestand auf
hohem Niveau zu bewirtschaften. Dem Aufsichtsrat
danken wir fUr das in uns gesetzte Vertrauen sowie
fur den kontinuierlichen, sachlichen und zielorientier-
ten Austausch. Dem Betriebsrat gilt unser Dank flr
die stets I6sungsorientierte Zusammenarbeit zum
Wohl der Mitarbeitenden und des Unternehmens.

Der grote Dank gilt unseren Mitarbeitenden. Sie
haben auch im Jahr 2025 mit hohem Engagement,
Professionalitat und groer Flexibilitdt dazu beigetra-
gen, dass die GWG-Gruppe in einem herausfordern-
den Umfeld erfolgreich agieren konnte. lhr Einsatz ist
die Grundlage daflir, dass wir unseren Anspruch als
verlasslicher Vermieter und verantwortungsbewusster
Akteur im Wohnungsmarkt erfillen.

Im April 2026
Freundliche Grufe

A8, TR

Andreas Engelhardt
Vorstandsvorsitzender

Florian Preifiler
Vorstandsmitglied

GWG-GRUPPE
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat die allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen im Jahr 2025 bei seiner Arbeit be-
rucksichtigt.

Die Lage der Immobilienwirtschaft war von weiterhin anspruchsvollen konjunkturellen, makrookonomischen und
politischen Rahmenbedingungen in Deutschland sowie den Auswirkungen der zuletzt wieder vorsichtiger aus-
gestalteten Geldpolitik der Europaischen Zentralbank gepragt, die sich an der weiteren Entwicklung von Infla-
tion und den gesamtwirtschaftlichen Risiken orientierte.

ORGANISATION DES AUFSICHTSRATS
Der Aufsichtsrat hat auf die Bildung von Ausschissen verzichtet.

Der Aufsichtsrat hat die Geschaftsfihrung des Vorstands nach den gesetzlichen und satzungsgemafen Vor-
schriften fortlaufend Gberwacht und beratend begleitet sowie Uber die vorgelegten zustimmungspflichtigen Ge-
schéafte entschieden.

ZUSAMMENARBEIT MIT DEM VORSTAND

Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat Uber die Lage und Entwicklung der Gesellschaft regelméasig, zeitnah und
umfassend schriftlich und mundlich Bericht erstattet. Dies erfolgte in den Aufsichtsratssitzungen sowie durch
vierteljahrliche schriftliche Berichte des Vorstands. Der Aufsichtsrat wurde dabei durch den Vorstand regel-
maRig detailliert Uber den Geschaftsverlauf sowie die Risikosituation der Gesellschaft sowie der GWG-Gruppe
informiert. Dartber hinaus wurde dem Aufsichtsrat durch den Vorstand Uber die Risikostrategie und das Risiko-
managementsystem der GWG-Gruppe berichtet.

Der Aufsichtsrat hat die genannten Themen mit dem Vorstand erortert, den Vorstand beraten und dessen Ge-
schaftsfliihrung Uberwacht. Der Aufsichtsrat hat sich dabei intensiv mit den Rahmenbedingungen des Immobi-
lienmarktes, der Gesellschaft und der GWG-Gruppe auseinandergesetzt. In Entscheidungen von grundlegender
Bedeutung und bei zustimmungsbedrftigen Geschaften war der Aufsichtsrat stets eingebunden.

Darliber hinaus wurden durch den Vorsitzenden des Vorstands mit dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats auch
auBBerhalb der Sitzungen wichtige Entscheidungen und wesentliche Geschaftsentwicklungen erortert.

SITZUNGEN DES AUFSICHTSRATS

Im Geschaftsjahr 2025 haben drei Sitzungen des Aufsichtsrats stattgefunden, zu denen der Aufsichtsrat am
03.04.2025, 22.05.2025 und 11.11.2025 zusammentrat. In den Sitzungen hat der Aufsichtsrat mundliche
und schriftliche Berichte des Vorstands entgegengenommen und erdrtert.

Durch den Aufsichtsrat erfolgte in einem Fall eine Beschlussfassung im Wege des Umlaufverfahrens.

BERATUNGEN IM AUFSICHTSRAT UND DEN AUSSCHUSSEN

Der Aufsichtsrat hat sich im Rahmen seiner Tatigkeit detailliert mit den immobilienwirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen, der wirtschaftlichen Lage der Gesellschaft und des GWG-Konzerns und der Konzerngesellschaften
auseinandergesetzt. Dies umfasste den Marktiberblick, die Unternehmensplanung und -perspektive, die be-
triebs- und wohnungswirtschaftlichen Kennzahlen, die Ertragslage, die Vermogens- und Finanzlage, die Deckungs-
beitragsrechnungen sowie die Eigenkapitalquote und -rentabilitat. Es umfasste ferner die Bilanz- und
Vermogensstruktur, die Entwicklung des Anlage- und des Umlaufvermoégens, die Investitions- und Akquisitions-
projekte sowie die Risikoberichterstattung des Vorstandes. Dariber hinaus setzte sich der Aufsichtsrat mit der
Entwicklung der Soll- und Ist-Mieten, den Mieterhohungspotentialen, den Leerstandsquoten, dem dynamischen
Verschuldungsgrad, den Instandhaltungs- und Modernisierungsaufwendungen und dem Personalaufwand aus-
einander. Der Aufsichtsrat befasste sich zudem mit dem Hausbewirtschaftungsergebnis, den Objektabrechnun-
gen und der Vertriebsiibersicht der GWG-Gruppe sowie der Ubernahme von Objekten in die Bestandsbe-
wirtschaftung.
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Der Aufsichtsrat befasste sich im Einzelnen insbesondere mit den Auswirkungen der infolge der herausfordern-
den konjunkturellen Rahmenbedingungen und der klimapolitischen Vorgaben schwierigen Marktbedingungen in
Deutschland auf die Entwicklung in den Geschaftsbereichen Hausbewirtschaftung, Bautragergeschaft und Im-
mobilienhandel flir das Anlage- und das Umlaufvermégen. Dies umfasste die Investitionstatigkeit, Kostenstei-
gerungen bei Bau-, Instandhaltungs- und Modernisierungsmafinahmen, das Verkaufsprogramm sowie weitere
betriebliche und operative Kennzahlen im Abgleich mit der verfolgten Strategie. Der Aufsichtsrat hat in diesem
Zusammenhang den Stand der einzelnen Projekte von Neubau- und ModernisierungsmaRnahmen sowie die
Finanzierungsstrategie detailliert erortert. Ferner beschaftigte sich der Aufsichtsrat ausflhrlich mit der Umset-
zung des Klimafahrplans der GWG-Gruppe, der ESG-Vergutungsstruktur, der ERP-Strategie der GWG-Gruppe und
einem Projekt zur Effizienzsteigerung. Der Aufsichtsrat befasste sich zudem mit dem Compliance Management
System, der Digitalisierungsstrategie und dem Fuhrungskrafte Entwicklungsprogramm 2024/2025. Daruber
hinaus hat sich der Aufsichtsrat mit den Ergebnissen der Wohnzufriedenheitsanalyse und der Mitarbeitenden-
befragung, dem Notfallmanagement der GWG-Gruppe, dem Talentprogramm GWG-Campus sowie der Vision und
Mission der GWG-Gruppe auseinandergesetzt. Intensiv befasste sich der Aufsichtsrat mit der im Rahmen der
veranderten Marktbedingungen fortentwickelten Strategie der GWG-Gruppe. Dies umfasste unter anderen Maf-
nahmen zur Verbesserung der Effizienz und Wettbewerbsfahigkeit sowie Leitplanken der Personalstrategie der
GWG-Gruppe, spezifische Handlungsanséatze im Bereich der Digitalisierung sowie die Uberarbeitung der An-
kaufsstrategie. Im Zusammenhang mit der Risikoberichterstattung beschaftigte sich der Aufsichtsrat mit den
wesentlichen Governance-Elementen sowie der Bewertung der einzelnen Risikofaktoren. Der Aufsichtsrat hat
sich eingehend mit der operativen Planung 2026 auseinandergesetzt. Der Aufsichtsrat hat in diesem Zusam-
menhang die Planungsparameter und -annahmen fiir die einzelnen Geschaftsbereiche unter Berucksichtigung
der fortlaufenden Umsetzung des vorgesehenen Klimafahrplans der GWG-Gruppe und der Profitabilitat im
Einzelnen erortert.

Im Zusammenhang mit Vorstandsangelegenheiten, hat sich der Aufsichtsrat mit der Festsetzung der erfolgs-
abhangigen Vergutung der Vorstandsmitglieder fiir das Geschaftsjahr 2024, dem Status der Zielerreichung im
Geschaftsjahr 2025, der Festlegung der Ziele fir das Geschéftsjahr 2026, einer Uberpriifung der Vorstands-
gehalter sowie dem Abschluss von Nachtragen zu den Vorstandsdienstvertragen befasst.

Im Zusammenhang mit Aufsichtsratsangelegenheiten hat der Aufsichtsrat alle notwendigen Beschlussvorschla-
ge gegenlber der ordentlichen Hauptversammlung abgegeben. Dies umfasste die Verwendung des Bilanzge-
winns des Geschaftsjahres 2024 und die Wiederwahl des Abschlussprufers fir den Jahres- und Konzernab-
schluss des Geschaftsjahres 2025. Der Aufsichtsrat hat darliber hinaus die Beauftragung des von der
Hauptversammlung bestellten Abschlussprifers fir den Jahres- und Konzernabschluss des Geschaftsjahres
2025 vorgenommen und dessen Prifungsschwerpunkte festgesetzt. Zudem hat sich der Aufsichtsrat mit der
Mandatierung des Abschlussprifers der R+V Versicherung AG mit Nichtprifungsleistungen im Geschaftsjahr
2024 auseinandergesetzt sowie eine Anderung der Leitlinien fiir die Beauftragung des Abschlusspriifers der
R+V Versicherung AG mit Nichtprifungsleistungen ab 2026 beschlossen. Der Aufsichtsrat hat ferner die Qua-
litdt der Abschlusspriifung anhand der Leitlinien des Aufsichtsrates zur Uberwachung der Qualitat der Abschuss-
prifung bewertet und einen neuen stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrates gewahlt. Darliber hinaus
hat der Aufsichtsrat seine notwendigen Zustimmungen zur Ubertragung von Namensaktien der GWG Gesell-
schaft fir Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg AG erteilt. Im Zusammenhang mit zustimmungs-
pflichtigen Geschaften hat der Aufsichtsrat die Zustimmung zu der Umgliederung eines Projekts vom Umlauf-
ins Anlagevermogen erteilt sowie der Investition in eine Bestandsentwicklung im Anlagevermoégen zugestimmt.

ZUSAMMENARBEIT MIT DEM ABSCHLUSSPRUFER

Der Aufsichtsrat hat den Abschlussprifer vow Verband baden-wirttembergischer Wohnungs- und Immobilien-
unternehmen e. V. der ordentlichen Hauptversammlung am 22.05.2025 zur Bestellung vorgeschlagen, die eine
Bestellung des Abschlussprifers flr den Jahresabschluss der Gesellschaft und den Konzernabschluss fir das
Geschaftsjahr 2025 beschlossen hat.

GWG-GRUPPE
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Der Abschlussprifer hat den durch den Vorstand vorgelegten Jahresabschluss der GWG Gesellschaft fir Woh-
nungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg AG unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der
Gesellschaft fir das Geschaftsjahr 2025 sowie den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht fir das Ge-
schéftsjahr 2025 als mit den gesetzlichen Vorschriften in Ubereinstimmung stehend befunden. Der Abschluss-
prifer hat jeweils einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt. Die Prifungsberichte sind den Mit-
gliedern des Aufsichtsrats zugegangen und wurden in der Sitzung des Aufsichtsrats am 01.04.2026 umfassend
erortert und beraten. Der Aufsichtsrat stimmt dem Ergebnis der Prifung durch den Abschlussprufer zu.

FESTSTELLUNG DES JAHRESABSCHLUSSES
Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den Lagebericht sowie den Konzernabschluss und den Konzern-
lagebericht flr das Geschaftsjahr 2025 eingehend gepruft.

Die Vertreter des Abschlussprifers haben an der Sitzung des Aufsichtsrates am 01.04.2026 teilgenommen,
um Uber die wesentlichen Prifungsergebnisse zu berichten. Hierzu lagen die Prifungsberichte des Abschluss-
prifers, des vbw Verband baden-wirttembergischer Wohnungs- und Immobilienunternehmen e.V. mit dem je-
weils uneingeschrankten Bestatigungsvermerk vor. Der Jahresabschluss, der Lagebericht, der Konzernab-
schluss und Konzernlagebericht, die jeweiligen Prifungsberichte und die Prifungsschwerpunkte wurden erortert.
Die Prufungsschwerpunkte umfassten die Umsetzung IDW RS IFA 1 neue Fassung (Abgrenzung von Erhaltungs-
aufwand und Herstellungskosten bei Gebauden in der Handelsbilanz), die Bilanzierung und Bewertung der Be-
standsankaufe und Bestandsverkaufe und die Bewertung der Beteiligungen. Die Vertreter des Abschlusspriifers
standen den Mitgliedern des Aufsichtsrats in der Sitzung des Aufsichtsrates am 01.04.2026 fir zusatzliche
Erlauterungen zur Verfugung.

Der Aufsichtsrat hat gegen den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss, den Lagebericht sowie den Kon-
zernabschluss und den Konzernlagebericht fir das Geschaftsjahr 2025 keine Einwendungen erhoben und sich
dem Prufungsergebnis des Abschlussprifers angeschlossen.

Der vom Vorstand vorgelegte Jahresabschluss flr das Geschaftsjahr 2025 wurde durch den Aufsichtsrat in
seiner Sitzung am 01.04.2026 gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit gemafl § 172 AktG festgestellt. In der
Sitzung des Aufsichtsrates am 01.04.2026 wurde auch der vom Vorstand vorgelegte Konzernabschluss fir das

Geschaftsjahr 2025 vom Aufsichtsrat gebilligt.

Mit dem Vorschlag des Vorstands fir die Verwendung des Bilanzgewinns hat sich der Aufsichtsrat einverstanden
erklart.

Der vom Vorstand erstellte Bericht Giber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen sowie der Prifungs-
bericht des Abschlussprifers hierzu lagen vor und wurden gepruft.

Der Abschlussprifer hat dem Bericht des Vorstands uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen fol-
genden Bestatigungsvermerk erteilt:

»Nach unserer pflichtméasigen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass
1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgeflihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen
hoch war.”

Der Aufsichtsrat hat sich dieser Beurteilung angeschlossen und keine Einwendungen gegen die Erklarungen
des Vorstands am Schluss des Berichtes Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen erhoben.
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VERANDERUNGEN IM VORSTAND
Veranderungen im Vorstand waren nicht zu verzeichnen.

VERANDERUNGEN IM AUFSICHTSRAT UND DEN AUSSCHUSSEN

Herr Dr. Habermann hat seine Mandate als Mitglied und stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats auf-
grund seines Eintritts in den Ruhestand mit Wirkung zum Ablauf des 31.12.2025 niedergelegt. In der Sitzung
des Aufsichtsrats am 11.11.2025 wurde Herr Jirgen Auenhofer mit Wirkung ab dem 01.01.2026 zum stell-
vertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewahit.

DANK AN VORSTAND UND MITARBEITER

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeitenden der GWG-Gruppe fur die im Jahr 2025 ge-
leistete Arbeit.

Stuttgart, 01.04.2026

Der Aufsichtsrat

Marc René Michallet
Vorsitzender

Organe der Gesellschaft

VORSTAND AUFSICHTSRAT
Andreas Engelhardt Marc René Michallet
Vorstandsvorsitzender (Aufsichtsratsvorsitzender)

Finanzvorstand R+V Versicherung AG, Wiesbaden
Florian Prei3ler
Vorstandsmitglied Dr. Gregor Habermann

(stv. Aufsichtsratvorsitzender)

Abteilungsdirektor, R+V Versicherung AG, Wiesbaden

Jurgen Auf3enhofer

Abteilungsdirektor R+V Lebensversicherung AG,
Wiesbaden

Jirgen Reichenbach

Direktor R+V Lebensversicherung AG, Wiesbaden

Stand: 31.12.2025
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GWG Gesellschaft fiir Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wiirttemberg AG

1. Grundlagen des GWG-Konzerns

1.1 UNTERNEHMEN UND GESCHAFTSMODELL

Die GWG Gesellschaft fur Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg AG mit Sitz in Stuttgart (kurz:
GWG AQG) ist eine Tochtergesellschaft der R+V Versicherungsgruppe. Diese halt rd. 99,3% der Anteile an der
GWG Gesellschaft fir Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg AG.

Die Gesellschaft ist unter HRB 1319 beim Amtsgericht Stuttgart eingetragen. Sie wurde am 17.04.1950 gegriindet.

Der satzungsmagige Gesellschaftszweck ist die Errichtung, Betreuung, Bewirtschaftung, Verwaltung, der Erwerb
und die VerauBerung von Wohnungen, Gewerbebauten und sonstigen Gebauden in allen Rechts- und Nutzungs-
formen, darunter Eigenheime und Eigentumswohnungen einschlielich der damit verbundenen Rechtsgeschéfte.

Die GWG AG kann in allen Bereichen der Wohnungswirtschaft, des Stadtebaus und der Infrastruktur anfallende
Arbeiten Ubernehmen, Grundstiicke erwerben, belasten und verauern sowie Erbbaurechte ausgeben. Sie kann
Gemeinschaftsanlagen und Folgeeinrichtungen, Laden, soziale, wirtschaftliche und kulturelle Einrichtungen und
Dienstleistungen bereitstellen. Die Gesellschaft darf auch sonstige Geschafte betreiben, sofern diese dem
Gegenstand des Unternehmens dienen.

Der Schwerpunkt der Aktivitaten der GWG AG liegt im wohnungswirtschaftlichen Bereich derzeit in den Regio-
nen Stuttgart/Heilbronn, Miinchen/Augsburg/Nurnberg, Hamburg, Rhein-Main und Rheinland. Die Unterneh-
mensstrategie sieht ein nachhaltiges Portfoliomanagement und eine Ausweitung der Investitionen in den ge-
nannten Perspektivregionen sowie an weiteren wirtschaftsstarken Standorten in Deutschland vor. Fir die R+V
Versicherungsgruppe erbringt die GWG AG darlber hinaus Uber ihre Tochtergesellschaft WBS umfassende
Assetmanagementleistungen fir deren wohnwirtschaftliche Immobilien.

Die aktuelle gesellschaftsrechtliche Struktur der GWG-Gruppe stellt sich wie folgt dar:

R+V Versicherungsgesellschaften

\L 99,3%

GWG Gesellschaft fiir Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wiirttemberg AG
94,9% 94,9% 100%

WBS Wohnwirtschaftliche Baubetreuungs- GWG GWG
und Servicegesellschaft mbH Immolnvest GmbH 1. Wohn GmbH
& Co. KGY
94,8% 51% 94,5% 94,9% 5,1% 94 %
GWG
BWG
Baugesellschaft GWG Han(ﬁ;ll:;z:lz‘sihaft GWG Wohnpark 22’2’(:'_"‘(%'??“
Wiirttembergischer Hausbau GmbH Sendling GmbH
mbH
Genossenschaften
GWG
T 5,2% 1 55% 1 51% T 6% 100% 3. Wohn GmbH
I & Co. KGY
Baden-Wiirttem- R+V R+V GWG GWG
bergischer Genc Pensionsversicherung a. G. Lebensversicherung a.G. Beteiligungs- 4. Wohn GmbH
schaftsverband e. V. Wiesbaden Wiesbaden gesellschaft mbH & Co. KG?

[ Operative Gesellschaft I |Investitionsgesellschaft

1 Komplementar: GWG Beteiligungsgesellschaft mbH.

18

Stand: 31.12.2025

In dieser Struktur hat die GWG AG eine bestandshaltende Holdingfunktion fir die Unternehmen der GWG-Gruppe.
Samtliche operativen Tatigkeiten der Gruppe werden innerhalb der WBS Wohnwirtschaftliche Baubetreuungs-
und Servicegesellschaft mbH (im Folgenden: ,WBS*) gebuindelt. Diese erbringt Dienstleistungen fir alle Unter-
nehmen der Gruppe und fir Dritte auf Basis von Geschaftsbesorgungs- und Dienstleistungsvertragen. Bei der
WBS sind daher nahezu samtliche Mitarbeitende der GWG-Gruppe angestellt.
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In den investiv tatigen Unternehmen ohne eigenes Personal werden tUber Deckungsbeitragsrechnungen die Er-
gebnisse in den Geschaftsfeldern abgebildet. Diese Unternehmensstruktur gewahrleistet durch eine konse-
quente Trennung von operativen und investiven Tatigkeiten eine deutliche Komplexitatsreduzierung.

Die GWG-Gruppe hat in folgenden Stadten eigene Geschaftsstellen:

¢ Hamburg
¢ Wiesbaden
e Heilbronn
e Stuttgart
e Mdinchen

1.2 ZIELE UND STRATEGIEN

Als Wohnungsunternehmen tragen wir eine hohe gesellschaftliche und 6kologische Verantwortung. Alle unsere
Handlungen sind auf den nachhaltigen Erfolg unseres Unternehmens ausgerichtet und beriicksichtigen in be-
sonderem MaRe die Bereiche Umwelt, Soziales und gute Unternehmensfihrung (Environment, Social, Gover-
nance, kurz: ,ESG*). Im Hinblick auf die Wechselwirkungen zwischen Umwelt und Gesellschaft, volkswirtschaft-
lichen und sozio-demografischen Marktentwicklungen sowie unseren 6konomischen Zielen schreiben wir
unsere Unternehmensstrategie laufend fort.

