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FINANZKENNZAHLEN
in Tsd. €

Ertragskennzahlen

Umsatzerldse

Gesamtleistung

EBIT adj.

EBT

‘Konzernergebnis
“Ergebnisje Aktiein€

Eigenkapital

Eigenkapitalquote

Liquide Mittel

Nettofinanzschulden
Portfoliokennzahlen
Durchschnittliches Bruttoentwicklungsvolumen (Gov) in Mrd. €
_Anzahl Projekte (Ende Dezember)

43.539
123.089
22.054
122.654
119.544
0,64

1.240.583
192.399
15,5%
13.830
764.599

100.475
150.214
-72.868
-137.217
-138.358
-0,74

1.272.298
70.210
5,5%
10.179
969.387
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Geschéftsbericht 2025

UBERBLICK
GESCHAFTSJAHR 2025

GATEWAY REAL ESTATE AG SCHLIESST DAS GESCHAFTSJAHR 2025
MIT EINEM KONZERNERGEBNIS AB VON 119,5 MIO. €

EBIT ADJUSTED IST IM GESCHAFTSJAHR 2025 22,1 MIO. €

BRUTTOENTWICKLUNGSVOLUMEN (GDV) BETRAGT
IM JAHR 2025 3 MRD. €

ERGEBNIS JE AKTIE BETRUG IM GESCHAFTSJAHR 2025 0,64 €

AKTIENKURS ZUM JAHRESENDE 2025 0,45 €
(XETRA-SCHLUSSKURS AM 30. DEZEMBER 2025)

PROGNOSE GESCHAFTSJAHR 2026 20-30 MI0. € EBIT ADJ.
UND 30-40 MIO. € EBT




GATEWAY REAL ESTATE AG
Geschéftsbericht 2025

DIE GATEWAY REAL ESTATE AG MIT IHREN TOCHTERUNTERNEHMEN IST
EINER DER FUHRENDEN BORSENNOTIERTEN ENTWICKLER VON
WOHNIMMOBILIEN UND STADTQUARTIEREN IN RESSOURCENSCHONENDER
HOLZBAUWEISE IN DEUTSCHLAND. BEI DER ENTWICKLUNG UNSERER
IMMOBILIEN STEHT NACHHALTIGKEIT UND DER VERANTWORTUNGSVOLLE
UMGANG MIT RESSOURCEN IM ZENTRUM UNSERES HANDELNS.

ZIEL IST ES, DURCH UMWELTBEWUSSTES BAUEN DIE SCHADLICHEN AUS-
WIRKUNGEN AUF DIE UMWELT ZU MINIMIEREN. WIR LEISTEN SOMIT

EINEN ERHEBLICHEN BEITRAG ZUR REDUKTION DER KOHLENSTOFFDIOXID-
KONZENTRATION IN DER ATMOSPHARE.

WIR ENTWICKELN DEUTSCHLANDWEIT NACHHALTIGE UND MODERNE
WOHNQUARTIERE IN HOLZBAUWEISE, VORWIEGEND IN AUSGEWAHLTEN
WACHSTUMSSTARKEN REGIONEN.

WIR STEHEN FUR HOCHSTE PROFESSIONALITAT UND NACHHALTIGKEIT IN
DER PROJEKTENTWICKLUNG, MARGESCHNEIDERTE RISIKOOPTIMIERTE
LOSUNGEN UND EIN ERFAHRENES MANAGEMENT. DIE ANFORDERUNGEN
EINER ANSPRUCHSVOLLEN, MARKTGERECHTEN UND NACHHALTIGEN
PROJEKTENTWICKLUNG VERLANGEN DIE INTENSIVE ZUSAMMENARBEIT VON
SPEZIALISTEN, DIE SICH GEGENSEITIG ERGANZEN UND INSPIRIEREN.

BEI DER ENTWICKLUNG DECKEN WIR DIE GESAMTE WERTSCHOPFUNGS-
KETTE VON DER AKQUISE VON GRUNDSTUCKEN UND PROJEKTEN UBER
DIE ENTWICKLUNG UND DEN BAU BIS HIN ZUM VERKAUF DER OBJEKTE AB.
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VORSTANDSVORWORT

SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN UND AKTIONKRE,
SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

das Geschdftsjahr 2025 war fiir die deutsche Immobilienwirtschaft ein weiteres
Jahr tiefgreifender Verdanderungen. Die Finanzierungsmarkte blieben anspruchs-
voll, Transaktionsvolumina erreichten weiterhin nicht das Niveau friherer Jahre
und Projektentwickler standen unverandert vor der Herausforderung, ihre Projekte
an ein nachhaltig verdndertes Marktumfeld anzupassen.

Fur die Gateway Real Estate AG stand daher nicht kurzfristiges Wachstum im Mit-
telpunkt unseres Handelns, sondern die konsequente Sicherung und Weiterent-
wicklung unseres Unternehmens. Unser Fokus lag auf der Stabilisierung der Fi-
nanzierungsstruktur, der aktiven Steuerung unseres Projektportfolios sowie der
Umsetzung wesentlicher Restrukturierungsmafinahmen. Gemeinsam mit Finanzie-
rungspartnern, Investoren und Geschdftspartnern konnten wir zahlreiche komplexe
Vereinbarungen erfolgreich abschliefen und gleichzeitig die operative Entwicklung
unserer Projekte konsequent fortfiihren.

Die Ergebnisse dieser Arbeit spiegeln sich auch in unseren Kennzahlen wider. Gate-
way hat das Geschaftsjahr 2025 mit einem Konzernergebnis von 119,5 Mio. € sowie
einem Ergebnis vor Steuern von 122,7 Mio. € abgeschlossen. Gleichzeitig konnte die
Eigenkapitalquote auf 15,5% gesteigert und die Nettofinanzverschuldung deutlich
reduziert werden. Diese Entwicklung stellt einen wichtigen Schritt auf dem Weg zur
weiteren Stabilisierung unseres Unternehmens dar.

Von besonderer Bedeutung war im Berichtsjahr die Schaffung einer tragfahigen
Grundlage fiir die zukiinftige Entwicklung des Konzerns. Wesentliche Finanzierun-
gen konnten verldngert oder restrukturiert, strategische Transaktionen erfolgreich
umgesetzt und das Projektportfolio weiter fokussiert werden. Mit einem Projekt-
entwicklungsvolumen von rund 3 Mrd. € verfiigt Gateway weiterhin tiber eines der
bedeutenden Wohnentwicklungsportfolios Deutschlands.

Gleichwohl betrachten wir die im Geschaftsjahr erreichten Fortschritte nicht als
Abschluss des Restrukturierungsprozesses. Auch im laufenden Geschéftsjahr wer-
den weitere Finanzierungsmafinahmen, Prolongationen sowie projektbezogene
Verhandlungen erforderlich sein. Der Vorstand ist jedoch liberzeugt, dass die im
Jahr 2025 geschaffenen Grundlagen die Voraussetzungen bieten, diese ndchsten
Schritte erfolgreich umzusetzen.

Parallel hierzu entwickeln wir unser Geschaftsmodell konsequent weiter. Der Fo-
kus liegt kiinftig noch stérker auf nachhaltigen Wohnquartieren in wirtschaftlich
attraktiven Metropolregionen. Gleichzeitig richten wir unser Projektportfolio und
unsere Finanzierungsstruktur noch konsequenter auf ein ausgewogenes Verhdltnis
von Risiko, Kapitalbindung und Wertschépfung aus. Damit schaffen wir die Grund-
lage fiir eine langfristig stabile Unternehmensentwicklung.
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Zu Beginn des Jahres 2026 waren erste Anzeichen einer Stabilisierung der Finan-
zierungs- und Immobilienmdrkte erkennbar. Die jiingsten geopolitischen Entwick-
lungen und die hieraus resultierenden Unsicherheiten an den Kapital- und Finanz-
markten haben jedoch erneut gezeigt, wie fragil diese Entwicklung weiterhin ist.
Ungeachtet dessen bleiben die fundamentalen Rahmenbedingungen des deutschen
Wohnungsmarktes unverdndert positiv. Der anhaltend hohe Wohnraumbedarf bei
gleichzeitig ricklaufiger Neubautdtigkeit wird mittel- und langfristig zu einer weite-
ren Verknappung des Angebots flihren. Fiir qualitativ hochwertige Wohnprojekt-
entwicklungen in attraktiven Lagen sehen wir deshalb weiterhin gute Perspektiven.

Die vergangenen Jahre haben zugleich verdeutlicht, dass nachhaltiger Unterneh-
menserfolg heute weit tiber die Entwicklung attraktiver Immobilienprojekte hin-
ausgeht. Entscheidend sind eine belastbare Finanzierungsstruktur, konsequente
Liquiditdtssteuerung, verldssliche Partnerschaften und die Fahigkeit, auch in her-
ausfordernden Marktphasen tragfahige Losungen zu entwickeln. Diese Grundsatze
werden unser Handeln auch kiinftig bestimmen.

Unser besonderer Dank gilt unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern. Mit ihrem
auflergewdhnlichen Engagement, ihrer Professionalitat und ihrer hohen Einsatz-
bereitschaft haben sie mafigeblich dazu beigetragen, die vielfdltigen Herausfor-
derungen des vergangenen Jahres erfolgreich zu bewaltigen. Ebenso danken wir
unseren Finanzierungspartnern, Geschaftspartnern sowie lhnen, unseren Aktiond-
rinnen und Aktionaren, fiir das entgegengebrachte Vertrauen und die konstruktive
Zusammenarbeit.

Wir blicken mit Zuversicht auf die kommenden Jahre. GaTEway verfiigt heute tiber
ein fokussiertes Projektportfolio, erfahrene Mitarbeiter und eine deutlich verbes-
serte finanzielle Ausgangsbasis. Darauf werden wir aufbauen und unsere Strategie
konsequent weiterverfolgen - mit dem Ziel, den Unternehmenswert nachhaltig zu
steigern und langfristig Werte fiir unsere Aktiondrinnen und Aktiondre zu schaffen.