Die unternehmerische Ausrichtung der GWG-Gruppe umfasst drei strategische Geschaftsfelder:

1. Die wert- und renditeorientierte Bewirtschaftung des eigenen Immobilienbestands unter Beachtung ESG-
relevanter Aspekte bildet das Kerngeschaftsfeld der GWG-Gruppe. Der eigene Wohnungsbestand soll dabei
kontinuierlich durch ein aktives Portfoliomanagement optimiert werden, das Neubau-, Nachverdichtungs- und
Modernisierungsinvestitionen ebenso wie selektive Bestandserwerbe und bestandsoptimierende Veraufie-
rungen umfasst und dabei den CO,-Fuabdruck des Portfolios kontinuierlich verbessert. Zudem hat die
GWG-Gruppe im Jahr 2024 im Wege einer Selbstverpflichtung beschlossen, zuklinftig eine Mindestquote von
20% mietpreis- oder belegungsgebundenen Wohnungen im eigenen Portfolio umzusetzen.

2. Die risikoadjustierte Bautragertatigkeit, der Immobilienhandel mit Privatisierungs- und Blockverkaufen so-
wie Value-add-Investments mit definiertem Anlagehorizont dienen der Performanceverbesserung.

3. Die umfassenden immobilienwirtschaftlichen und kaufmannischen Dienstleistungen der WBS Wohnwirt-
schaftliche Baubetreuungs- und Servicegesellschaft mbH (im Folgenden: ,WBS*) stellen fir die GWG-Gruppe
und den R+V-Konzernverbund eine eigentimerorientierte und werterhaltende Immobilienverwaltung sicher
und erganzen diese im Bedarfsfall durch ein wertorientiertes Assetmanagement.

Diese Tatigkeiten stehen im Einklang mit unseren weiteren strategischen Grundsatzen:
¢ die Konzentration auf unsere wohnwirtschaftlichen Kernkompetenzen,

e die klare Fokussierung auf wirtschaftsstarke Standorte mit einer positiven Bevolkerungsentwicklung in
Deutschland sowie die Verankerung von Nachhaltigkeit im Sinne einer kontinuierlichen ESG-orientierten
Unternehmensentwicklung.

Die konsequente Ausrichtung auf den so definierten Unternehmenserfolg stellt die Grundlage unseres Han-
delns dar. Unterstiitzend greifen wir dabei auf klar definierte Kennzahlensysteme zurlck, die fir alle internen
und externen Stakeholder entwickelt wurden und monatlich liberwacht werden.

Das frihzeitige Erkennen von Marktveranderungen und politischen Rahmensetzungen und die Erhohung der
operativen Anpassungsgeschwindigkeit sowie die kontinuierliche Analyse von Marktopportunitaten mit dem
Ziel, simultan unternehmerischen Erfolg und Resilienz zu erhéhen, stehen flr uns im Vordergrund. Die Fokus-
sierung auf unsere Stakeholder sowie die laufende Weiterentwicklung von Organisation und Prozessen unter
Beachtung von Effizienz und digitalen Entwicklungen orientieren sich an diesen Zielstellungen.

GWG-GRUPPE
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2. Wirtschaftsbericht

2.1 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland war im Jahr 2025 von einer geringen Wachstumsdynamik ge-
pragt. Geopolitische Unsicherheiten, eine schwache Auslandsnachfrage sowie die Investitionszurlickhaltung
der Unternehmen wirkten dabei belastend auf die konjunkturelle Entwicklung. Nach zwei aufeinanderfolgenden
Rezessionsjahren konnte die deutsche Wirtschaft im Jahr 2025 erstmals wieder ein leichtes Wachstum ver-
zeichnen: Laut Angaben des Statistischen Bundesamtes stieg das Bruttoinlandsprodukt gegenlber dem Vor-
jahr um 0,2%. Dieses Wachstum ist vor allem auf hohere Ausgaben des Staates und der privaten Haushalte
zurlickzufihren. Dennoch bleibt die wirtschaftliche Entwicklung deutlich hinter friheren Aufschwungphasen zu-
rick und stellt noch keine nachhaltige Erholung dar. Gedampft wird sie weiterhin durch strukturelle Belastun-
gen wie den Verlust an Wettbewerbsfahigkeit, den demografischen Wandel sowie durch Anpassungsprozesse
in zentralen Industriezweigen. Zusatzlich belasten externe Einflisse die Konjunktur, insbesondere die erhéhten
US-Zélle sowie der hohe Wettbewerbsdruck aus China.

Das schwache Wachstum schlagt sich auch auf dem Arbeitsmarkt nieder. Die Arbeitslosenquote erhdhte sich
gegenuber dem Vorjahr um 0,3 Prozentpunkte auf 6,8 %. Die Zahl der arbeitslos gemeldeten Personen nahm
2025 um rd. 161.000 zu und belief sich im Jahresdurchschnitt auf etwa 2,95 Mio. Der langjahrige Anstieg der
Erwerbstatigenzahl setzte sich im Jahr 2025 nicht fort. Die durchschnittliche Zahl der Erwerbstatigen lag im
Jahr 2025 mit rd. 46,0 Mio. geringfigig unter dem Vorjahresniveau (-5.000 bzw. 0,0 %). Die Beschaftigung stieg
2025 ausschlielich in den Dienstleistungsbereichen, wahrend die Zahl der Erwerbstéatigen im produzierenden
Gewerbe und im Baugewerbe zurlickging.

Die Inflationsrate in Deutschland lag nach Angaben des Statistischen Bundesamtes im Jahresdurchschnitt
2025 bei 2,2% und damit auf dem Niveau des Vorjahres. Die monatliche Inflationsrate betrug im Dezember
2025 1,8%. Damit ging die Teuerung zum Jahresende zurlick und lag erstmals im Jahr 2025 unter der Zwei-
Prozent-Marke. Dienstleistungen verteuerten sich im Jahr 2025 gegentliber 2024 mit einem Plus von 3,5% er-
neut Uberdurchschnittlich, nachdem die Preise bereits in den beiden Vorjahren deutlich gestiegen waren (2024
+3,8%, 2023: +4,4%). Demgegenuber fiel die Teuerung bei Waren mit einem Anstieg von 1,0% deutlich gerin-
ger aus. Innerhalb der Waren verteuerten sich Verbrauchsgliter um 1,1 %, wobei steigende Nahrungsmittelpreise
(+2,0%) durch rucklaufige Energiepreise (-2,4%) teilweise ausgeglichen wurden und damit dampfend auf die
Jahresteuerung wirkten.

Die Preise fur den Neubau konventionell gefertigter Wohngebaude in Deutschland stiegen im November 2025
gegenliber November 2024 um 3,2 %. Fur Rohbauarbeiten an Wohngebauden erhdhten sich die Preise um
2,5%, wobei Zimmer- und Holzbauarbeiten um 5,4 %, Dachdeckungsarbeiten um 4,5%, Erdarbeiten um 3,1 %,
Betonarbeiten um 1,5% und Mauerarbeiten um 1,3% teurer wurden. Bei den Ausbauarbeiten lagen die Preise
im November 2025 um 3,8% Uber dem Vorjahresmonat. Besonders stark stiegen die Kosten fur Elektro-,
Sicherheits- und informationstechnische Anlagen (+5,4 %), Heizanlagen und zentrale Wassererwarmungsanlagen
(+4,4 %), Warmedamm-Verbundsysteme (+3,5%) sowie Metallbauarbeiten (+2,2%). Darlber hinaus erhohten
sich im November 2025 die Preise fir Instandhaltungsarbeiten an Wohngebauden (ohne Schénheitsreparatu-
ren) um 4,1% gegenliber dem Vorjahresmonat.

Die Bauinvestitionen sanken um 0,9 % gegenliber dem Vorjahr und damit bereits zum flinften Mal in Folge. Vor
allem im Wohnungsbau flihrten anhaltend hohe Baupreise dazu, dass Vorhaben nicht umgesetzt wurden. Hin-
zu kommen gestiegene Zinsen und langwierige Verfahren, die die Neubautatigkeit weiterhin belasten. Laut An-
gaben des Zentralverbands Deutsches Baugewerbe (ZDB) wird fur den Wohnungsbau im Jahr 2025 ein realer
Umsatzrickgang von 4% erwartet. Nach 252.000 fertiggestellten Wohneinheiten im Jahr 2024 wird fur 2025
mit 225.000 bis 230.000 gerechnet; fur 2026 mit 215.000 bis 220.000 Wohneinheiten. Dieser Ruckgang ist
eine direkte Folge des starken Genehmigungseinbruchs in den Jahren 2023 (-27 %) und 2024 (-17%). Trotz wei-
terhin schwieriger Rahmenbedingungen lassen sich im Wohnungsbau Stabilisierungstendenzen erkennen. Nach
Angaben des Bundesverbands deutscher Wohnungs- und Immobilienunternehmen (GdW) durften im Jahr 2025
Genehmigungen fur rund 239.000 neue Wohnungen erteilt worden sein. Dies entspricht einem Anstieg von
11% gegenliber dem Vorjahr und deutet auf ein Ende des zuvor anhaltenden Rlckgangs hin. Positive Impulse
werden aufgrund der langen Vorlaufzeiten voraussichtlich erst ab 2027 erwartet.
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Nach zwei Jahren deutlicher Preisrickgange zeigt der deutsche Immobilienmarkt eine leichte Stabilisierung.
Die Preise flir Wohnimmobilien (Hauserpreisindex) stiegen im 3. Quartal 2025 im Vergleich zum Vorjahresquar-
tal durchschnittlich um 3,3%. Wie das Statistische Bundesamt berichtet, ist dies bereits der vierte Anstieg in
Folge gegenliber dem jeweiligen Vorjahresquartal. Auf dem Mietmarkt ist derzeit keine Abkihlung absehbar.
Nach Angaben des Deutschen Instituts fir Wirtschaftsforschung (DIW) stiegen die Nettokaltmieten auch 2025
ungebremst — sowohl flr Bestands- als auch fir Neubauwohnungen — um ca. 4% und damit ahnlich stark wie
im Vorjahr.

Die Europaische Zentralbank hat die Leitzinsen schrittweise von 4,0% (September 2023) auf 2,0% (Juni 2025)
gesenkt und damit eine neutrale Geldpolitik fir den Euroraum erreicht. Da die Inflation im Euroraum wieder in
der Nahe der Zielmarke von 2% liegt, wird vorerst nicht mit weiteren Zinssenkungen gerechnet. Die Bauzinsen
liegen mit rd. 3,8% weiterhin deutlich Gber dem Niveau der Jahre 2012 bis 2022.

2.2 GESCHAFTSVERLAUF
Die GWG-Gruppe hat im Jahr 2025 einen Konzern-Jahrestiberschuss von € 19,2 Mio. erzielt (Vorjahr € 16,3 Mio.).

Das Ergebnis vor Ertragsteuern belauft sich im Berichtsjahr auf € 25,0 Mio. und liegt damit Gber der Prognose
von € 19,5 Mio. bis € 21,0 Mio.

Die Eigenkapitalquote fiir das Geschaftsjahr 2025 belauft sich auf 34,4 % (Vorjahr 32,9%). Die Eigenkapital-
rentabilitat liegt bei 4,3 % und damit liber dem Niveau des Vorjahres (3,8 %). Die Gesamtkapitalrentabilitat liegt
im Jahr 2025 bei 2,4 % (Vorjahr 2,2 %).

2.2.1 Bewirtschaftung Eigen- und Fremdbestand
Im Geschaftsjahr 2025 konnten wir unsere Geschaftspolitik der Portfoliooptimierung vornehmlich tber Block-
verkaufe und die Fortsetzung von Privatisierungsverkaufen erfolgreich fortsetzen.

Zum Jahresende belauft sich die gesamte vermietbare Flache innerhalb der GWG-Gruppe auf 875.620 m? (An-
lagevermogen 775.026 m2) und weicht damit nur geringfligig vom Niveau des Vorjahres (880.847 m2, Anlage-
vermégen 770.913 m?) ab. Die planmaRige Desinvestition bei Bestandsmietwohnungen im Rahmen des Port-
foliomanagements sowie die Entwicklung von Anlagevermdégens- und Bautragerprojekten wurden fortgesetzt. Im
Jahr 2025 wurden 96 Mietwohnungen fertiggestellt (I. BA Hamburg-Langenhorn 79 Wohnungen, |I. BA Munchen-
Sendling sechs Wohnungen und Stuttgart, JohannesstraRe elf Wohnungen) und in die Anlagevermogensbewirt-
schaftung der GWG-Gruppe Ubernommen. Insgesamt wurden im Geschaftsjahr 2025 innerhalb der GWG-Gruppe
rd. € 44,0 Mio. (Anteil GWG AG € 10,2 Mio.) in das Anlagevermogen investiert (Vorjahr € 29,4 Mio. bzw.
€ 4,9 Mio.).

Aktuell befinden sich folgende Mietobjekte im Bau:

Investitionsgesellschaft Standort Projektumfang
GWG Sendling Miinchen, Sendling 1. BA 28 Mietwohnungen
GWG Hausbau Miinchen, Schwabing II. BA 85 Mietwohnungen
BWG Renningen, Schnallenacker 14 Mietwohnungen
Gesamtvolumen 127 Mietwohnungen

Im Geschaftsjahr 2025 haben sich die Jahressollmieteinnahmen inklusive der Mietzuschiisse um 0,6 % auf
€ 117,7 Mio. (Vorjahr € 117,0 Mio.) erhoht. Die insgesamt positive Entwicklung zeigt sich auch in der Erho-
hung der durchschnittlichen Nettokaltmiete zum Jahresende (ohne Parken) von 10,29 €/m? im Vorjahr auf
10,54 €/m>2. Die Leerstandsentwicklung lag mit 1,9% im Plan. Hiervon entfielen 1,4% auf sanierungsbeding-
ten Leerstand. In diesen Werten kommen die Attraktivitat und die nachhaltige Vermietungsfahigkeit des Woh-
nungsbestands Uberzeugend zum Ausdruck. Dank eines konsequenten Forderungsmanagements hat sich der
durchschnittliche Forderungsbestand aus Mieten und Abrechnungen auf 1,1 % der Sollmiete verringert (Vorjahr
1,3%). Als zusatzliche Risikovorsorge wurden ca. € 0,5 Mio. an Mietforderungen wertberichtigt.
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Die nachhaltige Investition in den Immobilienbestand wurde fortgesetzt. So beliefen sich die Instandhaltungs-
und Modernisierungsaufwendungen im Jahr 2025 auf € 34,9 Mio. (Vorjahr € 33,4 Mio.).

2.2.2 Immobilienhandel

Im Rahmen des Immobilienhandels wurden bei der GWG-Gruppe zwei Bestandswohnungen, vier Gewerbeein-
heiten sowie ein Heizkraftwerk (Vorjahr 74 Bestandswohnungen sowie drei Gewerbeeinheiten) zu einem Ge-
samtverkaufspreis in Hohe von € 2,8 Mio. (Vorjahr € 11,5 Mio.) veraufert. Dabei handelt es sich jeweils um
Verkaufe im Rahmen unserer Portfoliooptimierung. Zusatzlich konnte ein Grundstlicksanteil in Reutlingen in
Hohe von ca. € 0,2 Mio. verauBert werden. Im Geschaftsjahr wurde der Privatisierung keine neue Wohnanlage
zugefihrt.

Fur das Geschaftsfeld Immobilienhandel im Umlaufvermégen wurden im Geschaftsjahr 2025 keine weiteren
Objekte erworben. Ursachlich hierfir waren die zum Teil noch sehr hohen Kaufpreisvorstellungen, da sich in
Ermangelung von geeigneten Neubauvorhaben die Investorenseite auf energetisch sanierte (,core”) oder zu
sanierende Objekte (,manage to green”) fokussiert.

2.2.3 Bautragerbereich

Aufgrund hoher Kaufpreise und einer fur die privaten Haushalte ohne nennenswertes Eigenkapital hohen Finan-
zierungsbelastung ist das klassische Segment der Einzelprivatisierung nahezu zum Erliegen gekommen. In der
Folge sind zahlreiche professionelle Bautrager in wirtschaftliche Schwierigkeiten geraten, da der Absatz ins
Stocken geraten ist und die nicht verkauften Baukosten zusatzlich finanziert werden mussen. Fur die GWG-Gruppe
spielt dieses auf Dritte fokussierte Geschaftsfeld traditionell nur eine flankierende Rolle. Aktuell befindet sich
lediglich ein Bauvorhaben in einer friihen Entwicklungsstufe. Ein Baubeginn wird erst dann realisiert, wenn eine
auskémmliche Rendite- und Verkaufsprognose als wahrscheinlich angenommen werden kann.

Innerhalb der GWG-Gruppe wurde im Bautragerbereich kein Vertriebsumsatz im Geschaftsjahr realisiert (Vorjahr
€ 0,0 Mio.).

Im Geschaftsjahr wurden folgende Projekte im Rahmen der Projektentwicklung zielfiihrend fir den Bautrager-
bereich weiterbearbeitet:

Gesellschaft Standort Projektumfang
BWG Baienfurt, Niederbiegerstr. 91 Wohneinheiten

2.2.4 Dienstleistungsbereich
Das umfassende Immobilienmanagement fir die R+V Versicherungsgesellschaften wird planmagig weiter
ausgebaut.

Die GWG-Gruppe bewirtschaftet die Wohnimmobilien verschiedener Versicherungsgesellschaften der R+V im
Rahmen eines umfassenden Pachtvertrags. Der Pachtbestand betragt zum Stichtag 1.327 Einheiten.
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2.25 Klimafahrplan

Das langfristige Ziel der GWG-Gruppe ist es, bis 2045 einen klimaneutralen Immobilienbestand zu bewirtschaf-
ten. Hierzu wurde bereits im Jahr 2021 eine Klimastrategie entwickelt, die seither kontinuierlich fortgeschrie-
ben wird und mit konkreten Manahmenplanen fir die kommenden Jahre hinterlegt ist. Die Grundlage der Stra-
tegie bildet die systematische Analyse aller CO-Emissionen des Immobilienbestands, die durch Warme- und
Allgemeinstromlieferungen entstehen. Darliber hinaus wurde das Gebaudeportfolio hinsichtlich des energeti-
schen Gebaudezustands individuell erfasst und es wurden spezifische energetische Modernisierungsmafinah-
men in Bezug auf die Gebaudehdille und die technischen Anlagen erarbeitet, die eine nachhaltige Senkung des
Energieverbrauchs ermdglichen und unseren CO,-Reduktionspfad definieren. Aufgrund neuer klimapolitischer
Vorgaben sowie der unterschiedlichen Dekarbonisierungsstrategien der bundesweiten Fernwarmeanbieter wur-
de im Jahr 2025 begonnen, den Klimafahrplan grundlegend zu tUberarbeiten. Hierbei wurden auch Erfahrungen
aus entsprechenden Pilotprojekten berlcksichtigt. Die zukUnftige Bezahlbarkeit von Energie fir die Mieterschaft
ist bei der Neuentwicklung des Klimafahrplans ebenso relevant wie die wirtschaftliche Tragfahigkeit auf Unter-
nehmensebene.

Bereits seit 2022 hat die GWG-Gruppe den Allgemeinstrom im Rahmen zielgerichteter Energieliefervertrage
nahezu klimaneutral gestellt.

Der Klimafahrplan ist eingebettet in eine umfassende ESG-Strategie, die die GWG-Gruppe erstmals im Jahr
2022 erarbeitet hat, kontinuierlich fortschreibt und in separaten Nachhaltigkeitsberichten dokumentiert. Ab
dem Jahr 2026 wird die GWG-Gruppe erstmals freiwillig einen Bericht nach dem VSME-Standard veroffentlichen.
Zur Uberpriifung der ESG-Strategie hat sich die GWG-Gruppe durch EthiFinance (ehemals imug rating) extern
bewerten lassen. Mit 72 von 100 Punkten konnte die GWG-Gruppe im Jahr 2024 im Rating mit einem ,sehr
gut“ abschneiden.

2.2.6 Gesamtaussage zur Geschaftsentwicklung

Der Vorstand der GWG AG ist mit dem abgelaufenen Geschaftsjahr sehr zufrieden. Die GWG-Gruppe hat im Jahr
2025 einen Konzern-Jahrestiberschuss von € 19,2 Mio. erzielt (Vorjahr € 16,3 Mio.). Das Ergebnis vor Ertrag-
steuern liegt mit € 25,0 Mio. oberhalb des Prognosewerts von € 19,5 Mio. bis € 21,0 Mio.

Die Entwicklung der einzelnen Geschaftsbereiche stellt sich wie folgt dar:

Im Bereich Bewirtschaftungstatigkeit wurde mit € 38,1 Mio. ein Deckungsbeitrag am oberen Rand der Planung
von € 37,0 Mio. bis € 38,5 Mio. erreicht. Hierbei standen héheren Mieteinnahmen, geringeren Leerstandskos-
ten sowie geringeren Zinsaufwendungen etwas hdhere Instandhaltungsaufwendungen gegenuber.

Das Ergebnis im Bereich Bau-, Verkaufs- und Betreuungstatigkeit liegt aufgrund zusatzlicher Ruckstellungen fur
Gewabhrleistungsanspruche in Hohe von € 0,6 Mio. mit € 1,4 Mio. unter der Planung von rd. € 1,8 Mio. bis

€ 2,2 Mio.

Im Bereich Immobilienhandel wurde mit einem Deckungsbeitrag in Hohe von € 5,3 Mio. die Planung von
€ 3,7 Mio. bis € 4,5 Mio. ubertroffen.