Berlin, im Juli 2026
Der Vorstand
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UNTERNEHMENSPROFIL
Das Geschaftsmodell

DAS GESCHAFTSMODELL

Gateway Real Estate AG (im Folgenden auch kurz ,,GATEWAY®, ,Gesellschaft®, ,,Unter-
nehmen“ oder ,Konzern“ genannt) ist einer der fiihrenden b&rsennotierten Im-
mobilienentwickler von Wohnimmobilien und Stadtquartieren in ressourcenscho-
nender Holzbauweise in Deutschland. Der Fokus des Unternehmens liegt dabei auf
der Entwicklung von nachhaltigen und modernen Wohnquartieren in Holzbauweise
in nachfragestarken deutschen Metropolregionen unter Beriicksichtigung der In-
anspruchnahme von offentlichen Férdermitteln. Kernregionen sind ausgewahlte
wachstumsstarke Regionen. GATEWAY verfolgt ein ganzheitliches Geschaftsmodell
mit Abdeckung der gesamten Wertschdpfungskette.

Die Strategie des Unternehmens ist es, Neubauprojekte von bezahlbaren Wohn-
immobilien im Rahmen von Forward Sales an institutionelle Investoren oder im
Einzelvertrieb an Kapitalinvestoren zu verdufern sowie einen Anteil der Wohn-
immobilienprojektentwicklungen fiir den eigenen Bestand selbst zu errichten und
zu vermieten. Das bisherige Geschéft der Bestandshaltung von Gewerbeimmobilien
wird fortgefiihrt, womit zusatzlich zur nachhaltigen Cashflow-Generierung tiber
Verkaufe stabile Cashflows aus Mieteinnahmen generiert werden. Dariiber hinaus
ist auch geplant, Bestandsimmobilien zu verdufiern.

In der Projektentwicklung verfolgt GATEwAY einen ganzheitlichen Ansatz, der die
wichtigsten Schritte der Wertschopfungskette von Entwicklungsprojekten abdeckt.
Dazu gehdren unter anderem die Akquise von Grundstiicken und Projekten, die Pla-
nung und Steuerung des Entwicklungsprozesses sowie der Verkauf der Immobilien.
Die wesentlichen Schritte im Detail sind:

DIE WESENTLICHEN SCHRITTE IM DETAIL SIND:

IDENTIFIZIERUNG, BESCHAFFUNG,
ERWERB UND INANSPRUCHNAHME
VON OFFENTLICHEN FORDERUNGEN

@ Marktforschung

@ Businessplan und Due Diligence
@ Grunderwerb

@ Priifung der Férderbedingungen

\ J

PLANUNG UND STEUERUNG

@ Kostenschitzung und
Budgetkontrolle

@ Koordination von Architekten,
Ingenieuren und Innenarchitekten

@ Genehmigungen, Lizenzen und
Zulassungen sowie Verrechnung

\ J

MARKETING UND VERKAUF

@ Vermietung

@ Cashflow-Optimierung und
Risikosenkung durch Forward
Sales an institutionelle Investoren
(B2B-Verkaufe)

@ Werbung und Kommunikation

\ J

s N N N N
" > @ > 3 > ':\

BAUAKTIVITATEN

@ Enges Controlling von Kosten und
Budget sowie Terminen durch
fest zugeordnete Projektmanager

@ Paket- und Einzelvertrige

g
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ZUM JAHRESENDE 2025 VERFUGT GATEWAY UBER EIN
REGIONAL DIVERSIFIZIERTES DEUTSCHLANDWEITES
PROJEKTENTWICKLUNGSPORTFOLIO IN AUSGEWAHLTEN
WACHSTUMSSTARKEN REGIONEN.

@ DRESDEN

@l CHEMNITZ

Das GATEWAY-Projektportfolio
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DRESDEN
Bluherpark

MANNHEIM SUD

Georg-Sullivan-Ring/
Joy-Fleming-Ring

CHEMNITZ

Strafde der Nationen

SOEST

Clevische Strafie

LUDWIGSHAFEN
Heinrich-Pesch-Siedlung

KOLN

Deutz-Milheimer Str.

AUGSBURG

Berliner Allee

BERLIN

Heinersdorf
Am Schméckpfuhlgraben

Key facts (B389A):
Grundsttick: 29.270 gm
Wohnen: 67.245 gm
Gewerbe: 10.407 gm
Wohneinheiten: 1.126
Projektstand: In Realisierung
Key facts:

Grundsttick: 36.903 gm
Wohnen: 30.209 gm
Gewerbe: 174 gm
Sonstiges: 3.885gm
Wohneinheiten: 460
Projektstand:  In Realisierung
Key facts:

Grundsttick: 5.870 gm
Wohnen: 12.429 gm
Gewerbe: 246 gm
Wohneinheiten: 208
Projektstand: In Planung
Key facts:

Grundsttick: 32751 gm
Wohnen: 19.819 gm
Gewerbe: 0gm
Wohneinheiten: 276
Projektstand: In Planung
Key facts:

Grundstiick: 14.719 gm
Wohnen: 15.021 gm
Gewerbe: 100 gm
Wohneinheiten: 213
Projektstand:  In Planung
Key facts:

Grundsttick: 76.097 gm
Wohnen: 112.575 gm
Gewerbe: 45731 gm
Sonstiges: 19.937 gm
Wohneinheiten: 1.589
Projektstand: In Planung
Key facts:

Grundstiick: 120.472 gm
Wohnen: 82.578 gm
Gewerbe: 36.977 gm
Sonstiges: 8.608 gm
Wohneinheiten: 1.209
Projektstand: In Planung
Key facts:

Grundsttick: 102.360 gm
Wohnen: 92.574 gm
Gewerbe: 0gm
Wohneinheiten: 1.274
Projektstand:  In Planung

UNTERNEHMENSPROFIL
Das GATEWAY-Projektportfolio

Key facts (83898):

Grundstick:
Wohnen:
Gewerbe:
Wohneinheiten:
Projektstand:

12.052 gm
16.163 gm
649 gm
228

In Planung

g
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DAS MANAGEMENT-TEAM

DER VORSTAND

Das Management tragt die Verantwortung flir den GaTewav-Konzern. Unser Vor-
stand zeichnet sich durch langjahrige Branchenerfahrung in den Bereichen Projekt-
entwicklung, Asset Management, Kapitalmarkt und Finanzen aus. Unser Executive
Management tragt bereits seit Jahren die Verantwortung fiir den Gesamtkonzern
und hat den Aufbau des Projektportfolios sowie die Unternehmensstrategie maf3-
geblich vorangetrieben.

Zum 31. Dezember 2025 gehdrten dem Vorstand der Gateway Real Estate AG zwei
Mitglieder an.

Tobias Meibom
Chief Financial Officer (cFo)

Tobias Meibom verfiigt tiber mehr als 25 Jahre Erfahrung in der Immobilienbranche
sowie in den Bereichen Finanzen, Due Diligence und Steuern. Der Diplom-Kaufmann
begann seine berufliche Laufbahn als Steuerberater und Wirtschaftspriifer mit
Schwerpunkt auf bérsennotierten Unternehmen und komplexen Transaktionen.

Im Anschluss tibernahm er Uber viele Jahre hinweg leitende Funktionen im Finanz-
bereich eines borsennotierten Immobilienunternehmens und war dariiber hinaus
als Mitglied des Vorstandes in operativen Gesellschaften tatig. In diesen Funktio-
nen verantwortete er unter anderem Finanzierung, Kapitalmarktaktivitdten, Rech-
nungswesen sowie strategische Unternehmensentwicklung.

Nach einer weiteren Vorstandsposition in einem Unternehmen aus dem Bereich
erneuerbare Energien wurde Tobias Meibom im Jahr 2011 erstmals zum Finanzvor-
stand der Gateway Real Estate AG bestellt.

Stefan Witjes
Chief Operating Officer (coo)

Stefan Witjes verfligt tiber mehr als 20 Jahre Erfahrung in der Immobilienwirtschaft,
insbesondere in den Bereichen Projektentwicklung, Asset- und Fondsmanagement.
Nach fiinfjahriger Tatigkeit bei der Wirtschaftspriifungsgesellschaft Deloitte &
Touche mit dem Betreuungsschwerpunkt Bauhauptgewerbe hat er seit 1999 die
Realisierung einer Vielzahl von Projektentwicklungen von Wohn- und Gewerbe-
immobilien im gesamtdeutschen Raum verantwortet.

UNTERNEHMENSPROFIL

Das Management-Team

g
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GATEWAY REAL ESTATE AG

Geschéftsbericht 2025

DER AUFSICHTSRAT

Der Aufsichtsrat der Gateway Real Estate AG, das Kontrollgremium der Gesell-
schaft, vereint langjdhrige unternehmerische Erfahrung und ausgeprégte Immo-
bilienexpertise.

Herr Ferdinand von Rom hat sein Aufsichtsratsmandat mit Wirkung zum 31. Januar
2024 niedergelegt. Zudem hat Herr Jan Hendrik Hedding sein Aufsichtsratsmandat
mit Wirkung zum 15. Februar 2024 niedergelegt.

Zum 31. Dezember 2025 bestand der gesamte Aufsichtsrat von GaTEway aus folgen-
den erfahrenen Experten:

Norbert Ketterer
Vorsitzender des Aufsichtsrates

Thomas Kunze
Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates

Leonhard Fischer
Mitglied des Aufsichtsrates

UNTERNEHMENSPROFIL

Das Management-Team
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BERICHT DES
AUFSICHTSRATES

SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN UND AKTIONARE,

das Geschéftsjahr 2025 war erneut von anspruchsvollen Marktbedingungen und
tiefgreifenden Veranderungen in der deutschen Immobilienbranche gepragt. Das
anhaltend hohen Zinsniveaus in Verbindung mit den anspruchsvollen Bau- und
Finanzierungskosten sowie ein Transaktionsvolumen unter dem Vorjahrsniveau
belasten den Immobiliensektor und zwingen Projektentwickler, ihre Projekte an
das nachhaltig verdnderte Marktumfeld anzupassen.