Die Verwaltungskosten betrugen rund € 22,5 Mio. und lagen damit am unteren Ende der Planung von € 22,5 Mio.
bis € 24,0 Mio.
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2.3 LAGE DER GWG-GRUPPE

2.3.1 Ertragslage

Das Geschaftsjahr 2025 ist fir die GWG-Gruppe mit einem Konzern-Jahreslberschuss in Hohe von € 19,2 Mio.
(Vorjahr € 16,3 Mio.) insgesamt positiv verlaufen. Im operativen Geschaft haben wir ein Ergebnis vor Ertragsteuern

von € 25,0 Mio. (Vorjahr € 22,3 Mio.) erzielt und liegen damit Uber der Prognose von € 19,5 bis € 21,0 Mio.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Entwicklung der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr 2025

im Vergleich zu 2024:

TE % T€ % T€
GuV-Entstehung
Umsatzerldse aus der Hausbewirtschaftung 154.403 90,3 149.010 91,2 5.393
Umsatzerldse aus Verkauf von Grundstiicken 8.800 51 5.897 3,6 2.903
Umsatzerlose aus Betreuungstatigkeit 224 0,1 921 0,6 -697
Umsatzerldse aus anderen Lieferungen
und Leistungen 2.893 1,7 3.111 1,9 -218
Bestandsveranderung 619 0,4 1.065 0,7 -446
Aktivierte Eigenleistung 92 0,1 186 0,1 -94
Sonstige betriebliche Ertrage 3.650 2,1 2.666 1,6 984
Zinsertrage 296 0,2 444 0,3 -148
Summe Entstehung 170.978 100,0 163.300 100,0 7.678
GuV-Verwendung
Aufwendungen flr Bewirtschaftungstatigkeit 76.901 45,0 74.665 45,7 2.236
Aufwendungen flr Verkaufsgrundstiicke 3.854 2,3 3.117 1,9 737
Aufwendungen flr andere Lieferungen
und Leistungen 63 0,0 170 0,1 -107
Personalaufwendungen 17.059 10,0 16.749 10,3 310
Abschreibungen 26.810 15,7 26.284 16,1 526
Sonstige betriebliche Aufwendungen 9.007 5,8 7.943 4,9 1.064
Zinsaufwendungen 12.305 7,2 12.039 7,4 266
Ertragsteuern 5.804 3,4 6.042 3,7 -238
Sonstige Steuern 2 0,0 22 0,0 -20
Summe Verwendung 151.805 88,8 147.031 90,0 4.774
Jahresergebnis 19.173 11,2 16.269 10,0 2.904

Die Umsatzerlose aus der Bewirtschaftungstatigkeit haben sich von € 149,0 Mio. im Vorjahr auf € 154,4 Mio.
erhoht. Mit rd. € 104,0 Mio. (Vorjahr € 102,1 Mio.) konnten die Jahressollmieteinnahmen (inklusive Mietzu-
schisse) fir den eigenen Bestand gegenlber dem Vorjahr um € 1,9 Mio. bzw. 1,9% gesteigert werden. Hier-
von entfallen rd. € 0,2 Mio. auf zusatzliche Mietzuschisse.

Im Geschaftsjahr haben wir Umsatzerl6se aus Verkauf von Grundstiicken in Hohe von € 8,8 Mio. erzielt (Vor-
jahr € 5,9 Mio.). Hiervon entfallen auf Verkaufe des Umlaufvermégens € 0,6 Mio. (Vorjahr € 0,0 Mio.) und auf
Verkaufe des Anlagevermogens € 8,2 Mio. (Vorjahr € 5,9 Mio.).

Innerhalb der sonstigen betrieblichen Ertrage sind € 2,4 Mio. (Vorjahr € 1,5 Mio.) aus der Auflésung von Riick-
stellungen enthalten.

In den Aufwendungen fir Bewirtschaftungstatigkeit fur den eigenen Bestand sind Aufwendungen fur Instand-

haltung von € 21,4 Mio. bzw. 27,57 €/m2 Wohn-/Nutzflache (Vorjahr € 21,0 Mio. bzw. 27,09 €/m2 Wohn-/
Nutzflache) enthalten.
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Flr Instandhaltung und Modernisierung des eigenen Bestands wurden insgesamt € 32,4 Mio. bzw. 41,75 €/m?
Wohn-/Nutzflache (Vorjahr € 30,6 Mio. bzw. 39,48 €/m2 Wohn-/Nutzflache) aufgewendet.

Die Personalaufwendungen sind von € 16,7 Mio. auf € 17,1 Mio. gestiegen.

Insgesamt betragen die Abschreibungen € 26,8 Mio. (Vorjahr € 26,3 Mio.).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind von € 7,9 Mio. auf € 9,0 Mio. angestiegen. Der Anstieg der
Aufwendungen resultiert u.a. aus Vorlaufkosten fur die Einflihrung eines neuen ERP-Systems in 2026. Zudem
wurde eine Wertberichtigung auf eine Kaufpreisforderung eines Grundstlicksverkaufs vorgenommen, da derzeit
noch ein Rucktrittsrecht zugunsten des Erwerbers besteht.

Der Zinsaufwand liegt mit € 12,3 Mio. leicht Gber dem Vorjahresniveau von € 12,0 Mio.

Die Ertragsteuerquote belauft sich auf 23,2% (Vorjahr 27,1 %). Der gegentiber dem Vorjahr deutlich verringerte
Steueraufwand resultiert aus einer Neuberechnung latenter Steuern, die aufgrund der ab 2028 bis 2032 erfol-
genden stufenweisen Absenkung des KSt-Satzes von 15% auf 10% geringer als geplant ausfallen. Von der
Zinsschranke wurde die GWG-Gruppe im Jahr 2025 nicht belastet.

2.3.2 Vermogenslage

Die Aktivseite der GWG-Gruppe wird weiterhin vom Anlagevermogen gepragt.

Im Geschaftsjahr 2025 hat sich das Anlagevermdgen um € 13,8 Mio. auf € 1.244,6 Mio. erhoht. Dabei ste-
hen den Investitionen in das Anlagevermdgen in Hohe von € 44,0 Mio. Abschreibungen in Héhe von € 26,8 Mio.

gegenuber.
Entwicklung Anlagevermogen m 2024 Veranderung
T€ T€ T€
Stand am 01.01. 1.230.797 1.230.581 217
Investitionen 43.990 29.399 14.591
Zuschlsse -603 517 -86
Abschreibungen -26.810 -26.284 -525
Verkaufsabgange -2.761 -2.381 -380
Zuschreibungen/Umbuchungen 0 0 0
Stand am 31.12. 1.244.614 1.230.797 13.816

Die Bestandszugange betragen € 44,0 Mio. (Vorjahr € 29,4 Mio.). Im Umlaufvermdgen unter den ,Grundsticken
mit fertigen Bauten“ werden in Hohe von € 6,5 Mio. (Vorjahr € 6,7 Mio.) zum Immobilienhandel bestimmte
Wohnimmobilien ausgewiesen.

Auf der Passivseite hat sich das bilanzielle Eigenkapital durch das erzielte Jahresergebnis — unter Berlicksich-
tigung einer Dividendenausschuttung von € 2,9 Mio. — um € 16,2 Mio. (Vorjahr € 13,3 Mio.) auf € 446,4 Mio.
erhoht (Vorjahr € 430,2 Mio.).

Die Eigenkapitalquote liegt bei 34,4 % (Vorjahr 32,9%). Unter Berlcksichtigung der stillen Reserven in den
Immobilienbestanden liegt die Eigenkapitalquote bei rd. 62,2 % (Vorjahr 59,8 %).

Die Ruckstellungen sind u.a. aufgrund geringerer sonstiger Rickstellungen gegenlber dem Vorjahr um
€ 0,7 Mio. auf € 20,6 Mio. (Vorjahr € 21,3 Mio.) gesunken. Die hierin enthaltenen sonstigen Riickstellungen
in Hohe von € 14,9 Mio. (Vorjahr € 16,2 Mio.) umfassen im Wesentlichen Vorsorgepositionen bzw. Verpflich-
tungen fur Instandhaltungs- und Modernisierungsmafnahmen.

GWG-GRUPPE
Finanzbericht 2025 2 5



UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS ANGABEN ZUR GWG AG

Die Verbindlichkeiten haben sich um € 23,3 Mio. auf € 812,8 Mio. (Vorjahr € 836,0 Mio.) im Wesentlichen auf-
grund von planmagigen und auferplanméasigen Tilgungen verringert.

Die Vermogenslage der GWG-Gruppe ist geordnet.

2.3.3 Finanzlage
Die Entwicklung der Liquiditat ergibt sich aus der Kapitalflussrechnung.

T€ 2024

Cashflow nach DVFA/SG 45.583,7 43.037,0
Cashflow aus laufender Geschaftstéatigkeit 57.301,0 66.747,1
Cashflow aus Investitionstatigkeit -43.009,5 -28.254,7
Cashflow aus Finanzierungstéatigkeit -39.663,0 -15.965,6
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -25.371,5 22.526,8
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 19.644,1 -2.882,7
Finanzmittelfonds am Ende der Periode -5.727,4 19.644,1

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit (€ 57,3 Mio., im Vorjahr € 66,7 Mio.) im Geschaftsjahr
2025 reichte aus, um den planmaRigen Kapitaldienst (€ 34,0 Mio.) zu decken; es verbleibt danach ein Cash-
flow-Uberschuss von € 23,3 Mio. zur Refinanzierung von Investitionen und zur Erbringung von Sondertilgungen.

Im Cashflow aus der Investitionstatigkeit sind Auszahlungen flr Investitionen (€ 43,9 Mio.) sowie Einzahlungen
aus Baukostenzuschiissen und erhaltenen Zinsen (€ 0,9 Mio.) enthalten.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit (€ -39,7 Mio., im Vorjahr € -16,0 Mio.) wird im Wesentlichen be-
stimmt durch Kreditaufnahmen, den planméagigen Kapitaldienst sowie Sondertilgungen. An die Aktionare der

GWG AG wurde eine Ausschittung aus dem Bilanzgewinn 2024 in Hohe von € 2,9 Mio. vorgenommen.

Der Finanzmittelfonds setzt sich aus liquiden Mitteln, vermindert um jederzeit fallige Kontokorrentverbindlich-
keiten, zusammen. Er hat sich um € 25,4 Mio. gegenuber dem Vorjahr verringert.

Die Finanzlage ist geordnet. Die Zahlungsfahigkeit war im Berichtszeitraum jederzeit gegeben. Zum Jahresende
verfligt die GWG-Gruppe Uber frei verfligbare Mittel in Hohe von € 101,0 Mio.

Der Vorstand der GWG AG beurteilt die wirtschaftliche Lage der GWG-Gruppe positiv.
2.34 Entwicklung der wesentlichen finanziellen Leistungsindikatoren

In der nachstehenden Tabelle geben wir eine Ubersicht zur Entwicklung wesentlicher finanzieller Leistungs-
indikatoren flr die Geschaftsjahre 2024 und 2025:

Indikator 2024

Jahresuberschuss € Mio. 19,2 16,3
Instandhaltungsaufwand € Mio. 23,9 23,8
Deckungsbeitréage aus Immobilienhandel € Mio. 5,9 3,5
Eigenkapitalquote % 34,4 32,9
Eigenkapitalrentabilitat % 4,3 3,8
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3. Prognosebericht

3.1 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Die deutsche Wirtschaft wird 2026 nach Jahren der Schwache voraussichtlich eine moderate Erholung erleben.
Die Prognosen flihrender Wirtschaftsforschungsinstitute reichen derzeit von 0,8 % (ifo-Institut) Uber 1,2% (Ins-
titut flr Makrodkonomie und Konjunkturforschung IMK) bis 1,7 % (Deutsches Institut fur Wirtschaftsforschung
DIW). GemaB den zugrunde liegenden Annahmen wird dieser Aufschwung priméar durch eine starkere Binnen-
nachfrage, steigende Realeinkommen und staatliche Investitionen aufgrund der bestehenden Sondervermdégen
getragen. Dennoch bleibt die Lage angespannt. Dies gilt insbesondere flr die Beschaftigung im verarbeitenden
Gewerbe, das unter Transformationsdruck steht. Im Januar 2026 lag die Zahl der Arbeitslosen bei 6,6 %. Fur
den weiteren Jahresverlauf rechnet das ifo-Institut mit einer Stagnation der Arbeitslosigkeit. Die Kerninflation
(ohne Nahrungsmittel und Energie) betragt fir den Januar 2026 gemaf Statistischem Bundesamt 2,1 %. Trotz
der leicht positiven Konjunkturerwartungen bestehen weiterhin erhebliche Abwartsrisiken. Diese ergeben sich
zum einen aus moglichen Verscharfungen von Handelskonflikten und protektionistischen Tendenzen. Zum an-
deren steckt die heimische Industrie, insbesondere der Automobilsektor, in einer tiefgreifenden Transformation.

Der Bedarf an Wohnraum bleibt unverandert hoch. Ursachlich ist die hohe Zuwanderung in den letzten Jahren
und der unzureichende Wohnungsneubau. Nach wie vor belasten hohe Baukosten, gestiegene Zinsen und lang-
wierige Genehmigungsverfahren die Neubautatigkeit. Fir die Wohnungsbaupolitik ist eine klare und langfristige
Strategie notig. Einen wichtigen Impuls setzt die im Dezember 2025 gestartete ,,EH55-Plus-Forderung*, mit der
der bestehende Bauliberhang bei noch nicht begonnenen Vorhaben abgebaut werden soll. Ein weiterer wichti-
ger Meilenstein ist der beschlossene Abwagungsvorrang fir den Wohnungsbau in angespannten Markten.

Nach wie vor sind die Wohnungsmarkte in den wirtschaftsstarken Metropolregionen als stabil einzuschatzen,
da hier aufgrund der Wohnungsknappheit unverandert eine hohe Nachfrage von Mietern festzustellen ist.
Gleichwohl ist zu berlicksichtigen, dass die hohen Energie- und damit Betriebskosten in erheblichem Mafde
die Mieter belasten und sich hierdurch der Spielraum flr Mieterhéhungen verringert. Hohere Mietausfalle und
langere Wiedervermietungszeiten aufgrund einer konjunkturbedingt nachlassenden Nachfrage erwarten wir im
hoherpreisigen Mietsegment. Bei Handels- und Gastronomieflachen besteht das Risiko von deutlichen Miet-
ausfallen aufgrund von nachlassenden Umsatzen und hohen Personalkosten. Als eindeutig nachteilig ist die
restriktive Mietgesetzgebung zu beurteilen, da sie die Umsetzung klnftiger Mietsteigerungspotenziale und
auch die Moglichkeiten im Zusammenhang mit Modernisierungen insgesamt begrenzt. Die Bestande der
GWG-Gruppe befinden sich nahezu ausschlielich in angespannten Wohnungsmarkten im Einflussbereich von
Mietspiegeln. Die Entwicklung der Bestandsmieten ist daher gesetzlich begrenzt und an die entsprechende
Entwicklung der Mietspiegelmieten gekoppelt. Die Entwicklung der Energiepreise und der Steuergesetzgebung
bleibt abzuwarten.

Besondere Bedeutung werden kiinftig die von der Politik vorgegebenen Klimaschutzziele haben. Deren konse-
quente Umsetzung kann in der Zukunft zu erheblichen wirtschaftlichen Belastungen von Wohnungsunternehmen
fuhren.

Unter der Annahme unveranderter steuerlicher und rechtlicher Rahmenbedingungen geht die GWG-Gruppe trotz

der unverandert herausfordernden und risikobehafteten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen von einer stabi-
len Geschaftsentwicklung aus.

3.2 PROGNOSE FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2026
Fur das Geschaftsjahr 2026 rechnen wir mit einem Ergebnis vor Ertragsteuern von € 20,0 Mio. bis € 21,0 Mio.

In der nachstehenden Tabelle geben wir eine Ubersicht zur voraussichtlichen Entwicklung wesentlicher finan-
zieller Leistungsindikatoren fir das Geschaftsjahr 2026:

GWG-GRUPPE
Finanzbericht 2025 2 7



UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS ANGABEN ZUR GWG AG

28

Indikator 2026

Jahresiiberschuss € Mio. 19,2 ¢
Instandhaltungsaufwand € Mio. 23,9 N
Deckungsbeitrage aus Immobilienhandel € Mio. 5,5 N
Eigenkapitalquote % 34,4 >
Eigenkapitalrentabilitat % 4,3 M

Legende: T deutlicher Anstieg 7 leichter Anstieg > auf Vorjahresniveau i leichter Riickgang  deutlicher Riickgang

Flr die einzelnen Geschaftsbereiche planen wir wie folgt:

Fir den Bereich Hausbewirtschaftung rechnen wir mit Deckungsbeitragen in Héhe von € 38,0 Mio. bis
€ 39,5 Mio. Wesentliche Pramisse hierbei sind Sollmieten von ca. € 105,9 Mio.

Aus Bau-, Verkaufs- und Betreuungstatigkeit erwarten wir ein Ergebnis in Hohe von rd. € 1,8 Mio. bis € 2,0 Mio.
Der wesentliche Ergebnistreiber hierbei sind Ertrage aus Dienstleistungen flr die R+V Versicherungsgruppe.

Im Bereich Immobilienhandel im Anlagevermogen rechnen wir mit Deckungsbeitragen in Hohe von € 3,5 Mio.
bis € 4,0 Mio.

Den Deckungsbeitragen steht, unter Berlcksichtigung sonstiger Ertrags- und Vorsorgepositionen, ein betrieb-
licher Aufwand von voraussichtlich rd. € 23,5 Mio. bis € 24,5 Mio. gegenUber.

Die gesamtwirtschaftliche Situation in Deutschland wird auch weiterhin mafigeblich gepragt sein von den geo-
politischen Rahmenbedingungen, sodass verlassliche Aussagen Uber die zukunftige Entwicklung nur bedingt
moglich sind. Eine negative Abweichung bei einzelnen der genannten Leistungsdaten kann daher nicht ausge-
schlossen werden.

4. Risiko- und Chancenbericht

4.1 RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Zur friihzeitigen Identifizierung, Bewertung und Bewaltigung von Risiken, die flr die wirtschaftliche Entwicklung
der GWG-Gruppe von Bedeutung sein kdnnen, nutzt die Unternehmensgruppe ein mehrstufiges und auf die ein-
zelnen Geschaftsbereiche ausgerichtetes Risikomanagementsystem, das aus verschiedenen Teilelementen
zusammengesetzt ist:

¢ Ein Teilelement umfasst das Unternehmenscontrolling sowie ein Management-Monatsreporting, das eine
frihzeitige Identifikation von Planabweichungen ermoglicht und eine rechtzeitige Reaktion des Vorstands
sicherstellen soll.

¢ Das interne Kontrollsystem (IKS) bildet ein weiteres zentrales Teilelement des Risikomanagementsystems
und gewahrleistet durch die Ausgestaltung angemessener Kontrollen eine ordnungsgemafie und regelkon-
forme Einhaltung der verschiedenen Prozesse.

e Zusatzlich ist ein eigenstandiges Qualitatsmanagement (interne Revision) eingerichtet, das durch laufen-
de Uberpriifungen des unternehmensweiten internen Kontrollsystems die Einhaltung der verschiedenen
Prozessschritte nachhalt und direkt an die Revision der R+V-Gruppe berichtet. Im Risikofeld IT erfolgt die
revisorische Uberpriifung direkt durch Fachleute der R+V-Konzernrevision.

¢ Ein Compliance Management System (CMS) ist eingerichtet und wurde im November 2020 durch das
Institut fur Corporate Governance in der deutschen Immobilienwirtschaft e.V. im Rahmen einer
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Erstauditierung erfolgreich zertifiziert. Ende 2025 erfolgte die plangeméafe Rezertifizierung. Daruber
hinaus ist die Etablierung eines Tax-CMS erfolgt.

e Ein Risikofrihwarnsystem erfolgt in der GWG-Gruppe auf Basis eines definierten Prozessablaufs. Im Rah-
men einer strukturierten Risikobewertung werden die von den Risikoeignern identifizierten Risiken in Form
von Brutto- und Nettobetrachtungen bewertet und auf Unternehmensebene aggregiert. Jedes identifizierte
Risiko wird quantitativ hinsichtlich seiner Eintrittswahrscheinlichkeit sowie seines Schadensausmafes
bewertet und im Rahmen der Risikosteuerung durch definierte Risikosteuerungsmanahmen behandelt.
Die strukturierte Risikobewertung durch die Risikoeigner erfolgt dreimal im Jahr. Zusatzlich sind Ad-hoc-
Bewertungen vorgesehen, sofern sich entsprechend relevante Parameter deutlich nachteilig entwickeln.

¢ Im Rahmen des Reportings an die R+V-Gruppe erfolgt zusatzlich eine quartalsweise Bewertung vor-
definierter Risikoindikatoren, die als Grundlage fur Festlegung und Durchfuhrung geeigneter Abwehrmaf-
nahmen dient. Hierbei erfolgt eine stufenweise Klassifizierung der Risiken von ,,1“ (keine bzw. geringe Wir-
kung) bis ,5“ (deutliche Wirkung).

¢ In Erganzung zu den vorstehend beschriebenen Teilelementen wurde 2025 mit dem Aufbau eines Informa-
tionssicherheitsmanagementsystems (ISMS) in Anlehnung an die Norm ISO 27001 begonnen.

Das Risikomanagementsystem ist eng an der bestehenden Aufbau- und Ablauforganisation der GWG-Gruppe
ausgerichtet. Zusatzlich erfolgt jahrlich eine Berichterstattung zur Corporate Governance an den Aufsichtsrat.

4.2 RISIKOBERICHT

Die relevanten Risiken werden entsprechend dem R+V Risiko-Monitoring in die vier Hauptkategorien Operatio-
nelles Risiko, Strategisches Risiko, Reputationsrisiko sowie Sonstige Risiken unterteilt. Im Folgenden werden
die mit mindestens ,2“ oder hoher klassifizierten Risiken dargestellt sowie die Manahmen zur Pravention bzw.
Bewaltigung der wesentlichen Risiken erlautert.

OPERATIONELLE RISIKEN

Risiken aus Personalveranderungen

Es besteht das Risiko, dass aufgrund des Mangels an Fach- und Flhrungskraften in der Wohnungswirtschaft,
Fluktuation und kurzfristiger Personalveranderungen in Schllsselpositionen sowie zum Teil sehr langer Nach-
besetzungszeiten nicht ausreichend qualifiziertes Personal zur Verfligung steht. Darlber hinaus fuhrt der Fach-
kraftemangel auch zu tendenziell hoheren Gehaltsforderungen. Zudem besteht die Herausforderung, bei
vermehrter mobiler Arbeit von ganzen Teamstrukturen eine schnelle und sachgerechte Einarbeitung sicherzu-
stellen. Wir beurteilen das Risiko derzeit mit ,3“.

Vor diesem Hintergrund verfolgen wir neben der gezielten internen Weiterbildung vor allem eine nachhaltige
Einstellung und Forderung von Nachwuchskraften sowie eine systematische Fuhrungskrafteentwicklung als
zentrale Elemente unserer Personalentwicklung. Hinzu kommen attraktive Angebote an Teilzeitmodellen, die
Ubernahme von Kinderbetreuungskosten fiir arbeitende Mitarbeitende sowie die Méglichkeit zu mobilem Arbei-
ten, um Familie und Beruf furr die Mitarbeitenden optimal in Einklang zu bringen. Darlber hinaus bieten wir eine
Sabbatical-Regelung an, die Mitarbeitenden unter bestimmten Voraussetzungen und je nach Betriebszugeho-
rigkeit die Moglichkeit bietet, eine berufliche Auszeit von drei oder sechs Monaten zu nehmen. Zur kontinuier-
lichen Nachwuchssicherung und Personalentwicklung fordert die GWG-Gruppe praxisorientierte Fortbildungs-
maBnahmen. Aufgrund der Kooperation mit verschiedenen Bildungstragern werden kontinuierlich umfassende
interne Schulungsprogramme, insbesondere auch in Form virtueller Angebote, firr die verschiedenen Mitarbei-
tendengruppen angeboten. Darliber hinaus hat die GWG-Gruppe ein ,Employer Branding“ etabliert, das die
Arbeitgebermarke nachhaltig steigern soll.

Im Geschaftsjahr 2025 waren in der GWG-Gruppe acht Auszubildende in den Berufen Immobilienkaufmann/-frau
sowie Fachinformatiker Systemintegration tatig. Alle drei Auszubildenden, die im Jahr 2025 ausgelernt hatten,
wurden Ubernommen. Eine davon hat das Unternehmen zwischenzeitlich verlassen.
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Strategisches Ziel ist es, durch die nachhaltige Entwicklung unserer Mitarbeitenden unsere Wettbewerbsfahig-
keit zu sichern. Dies erfolgt durch kontinuierliche Investitionen in unsere Mitarbeitenden, in Infrastruktur und
Prozesse. Die Unterstitzung der Mitarbeitenden durch die Digitalisierung von wohnungswirtschaftlichen Kern-
prozessen sowie eine systematische Personalentwicklung von Fach- und Flhrungskraften werden auch in den
kommenden Jahren im Fokus unserer Personalarbeit stehen. Der gesamte Recruiting-Prozess wird digital unter-
stltzt. Zudem nutzen wir seit dem Geschaftsjahr 2023 die digitale Personalakte als einen wesentlichen Bau-
stein der Digitalisierung der personalbezogenen Prozesse. Daruber hinaus werden regelmasige Mitarbeitenden-
befragungen in Zusammenarbeit mit dem Analyse- und Beratungsunternehmen Gallup durchgefihrt, auf deren
Grundlage spezifische MaRnahmen zur Steigerung der Personalbindung und -zufriedenheit definiert werden.

Projekt-/Prozessrisiken
In branchentblichem Umfang bestehen Gewahrleistungsrisiken und Rechtsfalle. Wir beurteilen das Risiko
mit 2.

Risiken aus der Veranderung von Arbeitsablaufen

Um den zuklinftigen Anforderungen unserer Kundschaft im Hinblick auf digitale Kommunikationswege und ef-
fiziente, umfassende Datenverflgbarkeiten gerecht zu werden, passen wir schrittweise zentrale Arbeitsprozes-
se und IT-Anwendungen an diese Herausforderungen an. Hierzu zahlt auch die geplante Implementierung eines
Service-Bots in der Kundenkommunikation. Zudem haben wir im Jahr 2025 mit vorbereitenden Arbeiten zur
Einfihrung eines neuen ERP-Systems begonnen, das ab dem Jahr 2027 operativ sein wird. Die Digitalisierung
von zentralen Prozessen stellt insgesamt neue Anforderungen an Fach- und Flihrungskrafte, denen wir mit spe-
zifischen Schulungsmafinahmen begegnen. Weitere Herausforderungen ergeben sich aus Anforderungen der
nationalen und der EU-Gesetzgebung. Hier ist insbesondere eine umfassende Datenverfligbarkeit im Zusam-
menhang mit dem CSRD-Reporting zu nennen. Um das erforderliche unternehmensinterne Fachwissen konti-
nuierlich weiter auszubauen, werden wir auch im Jahr 2026 bedarfsorientierte Anwenderschulungen durchfih-
ren. Insgesamt beurteilen wir das Risiko aus diesen Einflussfaktoren mit ,2*.

Allgemeines EDV-Ausfallrisiko

Die zunehmende Digitalisierung des Arbeitsumfelds sowie die verstarkte Nutzung von Cloud-Diensten flhrten
zu stetig steigenden Belastungen von Datenleitungen und Netzwerken. Hierdurch steigt auch die Wahrschein-
lichkeit einer temporaren Beeintrachtigung des Leistungsverhaltens zentraler IT-Systeme. Hinzu kommt die
standig steigende Bedrohung durch mogliche Cyberangriffe, die im Worst Case zu Systemausfallen und Daten-
verlusten flihren kénnen. Wir wirken dem u.a. mit einem kontinuierlichen Monitoring der Performance und der
Sicherheit der zentralen Systeme und regelmaRiger Aktualisierung von Servern und Software entgegen und
arbeiten insbesondere auch an praventiven Manahmen zur Vorbeugung gegen Cyberangriffe. Eine Versiche-
rung gegen Cyberrisiken ist abgeschlossen. Unser IT-Sicherheitskonzept entwickeln wir auch unter Einbindung
externer Partner der R+V Versicherungsgruppe kontinuierlich weiter. Zentrale Netzwerkkomponenten konnen
durch einen Rahmenvertragspartner zudem extern ibernommen und gesteuert werden. Darliber hinaus flhren
wir im zweijahrigen Turnus sog. ,Penetration Tests“ durch einen spezialisierten Dienstleister durch, um mog-
liche Schwachstellen in unseren Systemen zu identifizieren und in der Folge zu beseitigen. Der nachste Test
ist flr das Jahr 2026 vorgesehen. Im abgelaufenen Geschaftsjahr haben wir unser Sicherheitskonzept u.a. um
eine Software fir die Echtzeitanalyse von sicherheitsrelevanten Vorfallen erganzt. Zudem werden die Mitarbei-
tenden durch regelmaBige digitale Kurzschulungen bezlglich méglicher Cyberrisiken entsprechend sensibili-
siert. Wir beurteilen das Risiko derzeit mit ,3*.

Baukosten- und Bewirtschaftungskostenrisiken

Die Neubautatigkeit und das aktive Instandhaltungs- und Modernisierungsprogramm der GWG-Gruppe erfordern
ein zeitnahes Baukostencontrolling und eine kontinuierliche Analyse moglicher Entwicklungsszenarien. Die Bau-
kosten bewegen sich unverandert auf einem hohen und teilweise noch steigenden Niveau. Zum einen ist dies
auf stetig steigende Materialkosten vor allem im Bereich der technischen Gebaudeausstattung zurlickzufthren.
Hinzu kommen die weiterhin vergleichsweise hohen Lohnabschlisse im Bausektor und insbesondere die man-
gelnde Verfugbarkeit von Fachkraften. Weitere belastende Faktoren sind die weiterhin hohen Energiepreise so-
wie eine Vielzahl behordlicher Auflagen in Genehmigungsverfahren.

3 O GWG-GRUPPE
Finanzbericht 2025



UNTERNEHMEN

Im Rahmen des Baukostenmanagements der GWG-Gruppe werden die Entwicklungen der Baukosten und der
Kapazitaten im Bau laufend analysiert und dementsprechend die Planansatze fur kiinftige Neubaukalkulatio-
nen projektbezogen aktualisiert. Im Neubaubereich ist es unser Ziel, moglichst frihzeitig Kosten und Kapazi-
taten durch rechtzeitige und breit gestreute Ausschreibungen zu sichern. Zudem wurde ein gezieltes Monitoring
zur ldentifikation, Bewertung und Inanspruchnahme von Férderméglichkeiten etabliert, das regelmafig mit der
jeweiligen Objekt- und Unternehmensplanung abgeglichen wird.

Im Rahmen der Betriebskosten kommt es zu kontinuierlichen Steigerungen vor allem der lohnintensiven Kos-
tengruppen. Durch die anteilige Umlage der CO,-Kosten auf Vermieter und Mieter je nach Energieeffizienzklas-
se des Gebaudes sowie erhdhter Kosten im Bereich der Wartung von technischen Anlagen und der gestiegenen
Anforderungen im Rahmen der Verkehrssicherung stellen die Betriebskosten zunehmend ein wirtschaftliches
Problem fur viele Mieterhaushalte dar. Ab dem Jahr 2026 sind weiterhin Belastungen der Mieter durch die bun-
desweite Anpassung der Grundsteuerberechnungsmethodik zu erwarten.

Wir beurteilen das Risiko aufgrund der derzeitigen Marktlage mit ,3".

Risiken aus Vertragsbeziehungen

Durch Inflationseffekte sowie die fortwahrende Rezession kdnnen mogliche negative Entwicklungen der Real-
einkommen und damit das Risiko eines Nachfragerickgangs insgesamt nicht ausgeschlossen werden. In der
Folge drohen zunehmend Insolvenzen bei gewerblichen Mietern im Bereich Handel und Gastronomie. Im Miet-
wohnbereich kann diese Entwicklung zudem zu Ausfallen bei Mieteinnahmen und héheren Leerstandskosten
fuhren.

Fur die GWG-Gruppe ergeben sich daraus wirtschaftliche Risiken. Diesen begegnen wir durch eine laufende
Optimierung im Bereich des Forderungsmanagements u.a. durch den Einsatz einer prozessorientierten Soft-
ware und ein enges Monitoring der Forderungsentwicklungen. Darliber hinaus besteht ein spezifisches Risiko-
Reporting, das um eine zentrale und prozessgesteuerte Uberpriifung von Sicherheiten ergénzt wurde. Bedarfs-
weise werden mit Gewerbemietern individuelle Vertragsldsungen vereinbart.

Wir beurteilen das Risiko aufgrund der derzeitigen Situation mit ,,3*.
STRATEGISCHE RISIKEN

Zinsanderungsrisiko

Bei der Finanzierung des Mietwohnungsbestands wird durch ein planvolles Fristenmanagement der Darlehen
sowie eine selektive Durchflihrung von Sondertilgungen sichergestellt, dass Zinsanderungsrisiken immer nur
Uberschaubare Teilbestande dieser Darlehen betreffen und so nur eine verzogerte Wirkung Gber mehrere Jahre
zu negativen Entwicklungen flihren kann. Hierdurch ist die GWG-Gruppe in der Lage, bedarfsweise eine Anpas-
sung ihrer Investitionspolitik so vorzunehmen, dass aus heutiger Sicht existenzgefahrdende Entwicklungen nicht
eintreten kénnen.

Das Risikomanagementsystem der GWG-Gruppe umfasst auch eine Auswertung der Prolongationsrisiken Gber
einen Zeitraum von mindestens zehn Jahren mit verschiedenen Referenzzinssatzen als Szenarien fir mogliche
Kostenentwicklungen. Unter Beriicksichtigung dieser Pramissen und der aktuellen Kapitalmarktentwicklung
kommen wir bei der Bewertung zu dem Ergebnis, dass die derzeitige Situation am Finanzierungsmarkt — bezo-
gen auf die im Jahr 2026 und 2027 anstehenden Prolongationen — keine Risikopotentiale aufweist. Der Durch-
schnittszins der GWG-Gruppe zum 31.12.2025 betragt rd. 1,7 %, die durchschnittliche Restlaufzeit der Darle-
hen liegt bei 12,2 Jahren.

Um die Abhangigkeit von einzelnen Kreditgebern zu begrenzen, streben wir eine ausgewogene Struktur in unse-
rem Kreditgeberportfolio an. Dabei hat die GWG-Gruppe ihre strategischen Finanzierungspartner unter Beruck-
sichtigung der Konditionengestaltung, der vorhandenen Sicherheiten, moglicher Blankokreditanteile, der Pro-
fessionalitat in der Zusammenarbeit und einer verlasslichen Abwicklung definiert.
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Zur Begrenzung negativer Auswirkungen der Zinsschrankenregelung nutzen wir in nennenswertem Umfang
Forderdarlehen sowohl zur Neubaufinanzierung als auch zur Finanzierung von Modernisierungs- und Instand-
haltungsmafRnahmen.

Wir beurteilen das Zinsanderungsrisiko derzeit mit ,2*.

Entwicklung Vermietungs- und Bautragermarkt

Der Vermietungsmarkt wird entscheidend von konjunkturellen Sachverhalten, der Entwicklung der Arbeitslosen-
rate, des verflgbaren Nettoeinkommens und dem Verhaltnis von Angebot und Nachfrage in den lokalen bzw.
regionalen Wohnungsmarkten bestimmt. Die sich weiter erhdhenden Betriebskosten sind ein weiterer Einfluss-
faktor, der in erheblichem Mafe die Mieter belastet und dementsprechend auch den Spielraum fur Mieterh6-
hungen signifikant verringert. In diesem Zusammenhang ist derzeit auch zu beobachten, dass in Regionen, in
denen die GWG-Gruppe tatig ist, im Bereich der Automobil- und Zulieferindustrie, aber auch in anderen indus-
triellen Wirtschaftszweigen weiterhin Arbeitsplatze verloren gehen, was sich perspektivisch auf die Nachfrage
nach Mietwohnungen auswirken kann.

Der Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit der GWG-Gruppe liegt in der Bewirtschaftung des eigenen, in Mietwoh-
nungen gebundenen Anlagevermégens. Chancen und Risiken in diesem Bereich sind damit eng mit der lokalen
und regionalen Nachfrage nach Mietwohnungen verknupft. Der Uberwiegende Teil der Wohnungsbestande der
GWG-Gruppe liegt in wirtschaftsstarken Regionen (Stuttgart/Heilbronn, Miinchen/Augsburg/Nurnberg, Hamburg,
Rhein-Main und Rheinland). Durch diese Portfoliostruktur sind existentielle Risiken aus dem Nachfragebereich
aus heutiger Sicht nicht erkennbar. Gleichwohl ist durch die weiter steigenden und damit die Mieter belasten-
den Betriebskosten mit hoheren Mietausfallen und langeren Wiedervermietungszeiten zu rechnen. Die er-
hebliche Erhéhung der Betriebskosten verringert zudem den Spielraum fir kiinftige Mieterhdhungen. Wir ana-
lysieren das Nachfrageverhalten unserer Kundschaft laufend, um auf mdégliche Veranderungen frihzeitig
reagieren zu kénnen.

Bei Projektentwicklungen bzw. BautragermaSnahmen unterliegt die GWG-Gruppe grundsatzlich einem Verwer-
tungs-, Vermietungs- und Baukostenrisiko. Auch wenn sich der Verlauf des Anstiegs der Baupreise etwas abzu-
schwachen scheint, sind die erheblichen Kostensteigerungen der letzten Jahre, die aus konjunkturellen Ent-
wicklungen, Material- und Personalknappheit und insbesondere auch klimapolitischen Auflagen resultieren,
weiterhin kaum durch erhéhte Verkaufspreise kompensierbar. Ein Grund hierflr sind auch die Belastungen aus
abzuschliefenden Finanzierungen, die von privaten Haushalten ohne signifikanten Eigenkapitalanteil nicht mehr
aufgebracht werden kénnen. Auch wenn sich das Zinsniveau stabilisiert hat, sind die Finanzierungsbedingun-
gen fUr private Endkunden weiterhin schwierig. Aus den genannten Griinden ist derzeit daher nur eine verhal-
tene Nachfrage nach Neubauimmobilien festzustellen. Auf der anderen Seite sind institutionelle Kaufer auf-
grund alternativer und hoher rentierlicher Kapitalanlagemoglichkeiten aktuell am Markt nur in geringem Umfang
tatig. Insgesamt ist festzustellen, dass angesichts der aktuellen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen neue
Vorhaben derzeit nur in Ausnahmeféallen durchflhrbar erscheinen.

Aufgrund dieser Sachverhalte beurteilen wir das Risiko mit Bezug auf den Bautragermarkt sowie das aktuelle
Vermietungsrisiko derzeit mit , 3.

Leerstandsentwicklungs- und Mietausfallrisiken im Bereich der gewerblichen Mietverhaltnisse

Bei rd. 9% des Bestands der GWG-Gruppe handelt es sich um gewerblich genutzte Flachen, die Nahversor-
gungsfunktionen erfillen. Hier bestehen marktlbliche Bonitats-, Preisanpassungs- und Leerstandsrisiken, die
normalerweise nicht als Uberdurchschnittlich risikobehaftet zu beurteilen sind. Bei rd. 7% der Gewerbeflachen
handelt es sich um kleinere Gewerbebetriebe im Dienstleistungssektor und Gastronomieeinheiten, die durch
die unverandert hohen Energiekosten, steigende Preise und konjunkturell bedingte Rickgange der Nachfrage
in erheblichem Mafe belastet werden. Zudem fihrt die Konsolidierung vieler Branchen zu veranderter und oft-
mals geringerer Nachfrage nach Gewerbeflachen. Insbesondere bei Kleingewerbeflachen rechnen wir unveran-
dert mit einer erh6hten Leerstandsquote, langeren Wiedervermietungszeiten sowie ggf. erforderlichen Nutzungs-
anderungen. Wir beurteilen das Risiko daher mit ,3*.
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Potenziellen Risiken begegnen wir durch intensives Monitoring der Bonitatssituation von Gewerbemietern und
durch friihzeitige Einleitung von NeuvermietungsmaRnahmen bei sich abzeichnenden Leerstandsrisiken durch
Vermietungsspezialisten fir Gewerbe. Zudem werden bedarfsweise individuelle Regelungen mit einzelnen Mie-
tern zur langfristigen Sicherung der Gewerbeertrage vereinbart. Der weitere Einfluss der negativen wirtschaft-
lichen Entwicklung auf die gewerblichen Mieter aller Branchen bleibt insgesamt abzuwarten.

Risiken aus der Veranderung rechtlicher Rahmenbedingungen
Die Ertragssituation von Wohnungsunternehmen kann durch weitere Eingriffe des Gesetzgebers in das Miet-
recht beeinflusst werden.

Durch das Mietrechtsanpassungsgesetz (MietAnpG), das zum 01.01.2019 in Kraft trat, wurde das zuvor gel-
tende Mietrechtsnovellierungsgesetz (MietNovG) weiter verscharft. Wesentliche Bestandteile sind u.a. ein deut-
lich ausgeweitetes Auskunfts- und Beschwerderecht des Mietenden in Bezug auf die Vormiete und die grund-
satzliche Miethdhe, die erhebliche Reduzierung der Mieterhohung nach Modernisierung (8% statt bisher 11 %)
in Regionen mit angespanntem Wohnungsmarkt sowie eine Kappungsgrenze auf hdchstens drei Euro pro Qua-
dratmeter Mietsteigerung nach Modernisierung fiir die ersten sechs Jahre. Daruber hinaus ist vorgesehen, in
Regionen mit angespannten Markten die Kappungsgrenze flir Mietsteigerungen innerhalb von drei Jahren von
15% auf 11 % abzusenken. Die Mietpreisbremse wurde bis zum 31.12.2029 erneut verlangert. Zudem schreibt
das Gesetz uUber die Reform des Mietspiegelrechts Mietspiegel fur alle Kommunen mit mehr als 50.000 Ein-
wohnern vor. In Stadten mit mehr als 100.000 Einwohnern gelten nur noch sog. qualifizierte Mietspiegel als
Begriindung fiir Mietanpassungen. Zudem werden derzeit weitere Anderungen zum Mietrecht diskutiert, die
u.a. eine Kappung von wohnungsbezogenen Indexmieten bei 3,5% vorsehen.

Diese Regelungen begrenzen die Umsetzung kiinftiger Mietsteigerungspotenziale und kdnnen auch zu einem
weiteren Rickgang der Neubautatigkeit fihren. Weiterfihrende Eingriffe, wie sie aktuell in verschiedenen poli-
tischen Gruppierungen diskutiert werden, u.a. in Berlin in Form des sog. ,Mietendeckels® oder auch im Zu-
sammenhang mit dem ebenfalls in Berlin von SPD und CDU auf Landerebene vorgelegten Entwurf fir ein Ver-
gesellschaftungsrahmengesetz, konnten diesen Effekt erheblich verstarken und sich in erheblichem MaRe
negativ auf das Investitionsverhalten der Wohnungsunternehmen auswirken. Darlber hinaus kdnnen weitere
MaBnahmen des Gesetzgebers Bau- bzw. Investitionskosten kiinftiger Vorhaben und damit deren Renditeziele
beeinflussen oder zu zusatzlichen Steuerbelastungen flhren. Solche Risiken ergeben sich beispielsweise aus
weiteren Grunderwerbsteuererhéhungen, bei Einflihrung einer Vermogensteuer auf Betriebsvermogen, der ge-
anderten Struktur der Grundsteuer sowie ggf. moglichen Eigentlimerauflagen im Zusammenhang mit der E-
Mobilitat. Fir die am 01.01.2023 in Kraft getretene Bepreisung von CO-Emissionen ist eine Aufteilung zwi-
schen Mietenden und Vermietenden in Form eines Stufenmodells vorgeschrieben, das firr die Vermietenden
von Bestandsobjekten mit schlechterer Energiebilanz zu erheblich hdheren Belastungen fiihrt.

Am 01.01.2024 ist zudem das sog. ,Gebaudeenergiegesetz” in Kraft getreten. Hierdurch wird u.a. geregelt,
dass in Neubauten in Neubaugebieten nur noch Heizungen installiert werden durfen, die auf 65% erneuerbaren
Energien basieren. Die bisher zur Erfullung dieser Quote vorgesehenen Dachflachen-PV-Anlagen sind aufgrund
geanderter Einspeiseregelungen ohne Forderung nicht mehr wirtschaftlich.

Weitere Risiken werden sich aus den derzeit nur bedingt einschatzbaren Auswirkungen der ,Verordnung (EU)
2020/852 Taxonomie-Verordnung“ ergeben. Zudem werden sich hieraus weitere Berichtspflichten ableiten.

Im Rahmen der Umsetzung der Grundsteuerreform zum 01.01.2025 ist bereits heute eine bundesweit zum
Teil deutlich erhéhte Tendenz bei der kiinftigen Grundsteuerbelastung erkennbar.