Vor diesem Hintergrund hat der Vorstand die strategische Weiterentwicklung der
laufenden Projekte konsequent verfolgt. Der Fokus lag dabei auf der Stabilisie-
rung der Finanzierungsstruktur, der aktiven Steuerung des Projektportfolios so-
wie der Umsetzung wesentlicher Restrukturierungsmafinahmen. Der Aufsichtsrat
hat den Vorstand bei diesen Initiativen eng begleitet, die wesentlichen Entschei-
dungen konstruktiv Gberwacht und sich regelmafRig von der Wirksamkeit und
ZweckmafBigkeit der eingeleiteten Schritte liberzeugt.

VERTRAUENSVOLLE KOOPERATION VON VORSTAND UND
AUFSICHTSRAT

Der Aufsichtsrat hat sich im Geschaftsjahr 2025 der Wahrnehmung der ihm durch
gesetzliche Vorschriften, den Deutschen Corporate Governance Kodex sowie die
Satzung der Gateway Real Estate AG auferlegten Aufgaben mit gréfiter Sorgfalt ge-
widmet. Insbesondere hat er den Vorstand bei der Flihrung der Gesellschaft regel-
mafig beraten und dessen Tdtigkeit kontinuierlich tiberwacht. Dabei war die Zu-
sammenarbeit beider Gremien stets von einer vertrauensvollen und konstruktiven
Atmosphdre gepragt.

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat regelmafiig und umfassend sowohl
schriftlich als auch miindlich tber die Geschaftspolitik, die Strategie, die Geschafts-
entwicklung und die Lage des Unternehmens, die daraus resultierenden Chancen
und Risiken sowie Uber die Unternehmensplanung und das Risikomanagement. Da-
bei wurden insbesondere Abweichungen der tatsédchlichen von der geplanten Ent-
wicklung zeitnah erldutert und Geschaftsvorgdnge von wesentlicher Bedeutung mit
dem Aufsichtsrat abgestimmt. Zudem standen die Mitglieder des Aufsichtsrates
und insbesondere dessen Vorsitzender mit dem Vorstand auch auBerhalb der Auf-
sichtsratssitzungen in kontinuierlichem Kontakt, um sich tber fiir die Gesellschaft
bedeutende Themen, insbesondere tiber deren Strategie und Geschaftsentwick-
lung, auszutauschen.

UNTERNEHMENSPROFIL

Bericht des Aufsichtsrates

g
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SITZUNGEN DES AUFSICHTSRATES

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2025 insgesamt sieben Sitzungen in Form von
Video- bzw. Telefonkonferenzen durchgefiihrt. Gegenstand der Sitzungen waren
neben der aktuellen Geschéftsentwicklung verschiedene bedeutende Einzelvorgdn-
ge sowie zustimmungspflichtige Geschéfte.

In der Sitzung vom 22. Januar 2025 verabschiedete der Aufsichtsrat die Entspre-
chenserkldrung zum Deutschen Corporate Governance Kodex. An der Sitzung vom
22. Januar 2025 haben vom Aufsichtsrat die Herren Norbert Ketterer, Thomas
Kunze und Leonhard Fischer teilgenommen.

Am 22. Februar 2025 hat sich der Aufsichtsrat zusammengeschlossen, um Herrn
Meibom ein weiteres Mal zum Mitglied des Vorstandes zu bestellen. Dabei wurde
auch Uber den Abschluss seines Anstellungsvertrags beschlossen. In der Sitzung
vom 22. Februar 2025 hat sich der Aufsichtsrat auflerdem einer Selbstbeurteilung
unterzogen. An der Sitzung vom 22. Februar 2025 haben vom Aufsichtsrat die Her-
ren Norbert Ketterer, Thomas Kunze und Leonhard Fischer teilgenommen.

Am 30. Juni 2025 hat sich der Aufsichtsrat mit einer komplexen Restrukturierungs-
vereinbarung beschaftigt, die ihm der Vorstand zur Genehmigung vorgelegt hat. An
der Sitzung vom 30. Juni 2025 haben vom Aufsichtsrat die Herren Norbert Ketterer,
Thomas Kunze und Leonhard Fischer teilgenommen.

In der Sitzung vom 02. September 2025 berichtete der Vorstand dem Aufsichts-
rat Uiber die Finanzausstattung und die Liquiditatsplanung der Gesellschaft sowie
iber den Sachstand zur Veroffentlichung des Finanzberichts fiir das Geschéftsjahr
2024. An der Sitzung vom 02. September 2025 haben vom Aufsichtsrat die Herren
Norbert Ketterer, Thomas Kunze und Leonhard Fischer teilgenommen.

Am 03. Oktober 2025 und 04. Oktober 2025 erdrterten der Aufsichtsrat und der
Vorstand erneut die Liquiditdtsplanung der Gesellschaft. An beiden Sitzungen ha-
ben vom Aufsichtsrat die Herren Norbert Ketterer, Thomas Kunze und Leonhard
Fischer teilgenommen.

Am 23. Dezember 2025 kam der Aufsichtsrat zu seiner letzten Sitzung im Berichts-
jahr zusammen, um eine grofere Transaktion im Zusammenhang mit dem Projekt
Kdln Deutz zu genehmigen. An der Sitzung vom 23. Dezember 2025 haben vom
Aufsichtsrat die Herren Norbert Ketterer, Thomas Kunze und Leonhard Fischer
teilgenommen.

AUSSCHUSSE DES AUFSICHTSRATES

Der Aufsichtsrat verfiigt Uiber einen Priifungsausschuss, dem anfangs neben Herrn
Jan Hendrik Hedding als dessen Vorsitzender die Herren Ferdinand von Rom und
Thomas Kunze angehdrten. Mit Ausscheiden von Ferdinand von Rom und Jan
Hendrik Hedding zu Beginn des Jahres 2024, in dessen Folge der Aufsichtsrat nur
noch aus drei Mitgliedern besteht, ist der Aufsichtsrat gemdf} §107 Abs. 4 S. 2 AktG
auch gleichzeitig der Priifungsausschuss geworden.

Dariiber hinaus verfiigt der Aufsichtsrat unverdndert tber einen Immobilienaus-
schuss, der aus den Mitgliedern Norbert Ketterer und Thomas Kunze besteht.

UNTERNEHMENSPROFIL

Bericht des Aufsichtsrates
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CORPORATE GOVERNANCE

Der Aufsichtsrat hat die Weiterentwicklung der Corporate Governance des GATEWAY-
Konzerns kontinuierlich beobachtet und diskutiert. Umfassende Informationen dazu
sind in der auf der Website der Gesellschaft ver&ffentlichten Erkldrung zur Unterneh-
mensfiihrung fiir das Geschéftsjahr 2025 enthalten.

Informationen tiber Struktur und Héhe der Verglitung der Mitglieder des Vorstandes
und des Aufsichtsrates finden sich in einem eigenstdndigen Vergtitungsbericht fiir das
Geschéftsjahr 2025, der ebenfalls auf der Website der Gesellschaft veroffentlicht ist.

Vorstand und Aufsichtsrat haben nach eingehender Erérterung der Anforderungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex die gemeinsame Entsprechenserkla-
rung gemafd §161 AktG verabschiedet. Diese ist Bestandteil der Erkldrung zur Unter-
nehmensfiihrung, die auch separat auf der Website der Gesellschaft veroffentlicht ist.

PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES
KONZERNABSCHLUSSES

Der vom Amtsgericht Frankfurt am Main mit Beschluss vom 14. April 2026 bestellte
Abschlusspriifer, die Forvis Mazars GmbH & Co. kG, Hamburg, hat den vom Vor-
stand aufgestellten Jahresabschluss der Gateway Real Estate AG sowie den Kon-
zernabschluss zum 31. Dezember 2025 einschlie8lich der jeweiligen Lageberichte
gepriift und mit uneingeschrankten Bestatigungsvermerken versehen.

Samtliche dieser Vorlagen einschliefdlich des Gewinnverwendungsvorschlags des
Vorstandes und des Berichts {iber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen fiir
das Geschéftsjahr 2025 gemdft §312 AktG (,Abhdngigkeitsbericht*) wurden dem
Aufsichtsrat rechtzeitig zur Verfligung gestellt und waren Gegenstand der Sitzung
des Aufsichtsrates vom 14. Juli 2026, an der auch die Vertreter des Abschluss-
prifers teilnahmen. Die Abschlusspriifer berichteten tiber die Schwerpunkte und
die wesentlichen Ergebnisse ihrer Priifung und gingen dabei insbesondere auf die
besonders wichtigen Priifungssachverhalte und die vorgenommenen Priifungs-
handlungen ein. Die Abschlusspriifer standen den Aufsichtsratsmitgliedern zur
eingehenden Diskussion zur Verfiigung. Umstande, die auf eine Befangenheit des
Abschlusspriifers schliefen lassen kénnten, lagen nicht vor.

Der Aufsichtsrat hat den Jahres- und Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2025,
die jeweiligen Lageberichte des Vorstandes gepriift und sich dem Ergebnis der Prii-
fung durch den Abschlusspriifer angeschlossen. Auf der Grundlage seiner eigenen
Priifung stellte der Aufsichtsrat fest, dass Einwendungen gegen den Jahres- und
Konzernabschluss sowie die jeweiligen Lageberichte nicht zu erheben sind. Der Auf-
sichtsrat billigte entsprechend der Empfehlung des Priifungsausschusses den vom
Vorstand aufgestellten Jahres- und Konzernabschluss. Der Jahresabschluss der
Gateway Real Estate A wurde damit festgestellt.