Das Risiko aus der Veranderung dieser rechtlichen Rahmenbedingungen beurteilen wir derzeit mit ,3“.
Zur Abmilderung der Auswirkungen der Mietrechtsreform flihren wir kontinuierlich Analysen der Spielrdume der
relevanten Mietspiegel durch und setzen zudem eine spezielle Software fiir die Durchfiihrung von Mieterhéhun-

gen ein. Darlber hinaus erfolgt ein laufendes Monitoring zur Analyse der relevanten gesetzlichen Rahmen-
bedingungen.
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Zur Verringerung der CO_-Emissionen hat die GWG-Gruppe im Zuge der Neuausschreibung von Strom und Gas
seit Anfang des Jahres 2022 die Versorgung mit Allgemeinstrom nahezu klimaneutral gestellt. Der derzeitige
Vertrag lauft bis 2028. Zudem sollen durch den sukzessiven Einbau smarter Thermostate fir Radiatorheizun-
gen im Gesamtbestand sowie smarter Heizungssteuerungen die Energieverbrauche insgesamt deutlich abge-
senkt werden, sodass sich auch die CO,-Emissionen verringern werden. Weitere energetische Verscharfungen
wurden jedoch zu einer deutlichen Mehrbelastung auf der Baukosten-, aber auch der Betriebskostenseite fuhren.

Die GWG-Gruppe ist in den Konzernabschluss der R+V Versicherung AG, Wiesbaden, einbezogen. Zum
31.12.2025 veroffentlicht der R+V Konzern einen Konzernnachhaltigkeitsbericht auf Grundlage der European
Sustainability Reporting Standards (ESRS) in seinem Konzerngeschaftsbericht. Der Konzerngeschaftsbericht
ist in deutscher Sprache auf folgender Internetseite unter https://www.ruv.de/ueber-uns/unternehmen/
geschaeftsberichte abrufbar. Um die Berichtspflichten an die R+V Versicherung AG im Rahmen der CSRD-
Berichterstattung sicherzustellen, ist in der GWG-Gruppe im Geschaftsjahr der Aufbau eines internen Kontroll-
systems erfolgt.

Soweit vorhersehbar und maoglich, werden vorstehend genannte Einflisse im Rahmen von Szenarioanalysen
auf ihre moglichen wirtschaftlichen Auswirkungen hin untersucht. So wurde im abgelaufenen Geschaftsjahr
beispielsweise eine umfassende Klimarisikoanalyse durchgefiihrt. Die daraus gewonnenen Erkenntnisse wer-
den in der Unternehmensplanung sowie der Planung kunftiger Neubauvorhaben berlicksichtigt und bei sich
andernden Rahmenbedingungen bedarfsweise angepasst.

Reputationsrisiko

Bedingt durch die zunehmende Wohnungsknappheit und weiter steigende Mieten in verschiedenen regionalen
Wohnungsmarkten ist immer wieder eine negative Berichterstattung in den klassischen Medien sowie im Be-
reich ,Social Media“ Uber das Verhalten verschiedener Akteure im Wohnungsmarkt bis hin zum Fihren einer
regelrechten Enteignungsdebatte festzustellen, was sich nicht zuletzt auch in dem Ende 2025 von der Berliner
SPD und CDU vorgelegten Entwurf fur ein Vergesellschaftungsrahmengesetz zeigt. Hinzu kommt eine intensive
Klimadiskussion in Offentlichkeit und Politik mit derzeit nur bedingt abschatzbaren Folgen fiir die Wohnungs-
wirtschaft.

Das Risiko aus diesen Gegebenheiten beurteilen wir derzeit mit ,3*.

Verschiedene MaRnahmen sollen zu einer Verringerung von Reputationsrisiken beitragen. So wurde u.a. das
vorhandene Hinweisgebersystem durch eine digitale Version erganzt. Ein Krisen-PR-Konzept mit einer hierauf
spezialisierten externen Agentur wurde etabliert. Zudem besteht ein umfangreiches Compliance-System, das
turnusmasigen Rezertifizierungen unterzogen wird.

Der Immobiliensektor wurde in den zurtickliegenden Jahren aufgrund der wirtschaftspolitischen Entwicklungen
erheblich in Mitleidenschaft gezogen. Besonders kritisch ist die Lage im Wohnungsbau angesichts eines wei-
terhin niedrigen Niveaus erteilter Baugenehmigungen und vergleichsweise niedriger Fertigstellungsraten. Wei-
ter steigende Baupreise und stabilisierte, aber auf vergleichsweise hohem Niveau befindliche Darlehenszinsen
beeinflussen nach wie vor diese negative Entwicklung und machen den Wohnungsbau flr private wie gewerb-
liche Investoren in vielen Fallen nach wie vor unrentierlich. Eine wichtige Rolle hierbei spielen insbesondere
auch die baulichen Auflagen im Zusammenhang mit den Klimazielen der Regierung.

Zusammenfassende Beurteilung der Risiken

Insgesamt sind derzeit keine bestandsgefahrdenden Risiken und Risiken mit einem wesentlichen Einfluss auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage erkennbar.
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4.3 CHANCENBERICHT

Die GWG-Gruppe hat auch 2025 strategiekonform die nachhaltige Ertragskraft des Unternehmens durch ein
aktives Bestandsmanagement und einen selektiven, planvollen Verkauf innerhalb des Immobilienhandels er-
folgreich gesteigert.

Im Rahmen der ertragsorientierten Steuerung der GWG-Gruppe nutzen wir ein klar definiertes Kennzahlensys-
tem, das fir alle internen und externen Stakeholder entwickelt wurde und einem monatlichen Monitoring unter-
liegt. Vor diesem Hintergrund planen wir fir die nachsten Jahre eine Reduzierung von Personal- und Sachkos-
ten, weiterhin selektive Bestandserwerbe und bestandsoptimierende VerauBerungen, die Umsetzung eines
Immobilienhandelskonzepts sowie umfangreiche Investitionen in den Bestand.

Das Wohnungsportfolio der GWG-Gruppe liegt in den wirtschaftsstarken Regionen Stuttgart/Heilbronn, Mun-
chen/Augsburg/Nurnberg, Hamburg, Rhein-Main und Rheinland. In diesen Markten sowie an anderen wirtschaft-
lich starken Standorten, an denen unverandert eine stabile Nachfrage nach Mietwohnungen festzustellen ist,
werden kontinuierlich Bestandserwerbe geprift.

Auch wenn der Immobiliensektor durch die derzeitigen wirtschaftspolitischen Entwicklungen erheblich in Mit-
leidenschaft gezogen wird, ist am Wohnungsmarkt insbesondere in Ballungsregionen aktuell ein leichter An-
stieg der Preise zu beobachten. Hierdurch sehen wir die Moglichkeit, auch im Jahr 2026 weitere Portfolioopti-
mierungen zu akzeptablen Verkaufspreisen vornehmen zu koénnen. Da zudem die Mieten in den
Metropolregionen, in denen unsere Bestande Uberwiegend liegen, weiterhin eine leicht ansteigende Tendenz
zeigen, sehen wir die Moglichkeit moderat steigender Mieteinnahmen im laufenden Geschaftsjahr.

Die risikoadjustierte Bautragertatigkeit, die in der BWG gebundelt wird, stellt eine der strategischen Geschafts-
felder der Unternehmensgruppe dar. Bisherige Tatigkeitsschwerpunkte sind wirtschaftlich starke Standorte in
Baden-Wirttemberg. Um der begrenzten Grundstiicksverfligbarkeit zu begegnen, werden standig Opportunita-
ten auch an weiteren Standorten im Umfeld unserer Geschaftsstellen geprtift, wobei die unternehmerische Er-
folgschance in Bezug auf Produkt, Kosten- und Nachfragesituation sehr genau bewertet wird.

Nach zwei aufeinanderfolgenden Rezessionsjahren konnte die deutsche Wirtschaft im Jahr 2025 lediglich ein
geringfugiges Wachstum verzeichnen. Aufgrund der Lage unserer Wohnungsbestande, ihrem Instandhaltungs-
grad und unserer Fahigkeit, auf Marktentwicklungen angemessen reagieren zu kdnnen, sehen wir nicht zuletzt
aufgrund unserer guten Eigenkapitalausstattung gleichwohl weiterhin Gberwiegend Chancen fur eine langfristig
positive Entwicklung.
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5. Risikoberichterstattung in Bezug auf die
Verwendung von Finanzinstrumenten

Grundsatzlich zielt das Management darauf ab, Risiken aus der Verwendung von Finanzinstrumenten zu
vermeiden.

Zu den zum Bilanzstichtag bestehenden Finanzinstrumenten zahlen auf der Aktivseite im Wesentlichen Finanz-
anlagen (im Wesentlichen Anteile an verbundenen Unternehmen und Ausleihungen an verbundene Unterneh-
men), Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sowie liquide Mittel. Die Uberwachung von Risiken
aus Finanzanlagen erfolgt durch jahrlich durchgefiihrte Ertragsbewertungen. Ausfallrisiken bei Forderungen und
sonstigen Vermogensgegenstanden wurden durch entsprechende Wertberichtigungen bertcksichtigt.

Auf der Passivseite werden zur Begrenzung von Zinsanderungsrisiken bei langfristigen Verbindlichkeiten grund-
satzlich Festzinsen vw

Vor dem Hintergrund der vorgesehenen Investitionen in Neubaumafinahmen weist die GWG-Gruppe zum Jahres-
ende frei verflgbare Mittel in Hohe von € 101,0 Mio. aus.

Flr alle Unternehmen der GWG-Gruppe wird eine integrierte und vorausschauende Finanzplanung betrieben,
um jederzeit Uber ausreichend Liquiditat zur Bedienung kinftiger Verpflichtungen zu verfigen. Damit wird sicher-
gestellt, dass auch die Tochterunternehmen entsprechend ihrer jeweiligen Aufgabe im Unternehmensverbund
Uber eine solide finanzielle Ausstattung verfigen. Darlber hinaus wird die Kapitalbindung des laufenden Bau-
tragergeschafts mindestens quartalsweise analysiert.

Die Entwicklung auf den Finanzmarkten wird im Rahmen unseres Risikomanagementsystems sehr aufmerksam

verfolgt, um Risiken entsprechend dem Grundsatz ,Sicherheit vor Rendite“ moglichst friihzeitig zu erkennen
und diesen somit rechtzeitig entgegenwirken zu konnen.
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6. Abhangigkeitsbericht

Die R+V Service Holding GmbH, Wiesbaden, ist seit dem 27.12.2007 an unserer Gesellschaft mehrheitlich
beteiligt. Diese ist Uber ihre Muttergesellschaft R+V Versicherung AG, Wiesbaden, zum Konzern der DZ BANK AG
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, gehorig.

Uber die Beziehung unserer Gesellschaft zu verbundenen Unternehmen haben wir einen gesonderten Bericht
erstellt. Dieser Bericht wird den Mitgliedern des Aufsichtsrates zugeleitet und ist Gegenstand der gesetzlichen
Prifung.

In diesem Bericht haben wir erklart, dass die GWG AG bei jedem Rechtsgeschaft mit der R+V Service
Holding GmbH, der R+V Versicherung AG und der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank sowie
den weiteren verbundenen Unternehmen eine angemessene Gegenleistung erhalten hat. Ein Nachteilsausgleich
ist deshalb nicht erforderlich.

Daruiber hinausgehende MaRnahmen oder andere Rechtsgeschafte auf Veranlassung oder im Interesse der
R+V Service Holding GmbH oder der R+V Versicherung AG oder der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossen-

schaftsbank oder eines mit den vorgenannten Unternehmen verbundenen Unternehmens wurden nicht durch-
geflhrt oder unterlassen.

Stuttgart, den 11.03.2026

GWG Gesellschaft fiir Wohnungs- und
Gewerbebau Baden-Wurttemberg AG

(N V%) 4

Andreas Engelhardt Florian Preifdler
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UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT

Konzernbilanz
ZUM 31. DEZEMBER 2025
Aktiva

€

A. ANLAGEVERMOGEN

KONZERNABSCHLUSS

ANGABEN ZUR GWG AG

2024

I. Inmaterielle Vermogensgegenstande

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

. Sachanlagen

. Grundstiicke und grundstlcksgleiche Rechte mit Wohnbauten

. Grundstiicke und grundstlcksgleiche Rechte mit Geschafts- und anderen Bauten

. Grundstiicke und grundstlcksgleiche Rechte ohne Bauten

. Technische Anlagen und Maschinen

. Betriebs- und Geschaftsausstattung

. Anlagen im Bau

. Bauvorbereitungskosten

0[N0~ |W[N |

. Geleistete Anzahlungen

502.598,79

1.165.672.326,73
36.851.685,44
1.722.901,01
186.838,00
2.614.702,60
25.107.534,08
6.845.018,37
5.075.000,00

125.730,00

1.150.634.464,11

30.446.826,96

147.245,15

171.786,00

2.390.709,00

40.638.331,67

6.229.643,31

0,00

IIl. Finanzanlagen

1. Andere Finanzanlagen

1.244.076.006,23

35.025,00

1.230.659.006,21

12.525,00

Anlagevermogen insgesamt

B. UMLAUFVERMOGEN

1.244.613.630,02

1.230.797.261,21

I. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate

1. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte ohne Bauten 3.398.689,07 4.681.988,93
2. Bauvorbereitungskosten 811.696,96 1.068.623,31
3. Grundstlcke und grundstiicksgleiche Rechte mit fertigen Bauten 6.517.750,05 6.662.326,05
4. Unfertige Leistungen 37.394.991,50 37.693.620,55
5. Andere Vorrate 150.206,09 168.551,90
6. Geleistete Anzahlungen 0,00 42.500,00
48.273.333,67 50.317.610,74
1. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen aus Vermietung 2.021.703,38 1.308.174,71
2. Forderungen aus Verkauf von Grundsticken 0,00 1.941,50
3. Forderungen aus Betreuungstatigkeit 0,00 0,00
4. Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen 453.544,64 1.588.965,70
5. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 85.258,14 103.752,87
6. Sonstige Vermogensgegenstande 1.675.989,14 2.177.959,50
4.236.495,30 5.180.794,28
I1l. Flissige Mittel
1. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 1.297.550,88 19.874.508,07
2. Bausparguthaben 0,00 167.136,49
1.297.550,88 20.041.644,56

Umlaufvermégen insgesamt

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

53.807.379,85

75.540.049,58

I. Geldbeschaffungskosten 9,00 9,00
Il. Andere Rechnungsabgrenzungsposten 602.330,68 245.919,17
Rechnungsabgrenzungsposten insgesamt 602.339,68 245.928,17

BILANZSUMME
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KONZERNLAGEBERICHT

Passiva

KONZERNABSCHLUSS

ANGABEN ZUR GWG AG

2024

A. EIGENKAPITAL

l. Gezeichnetes Kapital

12.143.182,19

1. Kapitalriicklage

55.000.789,30

Ill. Gewinnriicklagen

1. Gesetzliche Rucklage

3.537.800,00

2. Bauerneuerungsriicklage

4.090.335,05

3. Andere Gewinnrlcklagen

357.566.685,72

12.143.182,19

55.000.789,30

3.537.800,00

4.090.335,05

344.866.685,72

IV. Konzernbilanzgewinn

365.194.820,77

9.523.026,27

V. Ausgleichsposten fiir Anteile anderer Gesellschafter

4.512.432,53

352.494.820,77

6.230.483,20

4.343.278,47

Eigenkapital insgesamt

. RUCKSTELLUNGEN

446.374.251,06

430.212.553,92

1. Ruckstellungen flr Pensionen

1.246.269,00

2. Steuerruckstellungen

2.541.700,66

3. Ruckstellungen fur Bauinstandhaltung

1.919.000,00

4. Sonstige Ruckstellungen

14.916.271,92

1.402.775,00

1.725.671,64

1.947.000,00

16.243.449,66

Riickstellungen insgesamt

. VERBINDLICHKEITEN

20.623.241,58

21.318.896,30

1. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten

599.240.101,18

. Verbindlichkeiten gegenuber anderen Kreditgebern

150.169.574,00

36.146.948,89

2
3. Erhaltene Anzahlungen
4

. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

a) aus Vermietung

23.801.777,30

b) aus anderen Lieferungen und Leistungen

3.171.889,78

604.272.855,23

163.207.783,84

41.516.831,13

23.754.284,64

2.156.054,21

5. Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen

26.973.667,08

0,00

6. Sonstige Verbindlichkeiten

223.734,68

davon aus Steuern

(14.903,03)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit

(72.152,32)

25.910.338,85

239.706,25

881.546,38

(75.878,92)

(63.910,81)

Verbindlichkeiten insgesamt

812.754.025,83

836.029.061,68

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

7.697.996,38

6.624.030,81

E. PASSIVE LATENTE STEUERN

11.573.834,70

12.398.696,25

BILANZSUMME

1.299.023.349,55

1.306.583.238,96
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UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS ANGABEN ZUR GWG AG

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2025

1. Umsatzerlose
a) aus Bewirtschaftungstatigkeit 154.402.979,56 149.010.482,00
b) aus Verkauf von Grundstlicken 8.800.115,00 5.896.500,00
c) aus Betreuungstatigkeit 223.627,55 920.876,34
d) aus anderen Lieferungen und Leistungen 2.892.557,28 3.110.622,70
166.319.279,39 158.938.481,04
2. Veranderung des Bestands an zum Verkauf bestimmten
Grundstiicken mit fertigen und unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen 619.319,32 1.065.489,77
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 92.437,33 186.017,61
4. Sonstige betriebliche Ertrage 3.650.363,06 2.666.450,71
5. Aufwendungen fiir bezogene Lieferungen und Leistungen
a) Aufwendungen flr Bewirtschaftungstéatigkeit 76.900.796,56 74.665.352,79
b) Aufwendungen fur Verkaufsgrundstiicke 3.854.344,59 3.116.837,61
¢) Aufwendungen fiir Betreuungstéatigkeit 43.186,50 -
d) Aufwendungen flr andere Lieferungen und Leistungen 20.303,45 170.217,52
80.818.631,10 77.952.407,92
6. ROHERGEBNIS 89.862.768,00 84.904.031,21
7. Personalaufwand
a) Lohne und Gehélter 13.511.055,68 13.532.252,94
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung 3.547.646,18 3.216.265,19
davon fUr Altersversorgung (1.065.299,35) (915.838,30)
17.058.701,86 16.748.518,13
8. Abschreibungen
a) Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande
des Anlagevermégens und Sachanlagen 26.809.503,38 26.284.263,02
9. Sonstige betriebliche Aufwendungen 9.006.921,92 7.943.290,05
10. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen
des Finanzanlagevermégens 361,24 368,70
11. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 295.983,31 444.162,32
davon aus verbundenen Unternehmen (252.738,61) (415.027,54)
296.344,55 444.,531,02
12. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 12.304.965,86 12.038.934,02
davon an verbundenen Unternehmen (1.561.866,93) (1.823.154,91)
13. Steuern vom Einkommen und Ertrag
a) Steuern vom Einkommen und Ertrag 6.628.566,23 6.233.817,21
b) Latente Steuern -824.861,55 -191.397,51
5.803.704,68 6.042.419,70
14. ERGEBNIS NACH STEUERN 19.175.314,85 16.291.137,31
15. Sonstige Steuern 2.345,87 22.122,87
16. KONZERN-JAHRESUBERSCHUSS 19.172.968,98 16.269.014,44
17. Anderen Gesellschaftern zustehender Gewinn -287.933,52 -205.713,46
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UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT

Konzernkapitalflussrechnung

KONZERNABSCHLUSS

ANGABEN ZUR GWG AG

T€ 2024
Konzern-Jahresiiberschuss 19.173,0 16.269,0
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens 26.809,5 26.284,3
Andere aktivierte Eigenleistungen -92,4 -186,0
Abnahme (Vj.: Zunahme) langfristiger Riickstellungen -184,5 136,4
Abschreibungen auf (Miet-)Forderungen 1.237,7 1.029,2
zahlungsunwirksame Tilgungszuschlsse -117,2 -117,2
zahlungsunwirksame Ertrage (latente Steuern) -824,9 -191,4
zahlungsunwirksame Ertrage (Mietzuschiisse) -417,5 -187,3
Cashflow nach DVFA/SG 45.583,7 43.037,0
Abnahme der kurzfristigen Ruckstellungen -1.327,2 -114,6
Abnahme Grundsticke des Umlaufvermogens 1.684,8 426,5
Zunahme kurzfristiger Aktiva -216,6 -608,3
Abnahme (Vj.: Zunahme) kurzfristiger Passiva -5.141,4 6.448,3
Einzahlungen aus Mietzuschussen (passiver Rechnungsabgrenzungsposten) 1.425,5 3.098,0
Saldo zahlungswirksame Zinsaufwendungen/-ertrage 11.679,4 11.272,3
Ertragsteueraufwand 6.628,6 6.233,8
Ertragsteuerzahlungen -5.769,1 -5.426,7
Abnahme Grundsticke des Anlagevermogens 2.753,3 2.380,8
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 57.301,0 66.747,1
Auszahlung fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermogen -448,3 0,0
Einzahlung aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermogens 8,1 0,0
Auszahlungen flr Investitionen in das Sachanlagevermogen -43.422,9 -29.212,6
Auszahlungen flr Investitionen in das Finanzanlagevermogen 22,5 0,0
Einzahlungen aus Baukostenzuschiissen 598,9 516,8
Erhaltene Zinsen 277,2 441,1
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -43.009,5 -28.254,7
Einzahlungen aus der Valutierung von Darlehen 65.781,2 89.492,5
Auszahlung aus planmaRigen Tilgungen -22.011,5 -23.278,4
Auszahlungen aus auBerplanmaRigen Tilgungen -68.674,4 -67.496,9
Einzahlungen aus Bausparguthaben/Auszahlungen fur den Aufbau

von Bausparguthaben 167,1 -0,6
Gezahlte Zinsen -11.956,6 -11.713,4
Auszahlungen fir Dividenden -2.968,8 -2.968,8
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -39.663,0 -15.965,6
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -25.371,5 22.526,8
Finanzmittelfonds zum 01.01. 19.644,1 -2.882,7
Finanzmittelfonds zum 31.12. -5.727,4 19.644,1
darin enthalten: jederzeit fallige Bankverbindlichkeiten 7.025,0 230,4
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UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS ANGABEN ZUR GWG AG

Konzerneigenkapitalspiegel

Erwirtschaftetes Konzerneigenkapital

€ Gezeichnetes Kapital Kapitalriicklagen Gewinnriicklagen Bilanzgewinn
Stand am 01.01.2024 12.143.182 55.000.789 341.644.821 3.867.182
Gezahlte Dividenden -2.850.000
Veranderungen im

Konsolidierungskreis 0 0
Einstellungen/Entnahmen

aus Riicklagen 10.850.000 -10.850.000
Konzernjahresiberschuss 0 16.063.301
Ubriges Konzernergebnis 0 0

Sonstige Veranderungen

Stand am 31.12.2024 12.143.182 55.000.789 352.494.821 6.230.483
Stand am 01.01.2025 12.143.182 55.000.789 352.494.821 6.230.483
Gezahlte Dividenden -2.850.000

Veranderungen im
Konsolidierungskreis

Einstellungen/Entnahmen

aus Rucklagen 12.700.000 -12.700.000
Konzernjahrestiberschuss 0 18.885.035
Ubriges Konzernergebnis 0 0
Sonstige Veranderungen 0 -42.492
Stand am 31.12.2025 12.143.182 55.000.789 365.194.821 9.523.026
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UNTERNEHMEN

Eigenkapital gemaf

KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS

Anteile anderer

ANGABEN ZUR GWG AG

Konzernbilanz Eigene Anteile Eigenkapital Gesellschafter  Konzerneigenkapital

412.655.974 0 412.655.974 4.288.344 416.944.318

-2.850.000 -2.850.000 -118.779 -2.968.779

0 0 0 0

0 0 0 0

16.063.301 16.063.301 205.713 16.269.014

0 0 0 0

-32.000 -32.000

425.869.275 (1} 425.869.275 4.343.278 430.212.553

425.869.275 0 425.869.275 4.343.278 430.212.553

-2.850.000 -2.850.000 -118.779 -2.968.779

0 0 0 0

0 0 0 0

18.885.035 18.885.035 287.934 19.172.969
0 0

-42.492 -42.492 -42.492

441.861.818 0 441.861.818 4.512.433 446.374.251
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Konzernanhang

A. ALLGEMEINE ANGABEN

Die R+V Service Holding GmbH, Wiesbaden, halt eine Betei-
ligung von mehr als 75,0% an der GWG Gesellschaft fir Woh-
nungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg AG. In dem von
der R+V Versicherung AG erstellten Teilkonzernabschluss
gemaR IFRS ist die GWG Gesellschaft fir Wohnungs- und Ge-
werbebau Baden-Wirttemberg AG einbezogen. Der Teil-
konzernabschluss der R+V Versicherung AG ist wiederum in
den Ubergeordneten Konzernabschluss gemaf IFRS der
DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frank-
furt am Main, einbezogen. Beide Konzernabschliisse werden
im Unternehmensregister eingereicht und bekannt gemacht.

Die GWG Gesellschaft fur Wohnungs- und Gewerbebau Baden-
Wiurttemberg AG legt als Mutterunternehmen einen auf frei-
williger Basis aufgestellten Teilkonzernabschluss vor, der
nach den Vorschriften der §§ 290 ff. Handelsgesetzbuch
(HGB) aufgebaut ist und im Unternehmensregister eingereicht
und bekannt gemacht wird. Die GWG Gesellschaft fir Woh-
nungs- und Gewerbebau Baden-Wurttemberg AG mit Sitz in
Stuttgart ist beim Amtsgericht Stuttgart unter HRB 1319 ein-
getragen.

Dem Konzernabschluss zum 31.12.2025 liegen die Vorschrif-
ten des deutschen Handelsgesetzbuchs Uber die Rechnungs-
legung von Kapitalgesellschaften sowie die erganzenden Vor-
schriften des Aktiengesetzes zugrunde.

Die Verordnung Uber die Gliederung des Jahresabschlusses
von Wohnungsunternehmen (JAbschlWUV) in der aktuellen
Fassung wurde beachtet.

Von der Wahiméglichkeit, Angaben nicht in der Bilanz, sondern
im Anhang darzustellen, wurde Gebrauch gemacht.
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B. KONSOLIDIERUNGSKREIS UND STICHTAG
Der Konsolidierungskreis umfasst neben der GWG Gesell-
schaft fur Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg
AG die nachfolgend aufgefiihrten Gesellschaften:

GWG 1. Wohn GmbH & Co. KG, Stuttgart ( )
GWG 2. Wohn GmbH & Co. KG, Stuttgart ( )
GWG 3. Wohn GmbH & Co. KG, Stuttgart (100,0%)
( )
( )

GWG 4. Wohn GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,0%
GWG Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart 100,0%
WBS Wohnwirtschaftliche Baubetreuungs- und

Servicegesellschaft mbH, Stuttgart (94,9%)
GWG Immolnvest GmbH, Stuttgart (94,9%)
Aufbau und Handelsgesellschaft mbH, Stuttgart (94,9%)
BWG Baugesellschaft Wiirttembergischer

Genossenschaften mbH, Stuttgart (94,8%)
GWG Hausbau GmbH, Stuttgart (94,5%)
GWG Wohnpark Sendling GmbH, Stuttgart (94,0%)

Abschlussstichtag des Teilkonzernabschlusses und aller ein-
bezogenen Unternehmen ist der 31.12.2025.

C. KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE
Entsprechend den gesetzlichen Vorschriften wurden die Ab-
schlisse der Konzernunternehmen zur Einbeziehung in den
Konzernabschluss grundsatzlich einheitlich nach den bei der
GWG Gesellschaft fur Wohnungs- und Gewerbebau Baden-
Wirttemberg AG geltenden Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden aufgestellt. Die Kapitalkonsolidierung erfolgte
nach der Neubewertungsmethode. Die Anteile der in den Kon-
solidierungskreis einbezogenen Gesellschaften wurden gegen
das Eigenkapital der Tochterunternehmen aufgerechnet. Aus
Erstkonsolidierungen der WBS Wohnwirtschaftliche Baube-
treuungs- und Servicegesellschaft mbH und der BWG Bauge-
sellschaft Wirttembergischer Genossenschaften GmbH im
Jahr 2001 ergaben sich ein aktivischer Unterschiedsbetrag
von € 2.356.902,12 und ein passivischer Unterschiedsbe-
trag von € 5.545.311,40. Der passivische Unterschiedsbe-
trag wurde als Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidie-
rung als gesonderter Posten in der Bilanz ausgewiesen und
in den Folgejahren Uber die sonstigen betrieblichen Ertrage
aufgelost. Der aktivische Unterschiedsbetrag wurde als Ge-
schafts- und Firmenwert im Jahr 2001 voll abgeschrieben.

Im Jahr 2002 wurden weitere Geschéaftsanteile an der BWG
Baugesellschaft Wirttembergischer Genossenschaften mbH
zu unterschiedlichen Zeitpunkten erworben. Fir die Anteile
wurde eine Erstkonsolidierung auf Basis der Wertverhaltnisse
am Konzernbilanzstichtag vorgenommen. Der sich dabei er-
gebende aktivische Unterschiedsbetrag wurde geméaf § 309
Abs. 1 HGB mit je 25% in 2002 und 2003 sowie mit 50 % im
Jahr 2004 abgeschrieben.
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Im Geschaftsjahr 2003 haben sich aus Erstkonsolidierungen
der GWG Immolnvest GmbH und der GWG Hausbau GmbH ein
aktivischer Unterschiedsbetrag von € 738.276,86 sowie ein
passivischer Unterschiedsbetrag von € 348.420,84 ergeben.
Der verbleibende aktivische Unterschiedsbetrag wurde ge-
maR § 309 Abs. 1 HGB mit 25% in 2003 und mit 75% in
2004 abgeschrieben. Damit wurde zum 31.12.2004 kein ak-
tivischer Unterschiedsbetrag mehr ausgewiesen. Nachdem in
den Vorjahren der passivische Unterschiedsbetrag im Zusam-
menhang mit zu erwartenden Mehraufwendungen gegen die
sonstigen betrieblichen Ertrage aufgelost wurde, konnten wir
ab dem Jahr 2007 von Gewinnen im operativen Bereich aus-
gehen. Deshalb wurde der passivische Unterschiedsbetrag
ab dem Jahr 2007 in vier Teilbetragen aufgelost. In den Jahren
2007 bis 2010 erfolgte die Auflosung des passivischen Unter-
schiedsbetrags in Hohe von insgesamt € 3.660.063,17. Der
passivische Unterschiedsbetrag ist somit per 31.12.2010 voll-
standig aufgelost.

Im Jahr 2006 wurden mit Geschaftsanteilskauf- und -lber-
tragungsvertrag vom 20.12.2006 weitere Geschaftsanteile
an der GWG Immolnvest GmbH erworben. Fur die Anteile wur-
de eine Erstkonsolidierung auf Basis der Wertverhaltnisse
am Konzernbilanzstichtag vorgenommen. Der sich dabei er-
gebende verbleibende aktivische Unterschiedsbetrag
(€ 118.602,30) wurde gemaR § 309 Abs. 1 HGB im Jahr
2006 voll abgeschrieben.

Die GWG 1. Wohn GmbH & Co. KG wurde zum 24.11.2008
gegriindet. Flr die Anteile wurde eine Erstkonsolidierung auf
Basis der Wertverhaltnisse zum Erwerbszeitpunkt vorge-
nommen. Gesellschafter sind die GWG Beteiligungsgesell-
schaft mbH (Komplementar) und die GWG Gesellschaft flr
Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg AG
(Kommanditist).

Die GWG 2. Wohn GmbH & Co. KG wurde zum 28.10.2009 ge-
grindet. Fur die Anteile wurde eine Erstkonsolidierung auf
Basis der Wertverhaltnisse zum Erwerbszeitpunkt vorgenom-
men. Gesellschafter sind die GWG Beteiligungsgesellschaft
mbH (Komplementar) und die GWG Gesellschaft fir Wohnungs-
und Gewerbebau Baden-Wirttemberg AG (Kommanditist).

Der Zwischengewinn aus der VerauBerung des Wohnungsbe-
stands in Neckarsulm von der GWG Gesellschaft fir Woh-
nungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg AG an die GWG
2. Wohn GmbH & Co. KG in Hohe von € 10,5 Mio. wurde
eliminiert.

Die GWG 3. Wohn GmbH & Co. KG wurde zum 16.11.2010
gegrindet. Fur die Anteile wurde eine Erstkonsolidierung auf
Basis der Wertverhaltnisse zum Erwerbszeitpunkt vorge-
nommen. Gesellschafter sind die GWG Beteiligungsgesell-
schaft mbH (Komplementar) und die GWG Gesellschaft flr

KONZERNABSCHLUSS

Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wurttemberg AG (Kom-
manditist).

Der Zwischengewinn aus der Verauerung eines Teil-Woh-
nungsbestands in Stuttgart von der GWG Beteiligungsgesell-
schaft mbH an die GWG 3. Wohn GmbH & Co. KG in Hohe von
€ 9,1 Mio. wurde eliminiert.

Mit Eintragung vom 12.06.2012 beim Amtsgericht Stuttgart
HRA 727576 wurde der Sitz der Stream Vermogensverwal-
tungs GmbH & Co. KG nach Stuttgart verlegt und mit Eintra-
gung vom 10.12.2013 die Firma in GWG 4. Wohn GmbH &
Co. KG geandert. Gesellschafter sind die GWG Beteiligungs-
gesellschaft mbH (Komplementar) und die GWG Gesellschaft
fur Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg AG (Kom-
manditist). Fir die Anteile wurde die Erstkonsolidierung auf
Basis der Wertverhaltnisse zum 01.01.2013 vorgenommen.
Der sich aus den Anschaffungskosten ergebende aktivische
Unterschiedsbetrag (€ 2.543,37) wurde gemaf § 309 Abs. 1
HGB im Jahr 2013 voll abgeschrieben.

Der Zwischengewinn aus der Verauerung eines Teil-
Wohnungsbestands in Heilbronn/Hockenheim von der
GWG Gesellschaft fur Wohnungs- und Gewerbebau Baden-
Wiurttemberg AG an die GWG 4. Wohn GmbH & Co. KG in Hohe
von € 15,7 Mio. wurde eliminiert.

Im Jahr 2010 wurden mit Geschaftsanteilskauf- und -Ubertra-
gungsvertrag vom 31.05.2010 Geschaftsanteile an der Auf-
bau- und Handelsgesellschaft mbH in Hamburg erworben. Fir
die Anteile wurde eine Erstkonsolidierung auf Basis der Wert-
verhaltnisse am 31.05.2010 nach der Neubewertungsmetho-
de vorgenommen. Die aufgedeckten stillen Reserven werden
Uber die Nutzungsdauer von 50 Jahren abgeschrieben.

Im Jahr 2014 wurden mit Geschaftsanteilskauf- und -Ubertra-
gungsvertrag vom 31.03.2014 Geschaftsanteile an der Ein-
horn Wohnpark Sendling GmbH (jetzt GWG Wohnpark Send-
ling GmbH) erworben. Fur die Anteile wurde eine
Erstkonsolidierung auf Basis der Wertverhaltnisse am
31.03.2014 nach der Neubewertungsmethode vorgenom-
men. Der verbleibende aktivische Unterschiedsbetrag von
€ 1,7 Mio. wurde geméaf § 309 Abs. 1 HGB Uber funf Jahre,
die aufgedeckten stillen Reserven werden uber die Nutzungs-
dauer von 50 Jahren abgeschrieben.

Im Jahr 2014 wurde die Beteiligung an der GWG Beteiligungs-
gesellschaft mbH erstmals in den Konsolidierungskreis ein-
bezogen. Flr die Anteile wurde eine Erstkonsolidierung auf
Basis der Wertverhaltnisse am 01.01.2014 nach der Neube-
wertungsmethode vorgenommen. Der sich dabei ergebende
aktivische Unterschiedsbetrag von T€ 6,5 wurde gemaf
§ 309 Abs. 1 HGB im Jahr 2014 voll abgeschrieben.
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Die Konzernforderungen und -verbindlichkeiten sowie die In-
nenumsatze und alle sich entsprechenden Aufwendungen
und Ertrage der zum Konsolidierungskreis gehérenden Unter-
nehmen wurden gegeneinander verrechnet. Zwischengewinne
werden nach § 304 HGB eliminiert.

Latente Steuern wurden gemaf § 306 HGB auf Differenzen,
welche sich aus unterschiedlichen Wertansatzen der Ver-
mogensgegenstande, Schulden und Rechnungsabgrenzungs-
posten der handelsrechtlichen Konzernbilanz und deren
steuerrechtlichen Wertansatzen ergeben, angesetzt.

In der Konzernbilanz wurde gemaf § 307 HGB fir nicht dem
Mutterunternehmen gehoérende Anteile an in den Konzernab-
schluss einbezogenen Tochterunternehmen ein Ausgleichs-
posten fir die Anteile der anderen Gesellschafter in Hohe
ihres Anteils am Eigenkapital unter dem Posten ,Ausgleichs-
posten flr Anteile anderer Gesellschafter” innerhalb des
Eigenkapitals gesondert ausgewiesen. Weiterhin wurden ge-
maf § 307 HGB in der Konzerngewinn- und -verlustrechnung
enthaltene, anderen Gesellschaftern zustehende Gewinne
und Verluste nach dem Posten ,Jahreslberschuss” als
»~Anderen Gesellschaftern zustehender Gewinn“ gesondert
dargestellt.

D. BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Die Abschlusse der voll konsolidierten Unternehmen werden

einheitlich nach den gesetzlichen Vorschriften und den bei

der GWG Gesellschaft fur Wohnungs- und Gewerbebau Baden-

Wirttemberg AG geltenden Bilanzierungs- und Bewertungs-

methoden aufgestellt.

Aus Griinden der Klarheit und Ubersichtlichkeit des Anhangs
werden zusammengehorige Angaben, die sich sowohl auf
Bilanz- und GuV-Posten beziehen, generell bei den zugehori-
gen Bilanzposten dargestellt.

Fur die Bilanzierung und Bewertung gelten die gegenliber dem
Vorjahr unveranderten nachfolgenden Grundsatze:

Anlagevermégen

Entgeltlich von Dritten erworbene Immaterielle Vermégens-
gegenstande des Anlagevermdégens werden zu Anschaffungs-
kosten aktiviert und ihrer voraussichtlichen Nutzungsdauer
entsprechend linear abgeschrieben. Dabei werden entgeltlich
erworbene EDV-Programme Uber eine betriebsgewdhnliche
Nutzungsdauer von drei und funf Jahren abgeschrieben. Im-
materielle Vermogensgegenstande mit einem Nettoanschaf-
fungswert zwischen € 250,01 und € 800,00 werden einzeln
aktiviert und im Jahr der Anschaffung vollstandig abgeschrie-
ben. EDV-Programme mit Anschaffungskosten unter € 250
werden sofort in voller Hohe aufwandswirksam erfasst.
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Geschafts- und Firmenwerte werden gemaf § 309 Abs. 1
HGB bzw. DRS 23 abgeschrieben. Nachdem die zum Zeitpunkt
der Erstkonsolidierung (Jahr 2002 bzw. 2003) in den Tochter-
gesellschaften BWG GmbH und GWG Hausbau GmbH bilan-
zierten Bautragerprojekte im Jahr 2004 im Wesentlichen ab-
gerechnet wurden, erfolgte die Vollabschreibung der positiven
Unterschiedsbetrage im Jahr 2004. Der sich aus den Anschaf-
fungskosten fiir die GWG Immolnvest GmbH im Jahr 2006 er-
gebende aktivische Unterschiedsbetrag (€ 118.602,30) wur-
de gemaR § 309 Abs. 1 HGB im Jahr 2006 voll abgeschrieben.
Aus dem Abschluss der gesellschaftsrechtlichen Entflechtung
von der Bausparkasse Schwabisch Hall AG und der im Wesent-
lichen erfolgten Abwicklung der aus dem Unternehmenserwerb
abgeleiteten Aufgabenstellungen ist die kurze Nutzungsdauer
des Firmenwerts begrindet. Im Jahr 2014 wurden mit Ge-
schaftsanteilskauf- und -Ubertragungsvertrag vom 31.03.2014
Geschaftsanteile an der Einhorn Wohnpark Sendling GmbH
(jetzt GWG Wohnpark Sendling GmbH) erworben. Der sich da-
bei ergebende aktivische Unterschiedsbetrag von € 1,7 Mio.
wurde gemaR § 309 Abs. 1 HGB innerhalb von funf Jahren
abgeschrieben. Der sich bei der Erstkonsolidierung der GWG
Beteiligungsgesellschaft mbH ergebende Firmenwert wurde
im Jahr 2014 voll abgeschrieben.

Sachanlagen sind mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten abzuglich planmaRiger linearer Abschreibungen be-
wertet. Die Abschreibungen auf Zugange des Sachanlage-
vermogens erfolgen grundsatzlich zeitanteilig. Soweit die
beizulegenden Werte einzelner Vermégensgegenstande ihren
Buchwert unterschreiten, werden zusatzlich auBerplanméagige
Abschreibungen bei voraussichtlich dauernder Wertminde-
rung vorgenommen. Bei Wegfall der Grlinde fur die Abschrei-
bungen werden entsprechende Zuschreibungen vorgenom-
men. Investitionszuschiisse werden von den Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten abgesetzt. Zinsen flr Fremdkapital, die
zur Finanzierung der Herstellung von Gebauden verwendet
wurden, werden angesetzt, soweit sie auf den Zeitraum der
Herstellung entfallen.

Aus Grlnden der Einheitlichkeit werden seit 1998 Grundstu-
cke und grundsticksgleiche Rechte mit Wohnbauten Uber
eine Restnutzungsdauer von 50 Jahren — sofern von einer
kiirzeren Nutzungsdauer auszugehen ist, werden die Kosten
auf diesen Zeitraum verteilt — und Grundstuicke und grund-
stlicksgleiche Rechte mit Geschafts- und anderen Bauten
Uber eine Restnutzungsdauer von 20 bis 50 Jahren abge-
schrieben. Seit dem Jahr 2003 werden grundsatzlich alle
fremd genutzten gewerblichen Einheiten Uber eine Restnut-
zungsdauer von 20 Jahren abgeschrieben.

Flr eine konzerneinheitliche Bewertung der Abschreibung von
Wohnbauten wurde im Geschaftsjahr 2010 die bei mehreren
Mietgebauden sowie bei verschiedenen umgegliederten
Eigentumswohnungen, welche zwischen 1994 bis 2007

ANGABEN ZUR GWG AG
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fertiggestellt und im Einzelabschluss degressiv mit 1,25%
und 2,50% abgeschrieben werden, die Restnutzungsdauer
auf 50 Jahre (2 %) festgelegt.

Die planmagBigen Abschreibungen erfolgen linear Gber die
voraussichtlichen Nutzungsdauern der Vermogensgegen-
stande. Der planmaRigen Abschreibung liegen folgende Nut-
zungsdauern zugrunde:

Posten Nutzungsdauern

Immaterielle Vermogensgegenstande 3 und 5 Jahre

Grundstiicke und grundstlcksgleiche Rechte
mit Wohnbauten

Grundstlicke und grundstiicksgleiche Rechte
mit Geschafts- und anderen Bauten

Technische Anlagen und Maschinen
Betriebs- und Geschaftsausstattung

40 bis 50 Jahre

20 bis 50 Jahre
8 bis 20 Jahre
3 bis 13 Jahre

Die aktivierten Nebenkosten bei Erbbaurechtsvertragen wer-
den Uber die Laufzeit des Vertrags abgeschrieben.

Geringwertige Wirtschaftsgiiter im Sinne des § 6 Abs. 2 Ein-
kommensteuergesetz (EStG) mit einem Nettoanschaffungs-
wert zwischen € 250,01 bis € 800,00 wurden aktiviert und
im Jahr der Anschaffung vollstandig abgeschrieben.

Die anderen Finanzanlagen sind zu den Anschaffungskosten
bewertet.