UNTERNEHMENSPROFIL
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PRUFUNG DES ABHANGIGKEITSBERICHTS

Die Gateway Real Estate ac war im Geschéftsjahr 2025 ein abhangiges Unterneh-
men im Sinne des §312 AktG. Der Vorstand der Gateway Real Estate AG hat deshalb
fur das Geschaftsjahr 2025 einen Abhangigkeitsbericht erstellt, der die folgende
Schlusserklarung enthalt:

,Hiermit erkldren wir gemaf §312 Abs. 3 AktG, dass unsere Gesellschaft bei den im
vorstehenden Bericht Uiber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgefiihr-
ten Rechtsgeschdften nach den Umstdnden, die uns in dem Zeitpunkt bekannt wa-
ren, in dem die Rechtsgeschafte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschdft
eine angemessene Gegenleistung erhalten hat. MaRnahmen auf Veranlassung oder
im Interesse von Herrn Norbert Ketterer sowie mit diesem verbundenen Unterneh-
men wurden weder getroffen noch unterlassen.“

Der Abschlusspriifer hat den Abhdngigkeitsbericht mit dem folgenden uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen:

,Nach unserer pflichtmafigen Priifung und Beurteilung bestdtigen wir, dass

1. die tatsdchlichen Angaben des Berichtes richtig sind,

2. beidenim Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften die Leistungen der Gesell-
schaft nicht unangemessen hoch waren.“

Auf Grundlage seiner eigenen Priifung teilte der Aufsichtsrat die Auffassung des
Abschlusspriifers. Die Uberpriifung ergab keine Beanstandungen. Ebenso wurden
vom Aufsichtsrat keine Einwendungen gegen die Erkldrung des Vorstandes am
Schluss des Abhdngigkeitsberichts fiir das Geschdftsjahr 2025 erhoben.

OFFENLEGUNG VON INTERESSENKONFLIKTEN

Jedes Vorstands- und Aufsichtsratsmitglied legt Interessenkonflikte, die entstehen
kénnen, unter Beachtung des Deutschen Corporate Governance Kodex offen. Ein
zentraler Vertragspartner der Gateway Real Estate AG ist die auf seriellen Holzbau
spezialisierte Firma NOKERA, die von Norbert Ketterer gegriindet wurde und deren
Vorsitzender des Verwaltungsrats er ist. Nach Auffassung des Aufsichtsrates stellt
dieser Umstand allerdings weder einen wesentlichen und dauerhaften Interessen-
konflikt dar, noch begriindet er eine Beeintrachtigung der Amtsfiihrung.

Berlin, im Juli 2026
Flr den Aufsichtsrat

Norbert Ketterer
Vorsitzender des Aufsichtsrates
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CORPORATE
GOVERNANCE BERICHT

BERICHT UND ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENS-
FUHRUNG DER GATEWAY REAL ESTATE AG

Die Gateway Real Estate AG misst einer guten Corporate Governance einen hohen
Stellenwert bei. Im Folgenden berichten Vorstand und Aufsichtsrat gemeinsam
tber die Corporate Governance des Unternehmens. Die Erkldrung zur Unterneh-
mensfiihrung flir die Gesellschaft und den Konzern ist Bestandteil des Konzern-
lageberichts.

Im Geschéftsjahr 2025 haben sich Vorstand und Aufsichtsrat fortwahrend mit
den Grundsdtzen guter Unternehmensfiihrung auseinandergesetzt. Im Novem-
ber 2021 hat die Gesellschaft ihre Compliance-Regelwerke umfassend ausgebaut
und teils neugefasst. Diese enthalten strenge und strikte Vorgaben zu unterneh-
merischem Handeln, die fiir alle Mitarbeiter der caTeway Verbindlichkeit besitzen.

ENTSPRECHENSERKLARUNG 2026
ERKLKRUNG ZUM DEUTSCHEN CORPORATE GOVERNANCE KODEX

Vorstand und Aufsichtsrat der Gateway Real Estate AG erkldren, dass den Empfeh-
lungen der ,,Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex“ in
der Fassung vom 28. April 2022 (,,Kodex*) seit Abgabe der Entsprechenserklarung
vom Januar 2025 mit folgenden Ausnahmen entsprochen wurde:

1. Empfehlung A.4: Beschiftigten und Dritten soll nach Empfehlung des Kodex
auf geeignete Weise die Moglichkeit eingerdumt werden, geschiitzt Hinweise
auf RechtsverstofRe im Unternehmen zu geben (,Whistleblowing®). Der Vor-
stand ist der Auffassung, dass die Gesellschaft auch ohne die Einrichtung eines
derartigen Systems Uber ein funktionierendes Compliance-Management-Sys-
tem verfligt, da der Vorstand und die Konzernrechtsabteilung eng in die opera-
tiven und juristischen Bereiche der Gateway Real Estate AG eingebunden sind.
Vor diesem Hintergrund sieht der Vorstand gegenwartig keine Notwendigkeit,
ein formelles Whistleblowing-System zu etablieren. Der Aufwand fiir die Einfiih-
rung eines solchen Systems steht, insbesondere mit Blick auf die GrofRe, Struk-
tur und Geschaftstatigkeit der Gesellschaft, in keinem sinnvollen Verhdltnis zum
moglichen zusdtzlichen Nutzen fiir Gesellschaft und Stakeholder.

2. Empfehlung A.5: Gemaf dieser Empfehlung sollen im Lagebericht die we-
sentlichen Merkmale des gesamten internen Kontrollsystems und des Risiko-
managementsystems beschrieben und zur Angemessenheit und Wirksamkeit
dieser Systeme Stellung genommen werden. Die Empfehlung geht damit deut-
lich iber die gesetzlichen Anforderungen der §§289 Abs. 4, 315 Abs. 4 HGB hin-
aus, wonach die wesentlichen Merkmale des internen Kontroll- und des Risiko-
managementsystems nur im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess zu be-
schreiben sind. Die Darstellung im Lagebericht der Gesellschafft beschrankt
sich weiterhin - wie gesetzlich gefordert und von Vorstand und Aufsichtsrat
fir angemessen gehalten - auf die Beschreibung der wesentlichen Merkmale
des internen Kontroll- und des Risikomanagementsystems im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess.
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3. Empfehlung B.5: Die Gesellschaft erachtet die vom Kodex empfohlene Fest-

legung einer Altersgrenze fiir Vorstandsmitglieder als unnétig, da das Erreichen
einer bestimmten Altersgrenze keine Riickschllisse auf die Kompetenz eines
Vorstandsmitglieds zuldsst. Die Festlegung einer Altersgrenze fiir Vorstands-
mitglieder ist daher nicht erfolgt.

Empfehlung C.1 und C.2: Der Aufsichtsrat soll konkrete Ziele fiir seine Zusam-
mensetzung und ein Kompetenzprofil fiir das Gesamtgremium erarbeiten und
dieses bei den Vorschldgen an die Hauptversammlung betreffend die Neube-
setzung berlicksichtigen. Der Aufsichtsrat der Gateway Real Estate AG hat ne-
ben der Festlegung einer ZielgréfRe flir den Frauenanteil bislang keine weiteren
Ziele fiir seine Zusammensetzung benannt und auch kein Kompetenzprofil fiir
das Gesamtgremium erarbeitet. Die gilt auch fiir die Festlegung einer Alters-
grenze fiir die Mitglieder des Aufsichtsrates, die der Aufsichtsrat aus denselben
Griinden wie unter Ziffer 3 ablehnt. Der Aufsichtsrat hat sich bei seinen Wahl-
vorschldgen fiir den Aufsichtsrat vorrangig von der individuellen fachlichen und
personlichen Eignung der Kandidatinnen und Kandidaten leiten lassen. Dies hat
sich nach Uberzeugung des Aufsichtsrates bewéhrt.

Empfehlung C.10: Entgegen dieser Empfehlung ist der Aufsichtsratsvorsitzen-
de nicht unabhéngig von der Gesellschaft, was nach Auffassung von Vorstand
und Aufsichtsrat allerdings weder einen wesentlichen und dauerhaften Inter-
essenkonflikt noch eine Beeintrachtigung der Amtsfiihrung begriindet.

Empfehlung D.1: Der Aufsichtsrat halt es gegenwartig nicht fiir erforderlich,
sich eine Geschdftsordnung zu geben. Er weicht insofern von der Empfehlung
D.1ab. Bei zunehmender Gréfle des Unternehmens und/oder des Aufsichtsrates
wird der Aufsichtsrat die Erstellung einer Geschaftsordnung priifen.

Empfehlung D.4: Der Aufsichtsrat hat in Abweichung zur Empfehlung D.4 kei-
nen Nominierungsausschuss gebildet. Der Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass
bei derart bedeutenden Entscheidungen wie der Bestellung bzw. Nominierung
von Vorstands- und/oder Aufsichtsratsmitgliedern eine friihzeitige Befassung
des gesamten Aufsichtsrates angezeigt ist.

Empfehlung F.2 sieht vor, dass der Konzernabschluss und Konzernlagebericht
binnen 9o Tagen nach Geschiftsjahresende und die verpflichtenden unterjah-
rigen Finanzinformationen binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums
o6ffentlich zuganglich sein sollen. Die gesetzlichen Regelungen sehen dagegen
vor, dass der Konzernabschluss nebst Konzernlagebericht binnen einer Frist von
vier Monaten nach Geschéftsjahresende und Halbjahresfinanzberichte binnen
einer Frist von drei Monaten nach Ablauf des Berichtszeitraums zu ver&ffent-
lichen sind. Quartalsmitteilungen sollen nach der Bérsenordnung der Frankfur-
ter Wertpapierborse flir den Prime Standard binnen zwei Monaten nach Ende
des Berichtszeitraums an die Geschdftsfiihrung der Bérse tibermittelt werden.
Die Gesellschaft hat sich bisher an den gesetzlichen Fristen bzw. den Fristen
der Bérsenordnung orientiert, da sie dieses Fristenregime fiir angemessen halt.
Sollten es die internen Abldufe erlauben, wird die Gesellschaft die Berichte ge-
gebenenfalls auch frither ver&ffentlichen.