KONZERNABSCHLUSS

Umlaufvermogen

Im Umlaufvermégen sind die Grundstiicke ohne Bauten, die
Bauvorbereitungskosten und die Grundstiicke mit fertigen
Bauten zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bzw. dem
niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt. Zinsen fur Fremd-
kapital, die zur Finanzierung der Herstellung von Gebauden
verwendet wurden, wurden angesetzt, soweit sie auf den Zeit-
raum der Herstellung entfallen.

Unter den Unfertigen Leistungen sind noch nicht abgerech-
nete Betriebskosten, Hausgeldzahlungen an Eigentimerge-
meinschaften und erbrachte, aber noch nicht abgerechnete
Betreuungsleistungen ausgewiesen. Sie wurden mit den
voraussichtlich abrechenbaren Kosten angesetzt.

Andere Vorrate (Heizol und Holzpellets) werden anhand der
FiFo-Methode (First in — First out) bewertet.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande werden
mit dem Nominalwert bzw. mit dem am Bilanzstichtag beizu-
legenden niedrigeren Wert angesetzt. Bei Forderungen, deren
Einbringlichkeit mit erkennbaren Risiken behaftet ist, werden
angemessene Wertabschlage vorgenommen; uneinbringliche
Forderungen werden abgeschrieben. Unverzinsliche Forderun-
gen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden
grundsatzlich abgezinst.

Die Flussigen Mittel sind zum Nennwert am Bilanzstichtag
angesetzt.

Als Aktive Rechnungsabgrenzungsposten sind Auszahlungen
vor dem Abschlussstichtag angesetzt, soweit sie Aufwand flr
einen bestimmten Zeitraum nach diesem Zeitpunkt dar-
stellen.

Eigenkapital
Das Gezeichnete Kapital wird zum Nennwert bilanziert.

Die Uberleitung des Konzernjahresiiberschusses auf den Kon-
zernbilanzgewinn ist aus dem Eigenkapitalspiegel ersichtlich.

GWG-GRUPPE
Finanzbericht 2025
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Riickstellungen

Der Grofteil der bestehenden Pensionsverpflichtungen der
GWG AG wurde auf die R+V Pensionsfonds AG (nachzuver-
rechnender Dienstzeitaufwand) bzw. auf die VGU — Versor-
gungskasse genossenschaftlich orientierter Unterneh-
men e.V. (erwarteter Dienstzeitaufwand) — im Rahmen von
Anrechnungszusagen Ubertragen. Bei der Gesellschaft ver-
blieben sind die Verpflichtungen aus biometrischen Risiken
sowie Anwartschaften, die seit letzter Ubertragung entstan-
den sind.

Der per 31.12.2025 ausgewiesene Pensionsriickstellungs-
betrag wurde gemaR Sachverstandigengutachten nach dem
Anwartschaftsbarwertverfahren (PUC-Methode) unter Anwen-
dung versicherungsmathematischer Grundsatze und den
Richttafeln von Heubeck (2018 G) berechnet. Gehaltssteige-
rungen wurden in Hohe von 2,25% p.a. und Rentensteigerun-
gen in Hohe von 2,10 % p.a. angesetzt. Der Rechnungszins
(2,05%) wurde gemaRl § 253 Abs. 2 Satz 2 HGB nach der
Vereinfachungsregel ermittelt.

Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr werden abgezinst mit dem ihrer Restlaufzeit entspre-
chenden, von der Deutschen Bundesbank verdffentlichten,
durchschnittlichen Marktzinssatz, der sich im Falle von Pen-
sionsverpflichtungen aus den vergangenen zehn Geschafts-
jahren und im Falle sonstiger Ruckstellungen aus den vergan-
genen sieben Geschaftsjahren ergibt.

Die Riickstellungen fiir Bauinstandhaltung wurden gemaf
Art. 67 Abs. 3 S. 1 EGHGB beibehalten. Die Bewertungs-
methode beruht auf den voraussichtlich notwendigen Instand-
haltungskosten. Verbrauch bzw. Auflésung der Riickstellungen
werden unter dem Posten sonstige betriebliche Ertrage aus-
gewiesen.

Die Sonstigen Riickstellungen sind so bemessen, dass die
erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen berdck-
sichtigt sind. Die Bewertung erfolgt jeweils in Hohe des vor-
aussichtlich notwendigen Erfillungsbetrags. Zukilnftige
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Preis- und Kostensteigerungen werden beriicksichtigt, sofern
ausreichende objektive Hinweise flr deren Eintritt vorliegen.
Bei der Zufuhrung wird von der Nettomethode Gebrauch
gemacht.

Die Verbindlichkeiten sind zu ihrem Erflllungsbetrag an-
gesetzt.

Als Passive Rechnungsabgrenzungsposten sind Einzahlun-
gen vor dem Abschlussstichtag angesetzt, soweit sie Ertrag
fir einen bestimmten Zeitraum nach diesem Zeitpunkt dar-
stellen. Der Ausweis resultiert aus Mietvorauszahlungen und
Zuschussen fur Belegungsrechte der Stadt Stuttgart.

Latente Steuern werden auf die Unterschiede in den Bilanz-
ansatzen der Konzernhandelsbilanz und der Steuerbilanz
angesetzt, sofern sich diese in spateren Geschaftsjahren
voraussichtlich abbauen. Dartber hinaus werden aktive latente
Steuern auf die bestehenden koérperschaft- und gewerbesteu-
erlichen Verlustvortrage gebildet. Aktive und passive latente
Steuern werden saldiert ausgewiesen.

Der Berechnung der latenten Steuern liegen effektive Steuer-
satze von 11,869 % bis 26,954 % zugrunde (11,869 % fir die
Kérperschaftsteuer einschlieSlich Solidaritatszuschlag und
14,700% bis 15,085% flir die Gewerbesteuer), die sich
voraussichtlich im Zeitpunkt des Abbaus der Differenzen er-
geben werden. Die Gewerbesteuerhebesatze fir die Gewerbe-
steuer liegen zwischen 420% und 490 %.

Zum Bilanzstichtag ergibt sich nach Saldierung der aktiven
und passiven latenten Steuern (Gesamtdifferenzenbetrach-
tung) ein Passiviberhang der latenten Steuern. Diese werden
gemaR § 274 Abs. 1 Satz 1i.V.m. § 306 Satz 1 und 2 HGB
auf der Passivseite als separate Bilanzposition ausgewiesen.
Der Aufwand aus der Veranderung der bilanzierten latenten
Steuern wird in der Gewinn- und Verlustrechnung unter dem
Posten ,Steuern vom Einkommen und vom Ertrag” als eigene
Position ausgewiesen.

ANGABEN ZUR GWG AG
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Konzern-Kapitalflussrechnung

Der Finanzmittelbestand enthalt kurzfristig fallige Bank-
guthaben und Kassenbestande, die dem Ausweis des Konzern-
bilanzpostens ,Flissige Mittel“ entsprechen. In den Finanz-
mittelbestand wurden die im Konzernbilanzposten
,Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten“ ausgewiesenen
Kontokorrentverbindlichkeiten einbezogen. Verfligungsbe-
schrankungen bestehen nicht.

Zusammensetzung des Finanzmittelbestands:

2024

T€

Fliissige Mittel 1.297,5 19.874,5

Kontokorrentverbindlichkeiten -7.025,0 -230,4
-5.727,5 19.644,1

KONZERNABSCHLUSS

E. ERLAUTERUNGEN ZU
DEN POSTEN DER BILANZ

Aus Griinden der Klarheit und Ubersichtlichkeit des Anhangs
werden zusammengehorige Angaben, die sich sowohl auf
Bilanz- als auch auf GuV-Posten beziehen, generell bei den
zugehorigen Bilanzposten dargestellt.

Anlagevermogen

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

Unter Geleistete Anzahlungen wird die Zahlung von T€ 5.075
fur ein Grundstlck mit einem Wohngebaude ausgewiesen.
Die Umbuchung wird im Folgejahr 2026 vorgenommen, da der
wirtschaftliche Ubergang auf die GWG AG gemaR Kaufvertrag
zum 01.01.2026 erfolgt ist.

GWG-GRUPPE
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Entwicklung des Konzernanlagevermogens 2025

KONZERNABSCHLUSS

ANGABEN ZUR GWG AG

ANSCHAFFUNGS-/HERSTELLUNGSKOSTEN

Stand Stand
€ 01.01.2025 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2025
I. Immaterielle Vermogens-
gegenstande
1. Entgeltlich erworbene Kon-
zessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und éhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 3.345.520 448.292 0 0 3.793.812
2. Geschafts- und Firmenwert 5.739.511 0 0 0 5.739.511
9.085.031 448.292 0 0 9.533.323
Il. Sachanlagen
1. Grundstucke und grundstucks-
gleiche Rechte mit
Wohnbauten 1.456.438.162 3.566.698Y 3.996.838 38.909.760 1.494.917.783
2. Grundstlcke und grundstuicks-
gleiche Rechte mit Geschafts-
und anderen Bauten 60.643.190 28.4752 1.455.011 7.744.469 66.961.123
3. Grundstlcke und grundstuicks-
gleiche Rechte ohne Bauten 147.245 1.575.656 0 0 1.722.901
4. Technische Anlagen und
Maschinen 726.674 42.893 0 0 769.566
5. Betriebs- und Geschafts-
ausstattung 9.751.122 888.806 113.894 0 10.526.034
6. Anlagen im Bau 40.638.332 26.527.676 0 -42.058.474 25.107.534
7. Bauvorbereitungskosten 6.229.643 5.211.131 0 -4.595.756 6.845.018
8. Anzahlungen 0 5.075.000 0 0 5.075.000
1.574.574.368 42.916.334 5.565.743 0 1.611.924.959
IIl. Finanzanlagen
1. Andere Finanzanlagen 12.525 22.500 0 0 35.025
12.525 22.500 1] (V] 35.025
ANLAGEVERMOGEN GESAMT 1.583.671.924 43.387.126 5.565.743 0 9.085.031

U Nachrichtlich: darin enthalten: € 427.016 Zuschiisse.
2 Nachrichtlich: darin enthalten: € 175.520 Zuschlisse.

Umlaufvermoégen

Bei den Zum Verkauf bestimmten Grundstiicken erfolgte im
Vorjahr eine Zuschreibung auf einen hoheren Marktwert von
T€ 30,0.

Die Position Unfertige Leistungen enthalt noch nicht abge-
rechnete Betriebskosten in Hohe von T€ 37.395,0 (Vorjahr
T€ 37.693,6). Aufgrund der deutlich gestiegenen Kosten fr
Warmeversorgung wurde eine Abschreibung auf die unfertigen
Leistungen in Hohe von T€ 465,0 (Vorjahr T€ 315,0) vorge-
nommen.

In den Sonstigen Vermogensgegenstanden sind Forderungen
aus Baukostenzuschissen in Hohe von T€ 862,5 (Vorjahr
T€ 1.080,5) mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
enthalten.
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Aktive latente Steuern

Die aktiven latenten Steuern resultieren im Wesentlichen aus

Differenzen zwischen handels- und steuerrechtlichen Wert-

ansatzen:

e Fur die in der Handelsbilanz gebildeten Riickstellungen
fur Bauinstandhaltung besteht ein steuerrechtliches An-
satzverbot.

¢ Konzerninterne Kosten wurden bei den Grundstiicken
und grundstuicksgleichen Rechten mit Wohnbauten, mit
Geschafts- und anderen Bauten sowie bei den Grundstu-
cken und grundsticksgleichen Rechten mit unfertigen
Bauten eliminiert.

e In der Handelsbilanz wurden Geldbeschaffungskosten
als Aufwand behandelt, wahrend sie in der Steuerbilanz
in den Aktiven Rechnungsabgrenzungsposten aktiviert
wurden.
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KONZERNABSCHLUSS

KUMULIERTE ABSCHREIBUNGEN

ANGABEN ZUR GWG AG

Stand Stand Stand Stand
01.01.2025 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2025
3.219.790 71.423 0 0 3.291.213 125.730 502.599
5.739.511 0 0 0 5.739.511 0 0
8.959.301 71.423 0 0 9.030.724 125.730 502.599
305.803.698 24.767.714 1.325.956 0 329.245.456 1.150.634.464 1.165.672.327
30.196.363 1.278.217 1.365.142 0 30.109.437 30.446.827 36.851.685
0 0 0 0 0 147.245 1.722.901

554.888 27.841 0 0 582.728 171.786 186.838
7.360.413 664.309 113.390 0 7.911.331 2.390.709 2.614.703

0 0 0 0 0 40.638.332 25.107.534

0 0 0 0 0 6.229.643 6.845.018

0 0 0 0 0 0 5.075.000
343.915.362 26.738.080 2.804.489 0 367.848.953 1.230.659.006 1.244.076.006
0 0 0 0 0 12.525 35.025

0 0 0 0 0 12.525 35.025
352.874.663 26.809.503 2.804.489 0 376.879.677 1.230.797.261 1.244.613.630

Die Sonstigen Ruckstellungen sind aufgrund von steuer-
rechtlichen Vorgaben in der Steuerbilanz mit geringeren
Betragen gebildet.

Die Pensionsrickstellungen sind in den Handelsbilanzen
der Konzernunternehmen hoher angesetzt als in den
Steuerbilanzen.

Die Eliminierung von Zwischengewinnen bei der konzern-
internen VerauBerung von Immobilienbestéanden fuhrt zu
niedrigeren Wertansatzen in der Handelsbilanz.
Temporare Unterschiede zwischen Handels- und Steuer-
bilanz fuhren bei den Sonstigen Vermdgensgegenstan-
den zu aktiven Unterschiedsbetragen.

Passive latente Steuern

Die Differenzen zwischen Handels- und Steuerbilanz, welche

zu passiven latenten Steuern flihren, resultieren im Wesent-

lichen aus:

e Der steuerrechtliche Wertansatz der Grundstlcke und
grundstlicksgleichen Rechte mit Wohnbauten und ande-
ren Bauten liegt unter dem handelsrechtlichen Wertan-
satz. Dies ist einerseits darauf zurlickzufihren, dass die
Ubertragenen Ricklagen nach § 6b EStG die steuer-
rechtlichen Buchwerte der Immobilienbestande vermin-
derten. Andererseits ist der héhere handelsrechtliche
Wertansatz auf die konzerneinheitliche Bewertung nach
§ 308 HGB zurlickzuflihren. Hierbei werden die in den
Einzelabschlissen angewandten Bewertungsmethoden
(Komponentenansatz, degressive Afa, Aktivierung von
internen Projektentwicklungs- und Projektsteuerungs-
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kosten sowie die bis zum Jahr 2009 in der Handelsbilanz
zu buchenden § 6b EstG Ricklagen) fir die konzernein-
heitliche Bewertung der Abschreibungen auf eine Rest-
nutzungsdauer von 50 Jahren bzw. 2% angepasst.

¢ Im Geschaftsjahr 2025 wurde in der Steuerbilanz eines
Konzernunternehmens eine RUlcklage nach § 6b EstG
gebildet.

e Bei der Erstkonsolidierung von Tochtergesellschaften
wurden stille Reserven bei den Grundstiicken und grund-
stlicksgleichen Rechten mit Wohnbauten und anderen
Bauten (Neubewertungsricklage) aufgedeckt und
aktiviert.

Zum Bilanzstichtag ergibt sich nach Saldierung der aktiven
und passiven latenten Steuern (Gesamtdifferenzbetrachtung)
ein Passiviberhang der latenten Steuern in Hohe von
€ 11,6 Mio. Insgesamt sind auf steuerliche Verlustvortrage
aktive latente Steuern in Héhe von € 0,5 Mio. (Vorjahr
€ 1,0 Mio.) bilanziert.

Stand zu Stand am
Beginn des Ende des
Geschafts- Geschafts-
T€ jahres Veranderung jahres
Aktive latente
Steuern 11.018,4 -2.782,1 8.236,3
Passive latente
Steuern? -23.417,1 3.607,0 -19.810,1
Summe -12.398,7 824,9 -11.573,8

Y Passive latente Steuern mit negativem Vorzeichen dargestellt.
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Die Steuern von Einkommen und Ertrag setzen sich wie folgt
zusammen:

Stand Stand

T€ 31.12.2025 31.12.2024
Tatsachliche Ertragsteuern 6.628,6 6.233,8
Latente Steuern -824,9 -191,4
5.803,7 6.042,4

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital (€ 12.143.182,19) setzt sich zum
31.12.2025 aus 237.500 nennwertlosen Stlickaktien zu-
sammen. Es handelt sich um vinkulierte Namensaktien. Die
Ubertragung der Aktien bedarf der Zustimmung des Aufsichts-
rates. Der rechnerische Wert je Stlickaktie betragt € 51,13.

Am gezeichneten Kapital ist die R+V Service Holding GmbH,
Wiesbaden, zum Bilanzstichtag mit 217.603 Stlickaktien
(€ 11.125.864,73) und damit mit mehr als dem halben Teil
aller Aktien beteiligt.

Mutterunternehmen im Sinne von § 285 Nr. 14 HGB ist die
DZ BANK AG, Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frank-
furt am Main. Deren Offenlegung erfolgt im elektronischen
Bundesanzeiger.
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Riicklagenspiegel
Einstellung der Einstellung
Haupt- aus dem
versammlung Jahresiiber-  Veranderung Bestand
Bestand aus dem schuss des aus Konsoli-  Veranderung BTyl = ENC D
am Ende des  Bilanzgewinn Geschafts- dierungs-  der Latenten Geschafts-
T€ Vorjahres des Vorjahres jahres vorgangen Steuern jahres
Kapitalriicklage 55.001 0 0 0 0 55.001
Gewinnriicklage
Gesetzliche Riicklage 3.538 0 0 0 0 3.538
Bauerneuerungsricklage 4.090 0 0 0 0 4.090
Andere Gewinnriicklagen 344.867 4.450 8.250 0 0 357.567
Gesamt Gewinnriicklage 352.495 4.450 8.250 0 0 365.195
Gesamt Riicklagen 407.496 4.450 8.250 0 0 420.196

Pensionsriickstellung

Der Unterschiedsbetrag zwischen der Bewertung der Pen-
sionsruckstellung mit dem 10-Jahresdurchschnittszinssatz
und der Bewertung nach dem 7-Jahresdurchschnittszinssatz
betragt T€ 0,8 (ausschlttungsgesperrter Anteil).

Riickstellung fiir Bauinstandhaltung

Im Berichtsjahr wurde die Ruckstellung fir Bauinstandhaltung
in Hohe von T€ 28,0 aufgrund vollzogener Instandhaltungs-
mafinahmen verbraucht. Zum Bilanzstichtag betragen die
Ruckstellungen flr Bauinstandhaltung T€ 1.919,0 (im Vorjahr

T€ 1.947,0).

Riickstellungsspiegel GWG-Gruppe 31.12.2025

Beginn des Ende des

Geschafts- Inanspruch- Geschafts-
T€ jahres Zufihrung nahme Auflosung jahres
Ruckstellung unterlassene Instandhaltung
(Nachholung innerhalb des 1. bis 3. Monats
des Folgejahres und Sonstige) 5.694.000 4.760.000 4.123.328 70.672 6.260.000
Ruckstellung fur Personalverpflichtung 3.084.350 1.522.840 1.827.990 382.385 2.396.815
Ruckstellung fir nicht bezahlte
Instandhaltungsrechnungen 1.599.000 2.044.245 1.599.000 0 2.044.245
Rickstellung fur nicht abgerechnete
Betriebs- und Heizkosten 1.621.500 1.324.500 1.233.523 320.977 1.391.500
Ruckstellung fir noch anfallende Baukosten 250.000 0 0 250.000 0
Sonstige Ruckstellungen 3.994.600 1.468.069 1.360.931 1.278.026 2.823.712
Sonstige Riickstellungen 16.243.450 11.119.654 10.144.772 2.302.060 14.916.272
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Konzernverbindlichkeitenspiegel

Die Fristigkeiten der Verbindlichkeiten sowie die zur Sicher-
heit gewahrten Pfandrechte o.a. Rechte stellen sich wie folgt
dar:

Verbindlichkeiten Insgesamt davon

mit einer Restlaufzeit

€

(Angaben in Klammern gesichert
betreffen Vorjahreszahlen) unter 1 Jahr 1 bis 5 Jahre tiber 5 Jahre (Grundpfandrechte)
Verbindlichkeiten

gegenulber

Kreditinstituten 599.240.101 109.115.351 152.474.265 337.650.486 591.740.101

(604.272.855) (78.656.447) (232.138.428) (293.477.980) (584.317.005)

Verbindlichkeiten

gegenuber
anderen Kredit-
gebern 150.169.574 18.233.781 16.649.951 115.285.842 150.169.574
(163.207.783) (13.042.693) (31.528.287) (118.636.804) (175.433.230)
Erhaltene
Anzahlungen 36.146.949% 36.146.949 0 0 0
(41.516.831)Y (41.516.831) (0) (0) (0)
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen
a) aus Vermietung 23.801.777 23.801.777 0 0 0
(23.754.285) (23.754.285) (0) (0) (0)
b) aus anderen
Lieferungen und
Leistungen 3.171.890 2.054.179 1.117.710 0 0
(2.156.054) (1.343.555) (805.731) (6.768) (0)
Verbindlichkeiten
gegenuber
verbundenen
Unternehmen 0 0 0 0 0
(239.706) (239.706) (0) (0) (0)
Sonstige
Verbindlichkeiten 223.735 223.735 0 0 0
(881.546) (881.546) (0) (0) (0)
Gesamtbetrag 812.754.026 189.575.772 170.241.926 452.936.327 741.909.675

(836.029.062)

(159.435.063)

(264.472.446)

(412.121.552)

(759.750.235)

1 Nicht zu Ausgaben fiihrend.

Zum Bilanzstichtag bestehen keine Verbindlichkeiten gegen-  Positionen

Uber verbundenen Unternehmen (Vorjahr T€ 239,7 Verpflich- -

tungen gegeniiber Gesellschaftern). Stand Stand
T€ 31.12.2025 31.12.2024

Zusatzlich zu den im Jahresabschluss gesondert ausgewie- Guthaben bei Kreditinstituten 42 51.0

senen Positionen betreffen verbundene Unternehmen: Verbindlichkeiten gegeniiber -
Kreditinstituten 55.517,4 52.870,3
Verbindlichkeiten gegeniiber -
anderen Kreditgebern 34.605,4 44.768,1
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UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT

F. ERLAUTERUNGEN ZU DEN POSTEN
DER GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Sonstige betriebliche Ertrage

In den Sonstigen betrieblichen Ertragen sind Ertrage aus der
Auflésung von sonstigen Rickstellungen in Hohe von
T€ 2.302,1 (im Vorjahr T€ 1.459,1) enthalten.