Empfehlungen G.1, G.6-G.10 und G.12 enthalten Vorgaben zum System und
der Festlegung der Vergiitung des Vorstandes. Soweit darin auf variable Ver-
glitungsbestandteile abgestellt wird, weicht die Gesellschaft hiervon ab. Das
vom Aufsichtsrat beschlossene und von der Hauptversammlung gebilligte Ver-
glitungssystem sieht gegenwartig keine variablen Vergilitungen des Vorstandes
vor. Nach Auffassung des Aufsichtsrates ist das System zur Vergiitung des Vor-
standes aber auch in dieser Form angemessen und auf eine nachhaltige Unter-
nehmensentwicklung ausgerichtet.
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10. Empfehlung G.4 sieht vor, dass der Aufsichtsrat auch zur Beurteilung der Ub-
lichkeit innerhalb des Unternehmens das Verhdltnis der Vorstandsvergiitung
zur Vergiitung des oberen Flihrungskreises und der Belegschaft insgesamt und
dieses auch in der zeitlichen Entwicklung berticksichtigen soll. Einen solchen
,vertikalen“ Verglitungsvergleich sieht das Verglitungssystem derzeit nicht vor,
da nach Auffassung des Aufsichtsrates hieraus keine tauglichen Beurteilungs-
parameter zu gewinnen sind. Zur Beurteilung der Ublichkeit der Gesamtver-
glitung des Vorstandes sieht das Vergiitungssystem lediglich einen Vergleich
zu anderen Unternehmen vor. Als geeignete Vergleichsgruppe werden hierfiir
Unternehmen herangezogen, die im selben Bérsensegment (Prime Standard)
wie die Gesellschaft gelistet sind und ein vergleichbares eBT aufweisen.

Berlin, im April 2026
Gateway Real Estate AG

Der Vorstand und der Aufsichtsrat

ANGABEN ZU UNTERNEHMENSFUHRUNGSPRAKTIKEN

ARBEITSWEISE UND ZUSAMMENSETZUNG VON

VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Duale Fiihrungsstruktur

Deutschen Aktiengesellschaften ist ein duales Flihrungssystem gesetzlich vorge-
geben. Die Gateway Real Estate AG hat eine duale Fiihrungsstruktur bestehend aus
den Organen Vorstand und Aufsichtsrat. Leitungs- und Uberwachungsstrukturen
sind daher klar getrennt. Neben den gesetzlichen Bestimmungen und den Emp-
fehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex sind Befugnisse, Rechte
und Pflichten von Vorstand und Aufsichtsrat der Gateway Real Estate AG in der
Satzung der Gesellschaft, die auf der Internetseite der Gesellschaft zugdnglich ist,
festgelegt. Pflichten, Verantwortlichkeiten und Arbeitsweisen des Vorstandes, da-
runter auch die Zusammenarbeit mit dem Aufsichtsrat, ergeben sich ferner aus
der Geschaftsordnung des Vorstandes. Fiir den Aufsichtsrat existiert aktuell keine
Geschdftsordnung.

Der Vorstand fiihrt die Geschéfte der Gesellschaft in eigener Verantwortung mit
dem Ziel nachhaltiger Wertschépfung und im Unternehmensinteresse, also unter
Beriicksichtigung der Belange der Aktiondre, der Arbeitnehmer und der sonstigen
dem Unternehmen verbundenen Gruppen (Stakeholder). Vorstand und Aufsichts-
rat arbeiten zum Wohle der Gesellschaft vertrauensvoll zusammen. Der Vorstand
bestimmt die Geschaftspolitik des Unternehmens und entwickelt die strategische
Ausrichtung des Unternehmens, stimmt diese mit dem Aufsichtsrat ab und sorgt fiir
ihre Umsetzung. Die Geschdftsfiihrung ist laut einem definierten Geschéftsvertei-
lungsplan in Geschdftsbereiche aufgeteilt, die wiederum innerhalb des Vorstandes
zugeordnet werden. Erlass, Anderung und Aufhebung des Geschéftsverteilungs-
planes erfordern einen Beschluss des Aufsichtsrates. Jedes Vorstandsmitglied be-
richtet dem Vorstand bezogen auf seinen Geschéftsbereich tber die fiir die Gesell-
schaft wichtigen MaRnahmen, Geschifte, Vorgdnge und Entwicklungen. Dariiber
hinaus informiert der Vorstand den Aufsichtsrat regelmédfiig, zeitnah und umfas-
send Uber die Planung der Geschaftsentwicklung, die Risikolage, das Risikomanage-
ment und die Compliance. Die Berichterstattung soll so friih wie mdglich erfolgen.
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Der Vorstand setzte sich im Geschdftsjahr 2025 aus zwei Mitgliedern zusammen.

GESCHAFTSVERTEILUNGSPLAN GEMAT § 2 ABS. 1 DER GESCHAFTSORDNUNG

UNTERNEHMENSPROFIL
Corporate Governance Bericht

Tag der Ende des
Name und Funktion Bestellung Mandats Verantwortungsbereich
Tobias Meibom, cFo  20.02.2025 31.12.2027 Finanzen, Recht, Investor Relations, IT
Stefan Witjes, coo 21.01.2021 31.12.2027 Immobilienprojektentwicklung, Asset-

und Property Management, Zentraler
Einkauf, Dienstleistungsgesellschaften

Der Aufsichtsrat bestellt, GUberwacht und ber&t den Vorstand und ist in Entschei-
dungen, die von grundlegender Bedeutung fiir das Unternehmen sind, unmittelbar
eingebunden. Dem Aufsichtsrat soll nach Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex eine nach seiner Einschdtzung angemessene Anzahl unabhan-
giger Mitglieder angehoren, wobei der Aufsichtsrat dabei die Eigentiimerstruktur
beriicksichtigen soll. Der Aufsichtsrat der Gateway Real Estate AG besteht nach der
Satzung aus drei Mitgliedern. Im Berichtsjahr gehérten ihm folgende Mitglieder an:

Tag der
Name Funktion Bestellung Ende des Mandats
Norbert Ketterer Vorsitzender des 24.08.2016  Hauptversammlung 2026
Aufsichtsrates
Thomas Kunze Stv. Vorsitzender des 24.08.2016  Hauptversammlung 2026
Aufsichtsrates
Leonhard Fischer Mitglied des Aufsichtsrates ~ 21.12.2020  Hauptversammlung 2026

AUSSCHUSSE

Der Aufsichtsrat der Gateway Real Estate A verfligt iber einen Priifungsaus-
schuss, der sich insbesondere mit der Uberwachung der Rechnungslegung, des
Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des
Risikomanagementsystems, des internen Revisionssystems, der Abschlusspriifung
sowie der Compliance befasst. Der Priifungsausschuss legt dem Aufsichtsrat eine
begriindete Empfehlung flir die Wahl des Abschlusspriifers vor, die in den Fallen
der Ausschreibung des Priifungsmandates mindestens zwei Kandidaten umfasst.
Der Prifungsausschuss tiberwacht die Unabhangigkeit des Abschlusspriifers und
befasst sich dariiber hinaus mit den von ihm zusdtzlich erbrachten Leistungen, mit
der Erteilung des Priifungsauftrages an den Abschlusspriifer, der Bestimmung von
Priifungsschwerpunkten und der Honorarvereinbarung.

Norbert Ketterer verfiigt als langjdhriges Mitglied des Priifungsausschusses der
Gateway Real Estate AG liber besonderen Sachverstand auf dem Gebiet der Rech-
nungslegung.

Leonhard Fischer verfiigt aufgrund seiner langjahrigen Tétigkeit in Leitungs- und
Uberwachungsfunktionen internationaler Finanzinstitute und bdrsennotierter Ge-
sellschaften tiber besonderen Sachverstand sowohl auf dem Gebiet der Rechnungs-
legung als auch auf dem Gebiet der Abschlusspriifung.

Da der Aufsichtsrat seit dem Jahr 2024 nur aus drei Mitgliedern besteht, ist der
Aufsichtsrat gemafs §107 Abs. 4 S. 2 AktG seitdem auch gleichzeitig der Prifungs-
ausschuss.
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Dariiber hinaus verfiigt der Aufsichtsrat tiber einen Immobilienausschuss, dem
Thomas Kunze und Norbert Ketterer angehdren. Der Immobilienausschuss berét
und entscheidet (iber vom Vorstand geplante Immobilienverkaufe, die nach der
Geschéftsordnung des Vorstandes nicht bereits der Zustimmung des Gesamtauf-
sichtsrates bediirfen. Der Immobilienausschuss fasst seine Beschllisse mit einfa-
cher Mehrheit.

NACHFOLGEPLANUNG

Die langfristige Nachfolgeplanung i.S. der Empfehlung des Deutschen Corporate
Governance Kodex erfolgt durch regelméige Gesprédche der Vorsitzenden von
Vorstand und Aufsichtsrat sowie die regelmafige Behandlung des Themas im Préd-
sidium des Aufsichtsrates. Dabei werden die Vertragslaufzeiten und Verlangerungs-
mdglichkeiten bei aktuellen Vorstandsmitgliedern besprochen sowie tiber mégliche
Nachfolgerinnen und Nachfolger beraten.

ALTERSGRENZEN

Die Gesellschaft hat keine allgemeinen Altersgrenzen fiir die Mitglieder ihres Vor-
standes und Aufsichtsrates festgelegt. Es wird verwiesen auf Ziffer 3 der Entspre-
chenserkldrung nach §161 AktG.

SELBSTBEURTEILUNG

Nach der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex soll der Auf-
sichtsrat regelmafig beurteilen, wie wirksam der Aufsichtsrat insgesamt und sei-
ne Ausschiisse ihre Aufgaben erfiillen. Am 20. Februar 2025 hat der Aufsichtsrat
eine solche Selbstbeurteilung im Rahmen eines gemeinsamen Austausches durch-
gefiihrt. Alle Mitglieder des Aufsichtsrates sind dabei Uibereingekommen, dass der
Aufsichtsrat in seiner jetzigen Zusammensetzung die Erfiillung der ihm durch Sat-
zung und Gesetz zugewiesenen Aufgaben gewdhrleisten kann. Gleichzeitig wurde
sich dafiir ausgesprochen, die Mitgliederanzahl im Aufsichtsrat zu erhdhen.

DIVERSITATSKONZEPT

Nach §76 Absatz 4 und §111 Absatz 5 AktG ist die Gesellschaft verpflichtet, Ziel-
grofien fiir den Frauenanteil und Fristen fiir deren Erreichung festzulegen.

— Die ZielgrofRe fiir den Frauenanteil im Aufsichtsrat betrdgt 20 Prozent.
— Die ZielgroRe fiir den Frauenanteil im Vorstand betrdgt 25 Prozent.

— Die Zielgrofie fiir den Frauenanteil in der ersten Fiihrungsebene unterhalb des
Vorstandes betrdgt 20 Prozent.

Die Zielgréfien wurden im Berichtsjahr nicht erreicht. In Vorstand und Aufsichtsrat
sowie der ersten Flihrungsebene unterhalb des Vorstandes sind keine Frauen ver-
treten. Bei Vorschldgen an die Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichtsratsmit-
gliedern berticksichtigt der Aufsichtsrat die von ihm fiir seine Zusammensetzung
festgelegten Ziele, stellt allerdings die fachliche und persénliche Qualifikation der
Kandidatinnen und Kandidaten in den Vordergrund.

Unterhalb des Vorstandes existiert bei der Gateway Real Estate aG aktuell nur eine
weitere Fiihrungsebene, weshalb fiir eine zweite Fiihrungsebene unterhalb des Vor-
standes vorerst keine ZielgroRRe festgelegt wurde.
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OFFENLEGUNG VON INTERESSENKONFLIKTEN

Jedes Vorstands- und Aufsichtsratsmitglied legt Interessenkonflikte, die entstehen
kénnen, unter Beachtung des Deutschen Corporate Governance Kodexes offen. Ein
zentraler Vertragspartner der Gateway Real Estate A ist die auf seriellen Holzbau
spezialisierte Firma NOKERA, die von Norbert Ketterer gegriindet wurde und deren
Vorsitzender des Verwaltungsrats er ist. Nach Auffassung des Aufsichtsrates und
des Vorstandes stellt dies allerdings weder einen wesentlichen und dauerhaften In-
teressenkonflikt dar, noch begriindet es eine Beeintrachtigung der Amtsfiihrung.

D&O-VERSICHERUNG

Fur die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates besteht eine p&o-Versi-
cherung, unter der Schadensersatzanspriiche der Gesellschaft, der Aktiondre und
Dritter, die aufgrund von Sorgfaltspflichtverletzungen der Organe geltend gemacht
werden, versichert sind. Die Kosten der Versicherung tragt die Gateway Real Estate
AG. Die Mitglieder des Vorstandes sind im Versicherungsfall mit einem Selbstbehalt
beteiligt.

DIRECTORS’ DEALINGS

Nach Art. 19 Marktmissbrauchsverordnung miissen Fiihrungskréfte und mit sol-
chen in enger Beziehung stehende Personen Eigengeschéfte in Aktien oder Schuld-
titeln innerhalb von drei Geschédftstagen nach Geschdftsabschluss melden, sofern
ein Gesamtvolumen von 20.000 € im Kalenderjahr erreicht wird. Die Meldungen
konnen auf der Internetseite der Gesellschaft eingesehen werden unter:
https://gateway-re.de/investor-relations/corporate-governance/managers-
transactions/

VEROFFENTLICHUNG VON WESENTLICHEN GESCHAFTEN MIT
NAHESTEHENDEN PERSONEN NACH 8111C AKTIENGESETZ (AKTG)

Seit Inkrafttreten des & 111¢c Aktiengesetz (AktG) am o1. Januar 2020 haben b&rsen-
notierte Gesellschaften Angaben zu Geschdften mit nahestehenden Personen zu
ver6ffentlichen, wenn deren wirtschaftlicher Wert allein oder zusammen mit den
innerhalb des laufenden Geschdftsjahres vor Abschluss des Geschaftes mit dersel-
ben Person getdtigten Geschaften 1,5 Prozent der Summe aus dem Anlage- und
Umlaufvermdgen der Gesellschaft lbersteigt. Geschafte, die im ordentlichen Ge-
schdftsgang und zu marktiiblichen Bedingungen getdtigt werden, sind von dieser
Regelung ausgenommen. Die Meldungen kénnen auf der Internetseite der Gesell-
schaft eingesehen werden unter:
https://www.gateway-re.de/investor-relations/corporate-governance/related-
party-transactions/
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COMPLIANCE

Der Vorstand der GATEWAY hat im November 2021 einen neuen Verhaltenskodex
erlassen, der die Compliance-Richtlinie aus dem November 2019 ersetzt. Dariiber
hinaus hat der Vorstand ebenfalls im November 2021 eine Antidiskriminierungs-
und eine Diversitatsrichtlinie erlassen, die fiir alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
des GaTEWAY-Konzerns giiltig und deren Einhaltung verpflichtend sind. Der genann-
te Kodex und die Richtlinien enthalten Erkldrungen und Vorgaben zu gesetzeskon-
formem Verhalten und vermittelt Werte des Unternehmens. Die GATEWAY-Gruppe
erwartet von allen Fiihrungskrdften und Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, dass
diese alle relevanten gesetzlichen Bestimmungen und die unternehmensinterne
Compliance-Richtlinie kennen und einhalten. Hierzu werden sie regelmafiig ge-
schult. Ferner wurde fiir den GaTEwAy-Konzern ein Datenschutzbeauftragter be-
stellt. Verantwortlich fiir die Uberwachung der Compliance ist der Vorstand, der
hierbei von der Konzernrechtsabteilung unterstiitzt wird.
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VERGUTUNGSBERICHT
FUR DAS
GESCHAFTSJAHR 2025

Gemafd §162 AktG erstellen Vorstand und Aufsichtsrat der borsennotierten Ge-
sellschaft jahrlich einen klaren und verstédndlichen Bericht liber die im letzten Ge-
schéftsjahr jedem einzelnen gegenwartigen oder friiheren Mitglied des Vorstandes
und des Aufsichtsrates von der Gesellschaft und von Unternehmen desselben Kon-
zerns gewdhrte und geschuldete Vergiitung.

Gemdfd §87a AktG beschlie’t der Aufsichtsrat der borsennotierten Gesellschaft
zudem ein klares und verstédndliches System zur Verglitung der Vorstandsmitglie-
der. Ausgehend vom bisherigen Verglitungssystem fiir die Vorstandsmitglieder hat
der Aufsichtsrat am o7. Juli 2021 ein System zur Vergiitung gemaft §87a AktG be-
schlossen und der Hauptversammlung am 25. August 2021 zur Billigung vorgelegt.
Die Hauptversammlung hat das Verglitungssystem fiir die Vorstandsmitglieder mit
einer Zustimmung von 98,85 Prozent gebilligt. Darliber hinaus hat die Hauptver-
sammlung 2021 auch die Vergiitung fir die Aufsichtsratsmitglieder und das ihr zu-
grunde liegende Verglitungssystem mit 99,99 Prozent Zustimmung bestdtigt.

Das vorliegende Vergiitungssystem der Vorstandsmitglieder gilt fiir alle ab dem 2s.
August 2021 neu abzuschliefienden, zu dndernden oder zu verldngernden Dienstver-
trage mit Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft. Die aktuell laufenden Vorstands-
vertrdge unterliegen deshalb noch nicht dem beschlossenen System, stehen mit
diesem jedoch weitestgehend im Einklang.

Kriterien fiir die Angemessenheit der Vorstandsvergiitung sind sowohl die Aufga-
ben des einzelnen Vorstandsmitglieds, seine persénliche Leistung, die wirtschaft-
liche Lage, der Erfolg und die Zukunftsaussichten des Unternehmens als auch die
Ublichkeit der Vergiitung unter Ber{icksichtigung des Vergleichsumfelds.

Als geeignete Vergleichsgruppe zur Beurteilung der Ublichkeit der konkreten Ge-
samtvergiitung im Vergleich zu anderen Unternehmen zieht der Aufsichtsrat solche
Unternehmen heran, die im selben Bérsensegment (Prime Standard) wie die Gesell-
schaft gelistet sind und ein vergleichbares eBT aufweisen.

FESTVERGUTUNG

Feste Jahresvergiitung

Die feste Jahresvergiitung ist eine auf das Geschaftsjahr bezogene Barvergtitung,
die sich insbesondere an dem Verantwortungsumfang des jeweiligen Vorstandsmit-
glieds orientiert. Das individuell festgelegte Fixeinkommen wird in zwélf gleichen
Teilen ausgezahlt.

Sonstige Vergiitungen

a) Mitglieder des Vorstandes erhalten einen monatlichen Zuschuss in Héhe der
Halfte der Beitrdge zu einer angemessenen Kranken- und Pflegeversicherung.
Der Zuschuss ist begrenzt auf die Hélfte des allgemeinen Beitragssatzes der ge-
setzlichen Kranken- und Pflegeversicherung.

b) Anstelle von Versorgungsleistungen erhalten Mitglieder des Vorstandes monat-
liche Zahlungen, die in ihrer Hohe dem von einem Arbeitgeber nach der jeweiligen
gesetzlichen Beitragsbemessungsgrenze geschuldeten Hochstbetrag (Arbeitge-
beranteil) zur Rentenversicherung entsprechen.

©) Zur Abgeltung von dienstlich veranlassten Fahrten mit dem eigenen pkw erhal-
ten Mitglieder des Vorstandes eine fixe monatliche Pauschale.
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ANERKENNUNGSPRAMIE

Fur besondere Leistungen des Vorstandes fiir die Gesellschaft und bei entspre-
chendem besonderem wirtschaftlichem Erfolg der Gesellschaft kann der Aufsichts-
rat nach seinem pflichtgemafien Ermessen durch Beschluss eine zusatzliche frei-
willige Tantieme beschlieften (Anerkennungspramie). Ein Rechtsanspruch besteht
hierauf nur, wenn jeweils ein entsprechender Beschluss des Aufsichtsrates dem
Grunde und der Hohe nach getroffen worden ist.