Finanzergebnis

Die Sonstigen Zinsen und ahnliche Ertrage resultieren in
Hoéhe von T€ 19,2 (im Vorjahr T€ 3,4) aus der Abzinsung von
Ruckstellungen. In den Zinsen und ahnlichen Aufwendungen
sind in Hohe von T€ 5,3 (im Vorjahr T€ 4,5) Aufwendungen
aus der Aufzinsung von Rickstellungen enthalten.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

In den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag sind Aufwen-
dungen flr Vorperioden in Héhe von T€ 200,3 (im Vorjahr
T€ 79,2) enthalten.

G. SONSTIGE ANGABEN

Arbeitnehmer
Die Anzahl der im Geschaftsjahr durchschnittlich beschaftig-
ten Arbeitnehmer betrug im Konzern:

davon

Teilzeit-

Gruppen Anzahl  beschaftigte

Kaufméannische Mitarbeitende 135 35

Technische Mitarbeitende 36 7
Hausmeister/Gartner/

Reinigungskrafte 46 12

Summe 217 54

AuRerdem wurden durchschnittlich sieben Auszubildende be-
schaftigt (Vorjahr acht). Von den Teilzeitbeschaftigten sind
acht geringfligig beschaftigt (Vorjahr acht).

KONZERNABSCHLUSS ANGABEN ZUR GWG AG

Aufsichtsrat
Mitglieder des Aufsichtsrats waren im Geschaftsjahr:

VORSITZENDER
Marc René Michallet, Wiesbaden
Mitglied des Vorstands, R+V Versicherung AG

STELLVERTRETENDER VORSITZENDER
Dr. Gregor Habermann, Wiesbaden
Abteilungsdirektor, R+V Versicherung AG

WEITERE MITGLIEDER
Jurgen Auenhofer, Wiesbaden
Abteilungsdirektor, R+V Lebensversicherung AG

Jurgen Reichenbach, Wiesbaden
Direktor, R+V Lebensversicherung AG

Die Bezlige des Aufsichtsrats beliefen sich im Geschaftsjahr
auf T€ 21,1 (im Vorjahr T€ 24,4).

GWG-GRUPPE
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UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT

Vorstand
Mitglieder des Vorstands waren im Geschaftsjahr:

Andreas Engelhardt, Vorstandsvorsitzender, Karlsruhe
Florian Preif3ler, Finanzvorstand, Stuttgart

Die Angabe der Gesamtbezlige des Vorstands und der Bezi-
ge fur ehemalige Mitglieder bzw. deren Angehorige dieses
Organs unterbleibt aufgrund von § 314 Abs. 3 HGB in Verbin-
dung mit § 286 Abs. 4 HGB.

Die verbleibenden Pensionsverpflichtungen nach Ubertragung
an den Pensionsfonds bzw. die Unterstitzungskasse fur fri-
here Mitglieder des Vorstands bzw. Geschaftsfiihrungsorgans
und deren Angehdrige sowie Anwartschaften und Ubergangs-
gelder betragen T€ 1.047,0 (Vorjahr T€ 1.199,9).

Sonstige finanzielle Verpflichtungen und

aufderbilanzielle Geschafte

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

e Verpflichtung aus Grundstlckskaufen und laufenden
Bauvorhaben T€ 27.197,7

e Verpflichtung aus Mietvertragen T€ 6.305,5

e Verpflichtung aus Dienstleistungsvertragen T€ 19.171,0

e Garantiepachtvertrage (mit verbundenen Unternehmen)
T€ 8.233,3 p.a.

¢ Die Garantiepacht fur 2026 ist noch zu vereinbaren.

GWG-GRUPPE
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Haftungsverhaltnisse

Es besteht eine Eventualverpflichtung aus der Bestellung von
Sicherheiten fir fremde Verbindlichkeiten in Hohe von
T€ 646,0. Dabei handelt es sich um bis zur Grundsticksauf-
lassung bestellte Grundschulden zur Kaufpreisfinanzierung
von Erwerbern.

Sofern Erwerber von Grundsticken Fremdmittel in Anspruch
nehmen und bereits vor dem Ubergang des juristischen Eigen-
tums Grundpfandrechte zugunsten der jeweiligen Glaubiger
eingetragen werden, ist eine personliche Schuldverpflichtung
der Gesellschaft vertraglich ausgeschlossen.

Neben den dargelegten sonstigen finanziellen Verpflichtungen
sowie Haftungsverhaltnissen existieren keine auferbilanziel-
len Geschafte, die fur die Finanzlage des Konzerns von Be-
deutung waren.

Durch den Geschaftsanteilskauf- und -Ubertragungsvertrag
vom 27.06.2000 sind die Verbindlichkeiten aus Altersversor-
gungszusagen fir die auf die SVG Wohnen eG (SVG - friher
Selbsthilfe Vermietungsgenossenschaft eG) Ubergeleiteten
Beschaftigten sowie fir die ehemaligen Mitarbeitenden und
Geschaftsflhrer von der SVG Gbernommen worden.

Die eventuelle Mithaftung der WBS Wohnwirtschaftliche Bau-
betreuungs- und Servicegesellschaft mbH aus dem Ge-
schaftsanteilskauf- und -Ubertragungsvertrag aus dem Jahr
2000 belauft sich auf ca. € 0,3 Mio. Die GWG Gesellschaft
fur Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wurttemberg AG hat
ihrerseits von der SVG Wohnen eG eine nachrangige Grund-
schuld uber € 1,5 Mio. fir den Fall erhalten, dass die WBS
Wohnwirtschaftliche Baubetreuungs- und Servicegesellschaft
mbH aus den Verpflichtungen in Anspruch genommen wird.

ANGABEN ZUR GWG AG



UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT KONZERNABSCHLUSS ANGABEN ZUR GWG AG
Beteiligungsspiegel

Hohe am Eigenkapital Ergebnis Stichtag der
Anteilsbesitz Kapital in% inTE in TE Information
GWG 1. Wohn GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,0 2.000,0 1.259,0 31.12.2025
GWG 2. Wohn GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,0 3.000,0 747,4 31.12.2025
GWG 3. Wohn GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,0 7.000,0 1.115,2 31.12.2025
GWG 4. Wohn GmbH & Co. KG, Stuttgart 100,0 9.000,0 1.826,4 31.12.2025
GWG Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart 100,0 33,2 1,7 31.12.2025
WBS-Gruppe
WBS Wohnwirtschaftliche Baubetreuungs- und
Servicegesellschaft, Stuttgart 94,9 28.953,7 1.294,1 31.12.2025
BWG Baugesellschaft Warttembergischer
Genossenschaften mbH, Stuttgart 94,8 9.965,2 487,69 31.12.2025
GWG Hausbau GmbH, Stuttgart 94,5 2.750,0 1.594,2% 31.12.2025
Immolnvest-Gruppe
GWG Immolnvest GmbH, Stuttgart 94,9 15.267,7 1.943,9 31.12.2025
Aufbau und Handelsgesellschaft mbH, Stuttgart 94,9 525,1 906,32 31.12.2025
GWG Wohnpark Sendling GmbH, Stuttgart 94,0 4.027,5 527,92 31.12.2025

1 Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der WBS Wohnwirtschaftliche Baubetreuungs- und Servicegesellschaft mbH.

2) Es besteht ein Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der GWG Immolnvest GmbH.

Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Flr die Konzernabschlussprifung sowie flr die Jahresab-
schlussprufungen der GWG AG samt aller Tochterunterneh-
mungen wurden Honorare fur Abschlusspruferleistungen in
Hohe von T€ 215,1 als Aufwand erfasst.

Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands

Das Geschaftsjahr schliet mit einem Jahresliberschuss der
GWG AG als Mutterunternehmen in Hohe von T€ 16.557,6
ab. Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses der GWG AG
wurden gemaf § 58 Abs. 2 AktG T€ 8.250,0 in die anderen
Gewinnrlicklagen eingestellt. Der Vorstand schlagt fir den Ab-
schluss der GWG AG vor, T€ 2.850,0 des Bilanzgewinns von

Stuttgart, den 11.03.2026

GWG Gesellschaft fir Wohnungs- und
Gewerbebau Baden-Wirttemberg AG

Der Vorstand

e

Andreas Engelhardt

I

Florian Preifiler

T€ 8.355,3 als Dividende auszuschutten, T€ 5.450,0 durch
Beschluss der Hauptversammlung fur das Geschaftsjahr
2025 in die anderen Gewinnrlicklagen einzustellen und
T€ 55,3 auf neue Rechnung vorzutragen.

Nachtragsbericht
Nach Abschluss des Geschaftsjahres sind keine Vorgange
von besonderer Bedeutung eingetreten.
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GWG Gesellschaft flir Wohnungs- und Gewerbebau
Baden-Wirttemberg AG

Bestatigungsvermerk

DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die GWG Gesellschaft fir Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg Aktiengesellschaft, Stuttgart:

PRUFUNGSURTEILE

Wir haben den Konzernabschluss der GWG Gesellschaft fir Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg
Aktiengesellschaft, Stuttgart, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz
zum 31.12.2025, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, dem Konzerneigenkapitalspiegel und der Konzern-
kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 01.01.2025 bis zum 31.12.2025 sowie dem Konzernanhang
— einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — geprdift. Darlber hinaus haben
wir den Konzernlagebericht der GWG Gesellschaft fir Wohnungs- und Gewerbebau Baden-Wirttemberg Aktien-
gesellschaft, Stuttgart, fir das Geschaftsjahr vom 01.01.2025 bis zum 31.12.2025 geprft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handelsrecht-
lichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmagiger Buchflh-
rung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Kon-
zerns zum 31.12.2025 sowie seiner Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 01.01.2025 bis zum
31.12.2025, und

e vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns.
In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukunftigen
Entwicklung zutreffend dar.

GemaR § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ord-
nungsmagigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts geflihrt hat.

GRUNDLAGE FUR DIE PRUFUNGSURTEILE

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaniger Abschlussprifung durchgefliihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grund-
satzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprufers fir die Prifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts“ unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzern-
unternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforde-
rungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage flr unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht
zu dienen.
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VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER FUR DEN KONZERNABSCHLUSS

UND DEN KONZERNLAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich flr die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Konzernab-
schluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmagiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deut-
schen Grundsatzen ordnungsmafiger Buchfihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Konzernabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermoégensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich, die Fahigkeit
des Konzerns zur Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwor-
tung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, an-
zugeben. DarUber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes
der FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gege-
benheiten entgegenstehen.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Konzernlageberichts, der ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit
dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fir die Vorkehrungen und MafRnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung
eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
zu ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fir die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen
zu konnen.

VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG DES
KONZERNABSCHLUSSES UND DES KONZERNLAGEBERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei
von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der Kon-
zernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentli-
chen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Ein-
klang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukUnftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum
Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsétze ordnungsmagiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn vernunftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt
die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Ent-
scheidungen von Adressaten beeinflussen.
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Wahrend der Prufung uben wir pflichtgeméaes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Daruber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Konzernabschluss und
Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und fihren Prifungshand-
lungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage flr unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen
Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hdher als das Risiko,
dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefUhrende
Darstellungen bzw. das AufSerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

¢ erlangen wir ein Verstandnis von den fir die Prufung des Konzernabschlusses relevanten internen Kon-
trollen und den fur die Prufung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und MafRnahmen, um
Prafungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen bzw. dieser Vorkehrungen und MaRnahmen ab-
zugeben.

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

¢ ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewand-
ten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage
der erlangten Prufungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen
oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfuhrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Un-
sicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehérigen Angaben im Kon-
zernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemes-
sen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zuklnftige
Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fuhren, dass der Konzern seine Unternehmenstatig-
keit nicht mehrfortfuhren kann.

e beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses insgesamt einschlieBlich der An-
gaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so dar-
stellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buchfuh-
rung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns vermittelt.

* holen wir ausreichende geeignete Prufungsnachweise fur die Rechnungslegungsinformationen der Unter-
nehmen oder Geschaftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Prufungsurteile zum Konzernab-
schluss und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fir die Anleitung, Uberwachung
und Durchflihrung der Konzernabschlussprifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung fur unsere Pru-
fungsurteile.

¢ beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.
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e flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten
Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen
wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde
gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientier-
ten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Anga-
ben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unver-
meidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeit-
planung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger bedeutsamer Mangel
in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Stuttgart, den 11.03.2026

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

Schober Dux
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
elektronisch signiert elektronisch signiert
von Gernot Schober von Philipp Dux
24.03.2026 24.03.2026
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UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT

Bilanz
ZUM 31. DEZEMBER 2025
Aktiva

€

A. ANLAGEVERMOGEN

KONZERNABSCHLUSS

ANGABEN ZUR GWG AG

2024

I. Inmaterielle Vermogensgegenstande

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Il. Sachanlagen

. Grundstiicke und grundsticksgleiche Rechte mit Wohnbauten

. Grundstlcke und grundstiicksgleiche Rechte mit Geschafts- und anderen Bauten

. Technische Anlagen und Maschinen

. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung

. Anlagen im Bau

. Bauvorbereitungskosten

N[OOI [WIN|-

. Geleistete Anzahlungen

478.666,79

879.144.215,94
35.754.749,90
158.409,00
1.694.402,60
0,00
167.023,48
5.075.000,00

89.876,00

899.595.213,31

28.882.289,77

168.697,00

1.906.645,00

4.995.448,68

0,00

0,00

I1l. Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Andere Finanzanlagen

921.993.800,92

24.009.877,46
2.500.000,00
35.025,00

935.548.293,76

24.009.877,46

2.500.000,00

12.525,00

26.544.902,46

26.522.402,46

Anlagevermogen insgesamt

B. UMLAUFVERMOGEN

949.017.370,17

962.160.572,22

I. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate

1. Bauvorbereitungskosten 0,00 0,00
2. Grundstlcke und grundstiicksgleiche Rechte mit fertigen Bauten 6.477.032,96 6.621.608,96
3. Unfertige Leistungen 23.691.263,63 24.046.805,50
4. Andere Vorrate 116.427,61 102.474,56
5. Geleistete Anzahlungen 0,00 42.500,00
30.284.724,20 30.813.389,02
Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen aus Vermietung 1.150.367,02 822.884,41
2. Forderungen aus Verkauf von Grundsticken 0,00 0,00
3. Forderungen aus Betreuungstatigkeit 0,00 0,00
4. Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen 5.869,98 7.827,78
5. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 153.250.153,43 112.191.540,33
6. Sonstige Vermogensgegenstande 1.326.444,64 1.957.007,94

I1l. Flissige Mittel

155.732.835,07

114.979.260,46

1. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 884.547,90 18.934.249,52
2. Bausparguthaben 0,00 167.136,49
884.547,90 19.101.386,01

Umlaufvermégen insgesamt

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

186.902.107,17

164.894.035,49

l. Geldbeschaffungskosten 9,00 9,00
Il. Andere Rechnungsabgrenzungsposten 467.139,34 161.216,05
Rechnungsabgrenzungsposten insgesamt 467.148,34 161.225,05

BILANZSUMME
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UNTERNEHMEN KONZERNLAGEBERICHT

Passiva

€

KONZERNABSCHLUSS

ANGABEN ZUR GWG AG

2024

A. EIGENKAPITAL

l. Gezeichnetes Kapital

12.143.182,19

1. Kapitalriicklage

55.000.789,30

Ill. Gewinnriicklagen

1. Gesetzliche Rucklage

3.537.800,00

2. Bauerneuerungsriicklage

4.090.335,05

3. Andere Gewinnrlcklagen

339.601.747,18

12.143.182,19

55.000.789,30

3.537.800,00

4.090.335,05

326.901.747,18

IV. Konzernbilanzgewinn

347.229.882,23

1. Gewinnvortrag

47.677,08

2. Jahresuberschuss

16.557.605,86

3. Einstellungen in Riicklagen

8.250.000,00

8.355.282,94

334.529.882,23

50.097,18

14.547.579,90

7.250.000,00

7.347.677,08

Eigenkapital insgesamt

B. RUCKSTELLUNGEN

422.729.136,66

409.021.530,80

1. Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

833.982,00

2. Steuerrlickstellungen

1.465.531,00

3. Ruckstellungen fir Bauinstandhaltung

1.919.000,00

4. Sonstige Ruckstellungen

9.263.807,23

980.312,00

1.026.027,00

1.947.000,00

11.295.864,52

Riickstellungen insgesamt

C. VERBINDLICHKEITEN

13.482.320,23

15.249.203,52

1. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten

500.426.815,53

. Verbindlichkeiten gegenuber anderen Kreditgebern

144.277.488,37

22.698.232,70

2
3. Erhaltene Anzahlungen
4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

a) aus Vermietung

15.130.255,31

b) aus anderen Lieferungen und Leistungen

1.626.252,77

488.706.796,04

157.048.162,65

25.321.838,26

14.996.766,00

1.028.613,91

5. Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen

16.756.508,08

0,00

6. Sonstige Verbindlichkeiten

43.942,79

davon aus Steuern

(14.903,03)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit

(11.139,84)

16.025.379,91

0,00

94.759,74

(75.878,92)

(980,90)

Verbindlichkeiten insgesamt

684.202.987,47

687.196.936,60

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

6.683.942,42

5.622.708,88

E. PASSIVE LATENTE STEUERN

9.288.238,90

10.125.452,96

BILANZSUMME

1.136.386.625,68

1.127.215.832,76
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UNTERNEHMEN

KONZERNLAGEBERICHT

Gewinn- und Verlustrechnung

VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2025

KONZERNABSCHLUSS

ANGABEN ZUR GWG AG

€ 2024
1. Umsatzerlose
a) aus Bewirtschaftungstéatigkeit 100.337.289,32 96.559.849,17
b) aus Verkauf von Grundstlicken 5.758.720,00 5.730.000,00
c) aus Betreuungstatigkeit 18.287,49 225.006,02
d) aus anderen Lieferungen und Leistungen 120.822,05 374.634,00
106.235.118,86 102.889.489,19
2. Veranderung des Bestands an zum Verkauf bestimmten
Grundstiicken mit fertigen und unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen 61.549,98 714.307,95
3. Sonstige betriebliche Ertrage 2.544.433,65 1.675.645,23
4. Aufwendungen fiir bezogene Lieferungen und Leistungen
a) Aufwendungen flr Bewirtschaftungstatigkeit 42.772.735,22 41.263.554,79
b) Aufwendungen fur Verkaufsgrundstlcke 2.643.234,75 2.975.655,48
¢) Aufwendungen fir Betreuungstatigkeit 33.463,24 82.251,46
d) Aufwendungen flr andere Lieferungen und Leistungen 2.842,46 0,00
45.452.275,67 44.321.461,73
5. ROHERGEBNIS 63.388.826,82 60.957.980,64
6. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter 1.007.427,17 979.213,25
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung und Unterstiitzung 1.034.214,28 876.934,23
davon flr Altersversorgung (968.029,17) (840.154,65)
2.041.641,45 1.856.147,48
7. Abschreibungen
a) Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande
des Anlagevermogens und Sachanlagen 21.059.202,30 20.983.897,09
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen 14.778.043,47 14.748.807,65
9. Ertrage aus Beteiligungen 4.,948.080,96 5.278.419,81
davon aus verbundenen Unternehmen (4.948.080,96) (5.278.419,81)
10. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen
des Finanzanlagevermogens 25.361,24 25.368,70
davon aus verbundenen Unternehmen (25.000,00) (25.000,00)
11. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 1.331.794,45 1.169.414,90
davon an verbundenen Unternehmen (1.298.619,86) (1.161.227,97)
6.305.236,65 6.473.203,41
12. Zinsen und ahnliche Aufwendungen 10.670.255,06 9.910.124,67
davon an verbundenen Unternehmen (1.357.902,93) (1.489.978,13)
13. Steuern vom Einkommen und Ertrag 4.587.066,39 5.363.496,14
davon latente Steuern -(837.214,006) (212.720,09)
14. ERGEBNIS NACH STEUERN 16.557.854,80 14.568.711,02
15. Sonstige Steuern 248,94 21.131,12
16. JAHRESUBERSCHUSS 16.557.605,86 14.547.579,90
17. Gewinnvortrag 47.677,08 50.097,18
18. Einstellung in andere Gewinnriicklagen 8.250.000,00 7.250.000,00
19. BILANZGEWINN 8.355.282,94 7.347.677,08
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UNTERNEHMEN

Kontakt

GWG Gesellschaft fiir Wohnungs- und
Gewerbebau Baden-Wiirttemberg AG

Borsenstraie 3

70174 Stuttgart
Telefon: 0711 22 777-0
post@gwg-gruppe.de
www.gwg-gruppe.de

GESCHAFTSSTELLEN

STUTTGART MITTE
BorsenstraBe 3

70174 Stuttgart
Telefon: 0711 22 777-0
post@gwg-gruppe.de

STUTTGART SUD
Europaplatz 22 ¢
70565 Stuttgart
Telefon: 0711 22 777-0
post@gwg-gruppe.de

HEILBRONN

Rosengasse 4

74072 Heilbronn

Telefon: 07131 59494-30
post@gwg-gruppe.de

WIESBADEN
PlatanenstraRe 44
65187 Wiesbaden
Telefon: 0611 53240-0
post@gwg-gruppe.de

HAMBURG
Sengelmannstrafle 99 a
22335 Hamburg

Telefon: 040 3485999-50
post@gwg-gruppe.de

MUNCHEN
AmalienstraBe 9

80333 Miinchen
Telefon: 089 3074843-0
post@gwg-gruppe.de

VERWALTUNG RHEIN-RUHR
BorsenstraBe 3

70174 Stuttgart

Telefon: 0711 22 777-768
post@gwg-gruppe.de
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GWG

Gesellschaft fiir Wohnungs-
und Gewerbebau Baden-
Wiirttemberg AG

BorsenstraRe 3
70174 Stuttgart
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