Der Aufsichtsrat beriicksichtigt bei der Festlegung der Anerkennungspramie die
auBerordentlichen Leistungen des einzelnen Vorstandsmitglieds, insbesondere im
Hinblick auf den langfristigen nachhaltigen Erfolg des Unternehmens, die Interes-
sen der Aktiondre sowie der Mitarbeiter, die Skologische und gesellschaftliche Ver-
antwortung sowie die Compliance-Kultur des Unternehmens.

Die Moglichkeit, variable Vergilitungsbestandteile zuriickzufordern, sieht das Ver-
glitungssystem nicht vor.

BESTIMMUNG DER ZIEL-GESAMTVERGUTUNG DER
VORSTANDSMITGLIEDER

Fur die Vorstandsmitglieder ergibt sich die jahrliche Ziel-Gesamtvergiitung allein
aus der jeweiligen Festverglitung. Der relative Anteil der Festvergiitung an der Ziel-
Gesamtverglitung betrdgt somit 100 Prozent.

Eine mdgliche Anerkennungspramie wird bei der Ermittlung der Ziel-Gesamtver-
glitung nicht berticksichtigt, weil die Vorstandsmitglieder auf die Anerkennungspra-
mie keinen Anspruch haben und sie nur bei auf3erordentlichen Leistungen gewahrt
werden soll.

FESTLEGUNG DER MAXIMALVERGUTUNG

Die Maximalvergiitung wird flir die Mitglieder des Vorstandes wie folgt festgelegt:
Vorsitzender des Vorstandes:

1.000.000,00 € (in Worten: Eine Million Euro)

Sonstige Mitglieder des Vorstandes:
1.000.000,00 £ (in Worten: Eine Million Euro)

Die Maximalvergiitung schlief3t samtliche feste Vergiitungsbestandteile (einschlie3-
lich Nebenleistungen) und eine etwaige Anerkennungspramie mit ein.

HERABSETZUNG

Eine einseitige Herabsetzung der Vorstandsbeziige durch den Aufsichtsrat ist in
Entsprechung der gesetzlichen Regelung in §87 Abs. 2 AktG sowie in Verbindung
mit §87 Abs. 1 AktG zuldssig.

VERGUTUNGSBEZOGENE RECHTSGESCHAFTE

Laufzeiten und Beendigung der Dienstvertrage

Die Dienstvertrdge der Vorstandsmitglieder werden jeweils fiir die Dauer der Be-
stellung geschlossen. Unter Berticksichtigung der aktienrechtlichen Vorgaben des
§84 AktG betragen Bestell- bzw. Vertragsdauer maximal fiinf Jahre. Im Einklang mit
den aktienrechtlichen Vorgaben sehen die Dienstvertrage der Vorstandsmitglieder
keine ordentliche Kiindigungsmaoglichkeit vor; das beiderseitige Recht zur fristlosen
Kiindigung des Dienstvertrags aus wichtigem Grund bleibt unberdihrt.
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Leistungen im Falle der vorzeitigen Beendigung des Dienstvertrags

Im Falle einer unterjdhrigen Beendigung des Dienstvertrags wird die Festvergilitung
grundsatzlich nur zeitanteilig gewdhrt. In den Dienstvertrdgen der Vorstandsmit-
glieder kann fiir den Fall, dass der Vertrag vorzeitig durch Widerruf der Bestellung
oder Aufhebungsvertrag endet, eine Abfindung zugesagt werden. Die Hohe einer
solchen Abfindung ist jedoch beschrankt auf das Zweifache der auf ein Jahr entfal-
lenden Festvergiitung, maximal aber auf die Vergiitung, welche fiir die Restlaufzeit
dieses Vertrages noch zu zahlen gewesen ware (Abfindungs-Cap). Etwaige Abfin-
dungszahlungen werden auf eine etwaige Karenzentschadigung angerechnet.

Zusagen flr Leistungen aus Anlass der vorzeitigen Beendigung des Dienstvertrags
durch das Vorstandsmitglied infolge eines Kontrollwechsels (change of control)
werden nicht vereinbart.

Nachvertragliches Wettbewerbsverbot

In den Dienstvertrdgen der Vorstandsmitglieder kdnnen nachvertragliche Wettbe-
werbsverbote im Rahmen des gesetzlich Zuldssigen vereinbart werden. Fiir den Zeit-
raum eines nachvertraglichen Wettbewerbsverbots kann eine Karenzentschadigung
in Hohe von jahrlich 50 Prozent der von dem Vorstandsmitglied zuletzt bezogenen
vertragsmadfiigen Leistungen gewdhrt werden. Die Zahlung erfolgt in monatlichen
Teilbetrdgen. Die Einzelheiten sind in den Dienstvertrdgen der Vorstandsmitglieder
zu regeln.

DARSTELLUNG DES VERFAHRENS ZUR FESTSETZUNG, UMSETZUNG UND
UBERPRUFUNG DES VERGUTUNGSSYSTEMS

Das Vergiitungssystem wird gemaft §87a Abs. 1 AktG durch den Aufsichtsrat fest-
gesetzt. Hierzu entwickelt der Aufsichtsrat gemeinsam die Struktur und diskutiert
die einzelnen Aspekte des Verglitungssystems, um es letztlich zu beschliefRen. Der
Aufsichtsrat kann dabei auf externe Vergiitungsexperten zurtickgreifen, auf deren
Unabhdngigkeit zu achten ist. Ferner kdnnen auch externe Rechtsberater hinzuge-
zogen werden.

Die Hauptversammlung beschliefdt tiber das Vergiitungssystem bei jeder wesent-
lichen Anderung des Vergiitungssystems, mindestens jedoch alle vier Jahre. Hat die
Hauptversammlung das Vergiitungssystem nicht gebilligt, so ist spatestens in der
darauffolgenden ordentlichen Hauptversammlung ein tiberpriiftes Vergiitungssys-
tem zum Beschluss vorzulegen.

Die Umsetzung des vom Aufsichtsrat beschlossenen Vergiitungssystems erfolgt
bei Abschluss der individuellen Vorstandsdienstvertrdge durch den Aufsichts-
rat als Gesamtorgan. Zudem Uberpriift der Aufsichtsrat das Vergilitungssystem
fortlaufend und zieht dabei folgende Kriterien heran: die zukiinftige Geschdfts-
strategie, die wirtschaftliche Lage, den Erfolg des Unternehmens sowie die Auf-
gaben der einzelnen Mitglieder des Vorstandes und deren persénliche Leistung in
der Vergangenheit. Auch das Branchenumfeld spielt eine Rolle. Bei Identifikation
eines Anpassungsbedarfs wird der Aufsichtsrat Anderungen am Vergiitungssystem
beschlieften. Im Falle von Anderungen wird der Aufsichtsrat der nichsten ordent-
lichen Hauptversammlung das gednderte Vergiitungssystem zur Billigung vorlegen.

Es ist bisher nicht zu Interessenkonflikten einzelner Aufsichtsratsmitglieder im Rah-
men der Entscheidung Uber das Verglitungssystem fiir den Vorstand gekommen.
Sollte ein solcher Interessenkonflikt bei der Fest- und Umsetzung sowie der Uber-
priifung des Vergiitungssystems auftreten, wird der Aufsichtsrat diesen ebenso be-
handeln wie andere Interessenkonflikte in der Person eines Aufsichtsratsmitglieds,
sodass das betreffende Aufsichtsratsmitglied an der Beschlussfassung oder, im
Falle eines schwereren Interessenkonflikts, auch an der Beratung nicht teilnehmen
wird. Sollte es zu einem dauerhaften und unldsbaren Interessenkonflikt kommen,
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wird das betreffende Aufsichtsratsmitglied sein Amt niederlegen. Dabei wird durch
eine friihzeitige Offenlegung von Interessenkonflikten sichergestellt, dass die Ent-
scheidungen des Aufsichtsrates nicht durch sachwidrige Erwdgungen beeinflusst
werden.

VORUBERGEHENDE ABWEICHUNGEN VOM VERGUTUNGSSYSTEM

Der Aufsichtsrat kann gemafl §87a Abs. 2 Satz 2 AktG voriibergehend von dem
Vergilitungssystem abweichen, wenn dies im Interesse des langfristigen Wohlerge-
hens der Gesellschaft notwendig ist. Dies kann insbesondere der Fall sein, wenn
eine signifikant verdnderte Unternehmensstrategie eine Anpassung des Vergi-
tungssystems erfordert, um weiterhin eine angemessene Anreizwirkung sicherzu-
stellen, oder wenn weitreichende Anderungen der Wirtschaftslage, etwa infolge
von Pandemien oder schweren Wirtschaftskrisen, dazu fiihren, dass die urspriing-
lich festgelegten Leistungskriterien und/oder Kennzahlen des Verglitungssystems
ihre Steuerungswirkung verlieren, sofern die konkreten Auswirkungen zum Zeit-
punkt der Festlegung nicht vorhersehbar waren. Allgemein unglinstige Marktent-
wicklungen stellen ausdriicklich keinen Ausnahmefall dar, der zum Abweichen vom
Verglitungssystem berechtigt.

Verfahrensmafiig setzt ein solches Abweichen einen ausdriicklichen Beschluss des
Aufsichtsrates voraus, in dem konkret die Dauer der Abweichung sowie die Abwei-
chung als solche, aber auch der Grund hierfiir (also warum das langfristige Wohler-
gehen der Gesellschaft die Abweichung erfordert) in angemessener Form beschrie-
ben sind. Die Bestandteile des Verglitungssystems, von denen in Ausnahmefallen
abgewichen werden kann, sind das Verfahren, die Regelungen zur Verglitungs-
struktur und -h&he sowie die einzelnen Vergiitungsbestandteile und insbesondere
die Leistungskriterien. Sachlich kann der Aufsichtsrat sowohl von dem jeweiligen
relativen Anteil der einzelnen Vergiitungsbestandteile als auch ihren jeweiligen Vo-
raussetzungen abweichen, auch die Grundvergiitung kann er im Einzelfall voriiber-
gehend anders festsetzen, wenn dies im Interesse des langfristigen Wohlergehens
der Gesellschaft liegt, nicht jedoch die von der Hauptversammlung festgelegte
Maximalvergtitung liberschreiten.

ANGABE DER GEWAHRTEN UND GESCHULDETEN
VORSTANDSVERGUTUNG

In der folgenden Ubersicht ist die den gegenwirtigen Vorstandsmitgliedern im ab-
gelaufenen Geschiftsjahr (2025) gewdhrte Vergilitung dargestellt. Darin sind alle
Betrdge enthalten, die den einzelnen Vorstandsmitgliedern im Berichtsjahr (2025)
tatsdchlich zugeflossen sind. Die gewdhrten Zuwendungen entsprechen den tat-
sdchlich geschuldeten Zuwendungen.

Gewidhrte Stefan Witjes, Vorstand (coo)  Tobias Meibom, Vorstand (cFo)
Zuwendungen Erstmalige Bestellung: 2021 Erstmalige Bestellung: 2011
2025 2025 2025 2025
in Tsd. € 2024 2025 (Min) (Max) 2024 2025 (Min) (Max)
Festvergiitung 690 830 830 830 0 690 690 690
Nebenleistung 0 0 0 0 0 24 24 24
Summe 690 830 830 830 0 714 714 714
Versorgungsaufwand 0 0 0 0 0 9 9 9
Gesamtvergiitung 690 830 830 830 0 723 723 723
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VERGUTUNG DES AUFSICHTSRATES

Die Vergilitung des Aufsichtsrates wurde bereits auf der ordentlichen Hauptver-
sammlung der Gesellschaft am 21. August 2019 beschlossen und durch die Haupt-
versammlung vom 25. August 2021 bestatigt. Hiernach erhdlt jedes Mitglied des
Aufsichtsrates fiir jedes Geschaftsjahr eine feste Vergiitung von 20.000,00 €. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrates erhdlt fiir jedes Geschaftsjahr eine feste Vergiitung
von 40.000,00 € und sein Stellvertreter eine feste Verglitung von 30.000,00 €.
Dies folgt den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex, der
eine Berlicksichtigung von Vorsitz und stellvertretendem Vorsitz im Aufsichtsrat
sowie Vorsitz und Mitgliedschaften in den Ausschiissen bei der Festlegung der Auf-
sichtsratsvergiitungen vorsieht.

Hinzu kommt die Erstattung der durch die Auslibung des Amts verniinftigerweise
entstehenden Auslagen, z.B. tatsdchlich angefallene Reisekosten, sowie die auf den
Auslagenersatz anfallende Umsatzsteuer. Zudem werden die Aufsichtsratsmitglie-
der auf Kosten der Gesellschaft in eine von ihr abgeschlossene Vermdgensscha-
den-Haftpflichtversicherung (b&o-Versicherung) einbezogen, soweit eine solche
Versicherung besteht.

Da das Verglitungssystem keine variablen Vergiitungsbestandteile beinhaltet, ent-
fallen Angaben gemaf} §87a Abs. 1 Satz 2 Nr. 4, 6, 7 AktG. Die Vergiitung der Auf-
sichtsratsmitglieder wird von der Hauptversammlung bewilligt, sodass keine ver-
traglichen vergiitungsbezogenen Rechtsgeschdfte im Sinne von §87a Abs. 1 Satz 2
Nr. 8 AktG abgeschlossen werden.

Die Verglitung ist zahlbar am Tag nach der Hauptversammlung, in der die Mitglieder
des Aufsichtsrates entlastet werden. Weitere Aufschubzeiten fiir die Auszahlung

von Vergiitungsbestandteilen bestehen nicht.

Die im Jahr 2025 dem Aufsichtsrat gewdhrte (= geschuldete) Vergiitung stellt sich
im Einzelnen wie folgt dar:

Vergiitung 2025 Vergiitung 2024

Mitglied des Aufsichtsrates Zeitraum in Tsd. € in Tsd. €
Norbert Ketterer 01.01.2025-31.12.2025 40
(Aufsichtsratsvorsitzender) 40
Thomas Kunze 01.01.2025-31.12.2025 30
(Stv. Aufsichtsratsvorsitzender) 30
Leonhard Fischer 01.01.2025-31.12.2025 20 20
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VERGLEICHENDE DARSTELLUNG DER VERGUTUNGS- UND
ERTRAGSENTWICKLUNG

Die folgende vergleichende Darstellung stellt die prozentuale jahrliche Verdnderung
der an Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder gewahrten und geschuldeten Ver-
glitung, der Ertragsentwicklung der Gateway Real Estate A (Ergebnis vor Steuern,
Konzernabschluss) und der Vergiitung der Arbeitnehmer auf Vollzeitdquivalenzbasis
dar. Fiir Letztere werden die durchschnittlichen Lohne und Gehdlter der unmittel-
bar bei der Gateway Real Estate AG angestellten Mitarbeiter herangezogen. Darge-
stellt sind die jeweiligen Veranderungen fiir die zurlickliegenden fiinf Geschifts-
jahre gegeniiber dem jeweils vorangegangenen Geschéftsjahr (ausgenommen die
Entwicklung der Vergiitung der Arbeitnehmer, die im Einklang mit den gesetzlichen
Vorgaben (§26j Abs. 2 Satz 2 EGAktG) zum ersten Mal fiir das Geschéftsjahr 2021
gegeniiber dem Geschdftsjahr 2020 dargestellt ist). Fiir die gewdhrte bzw. geschul-
dete Verglitung der Organmitglieder gelten die Begriffe des §162 Abs. 1 Satz 1 AktG,
sodass die im jeweiligen Geschédftsjahr zugeflossene bzw. fillig gewordene Vergi-
tung beriicksichtigt wird.

Veranderung Verdnderung Verdnderung Veranderung Veridnderung

2025 2024 2023 2022 2021
ggii. 2024 ggii. 2023 ggii. 2022 ggii. 2021 ggii. 2020
in % in % in % in % in %
Vorstands-
mitglieder
Stefan Witjes' 20,29 0 0 9 100
Tobias Meibom? 100 - -0,28 0 41
Mitglieder des
Aufsichtsrates
Norbert Ketterer 0 0 0 0 0
Thomas Kunze 0 0 0 0 0
Leonhard Fischer? 0 0 0 0 4.000
Ertragslage
EBT Konzern-
abschluss 189 -435 -435 -148 -40
Arbeitnehmer
Durchschnittslohn 30,78 -6,34 10,77 -41,79 69,51

" Unterjahriger Eintritt in 2021
2 Wiedereintritt in 2025
3 Unterjdhriger Eintritt in 2020

/
/

/]

Stefan Witjes
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DIE GATEWAY-AKTIE

STAMMDATEN DER GATEWAY-AKTIE

ISIN/WKN DEOOOAOJJTG7/A0JITG
Anzahl Aktien 186.764.040
Grundkapital 186.764.040,00 €
Ticker-Symbol GTY

Marktsegment

Regulierter Markt (Prime Standard)

Subsektor

Immobilien

Handelsplatze

Xetra, Frankfurt am Main,
Disseldorf, Mtinchen, Berlin,
Hamburg, Stuttgart

Designated Sponsor ODDO BHF
Eréffnungskurs (02. Januar 2025) 0,49 €
Schlusskurs (30. Dezember 2025) 0,45 €
Jahreshéchstkurs (09. Januar 2025) 1,79 €
Jahrestiefstkurs (13. Mdrz 2025) 0,21 €
Marktkapitalisierung (30. Dezember 2025) 83,7 Mio. €

AKTIONARSSTRUKTUR

ZUM 31. DEZEMBER 2025

66,24 % Norbert Ketterer

15,00 % Sandra Ketterer

13,61% Yannick Patrick Heller

g 5,16 % Freefloat
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KONZERNLAGEBERICHT DER
GATEWAY REAL ESTATE AG

1. GRUNDLAGEN DES KONZERNS
1.1 GESCHAFTSMODELL

Die Gateway Real Estate AG (im Folgenden auch kurz ,,GATEWAY®,
,Gesellschaft, ,,Unternehmen® oder ,Konzern“ genannt - es
ist jeweils immer der gesamte GATEWAY-Konzern gemeint) ist
mit einer Marktkapitalisierung von rund 84 Mio. € (zum 30.
Dezember 2025) ein bdrsennotierter Entwickler von Wohn-
immobilien in Deutschland. Gegriindet 2006 blickt GaTEwAY
auf eine lange Erfahrung am deutschen Immobilienmarkt zu-
riick und entwickelt derzeit (Stand 31. Dezember 2025) Im-
mobilien mit einem Bruttoentwicklungsvolumen (Gpv) von
3,3 Mrd. €.

Dabei fokussiert sich GaTEwAY auf ausgewdhlte wachstums-
starke Regionen in Deutschland und deckt alle wichtigen
Schritte der Wertschopfungskette eines Entwicklungspro-
jektes mit eigenen Teams inhouse ab. GATEwAY verfolgt bei
ihren Projektentwicklungen die Strategie, attraktive Margen
zu erwirtschaften und gleichzeitig durch detaillierte Prozess-
steuerung das Risiko von Projektentwicklungen zu minimie-
ren. Im Geschaftsjahr 2020 hatten Vorstand und Aufsichtsrat
die Entscheidung gefasst, zukiinftig Wohnimmobilien auch
fir den eigenen Bestand zu errichten (build-to-hold). Im
Rahmen dieser erweiterten Unternehmensstrategie strebt
GATEWAY seitdem vermehrt die Entwicklung von Wohnimmo-
bilien an, um diese langfristig zu halten und zu bewirtschaf-
ten, um damit nachhaltige Einnahmen aus Mieterl&sen zu
erzielen. Dementsprechend werden die Segmente ,,Bestands-
immobilien“ und ,, Wohnimmobilienentwicklung® mittelfristig
weiter ausgebaut. Im Jahr 2021 hat GATEWAY sdmtliche Aktien
der Development Partner aG verdufiert und ihre Aktivitdten
im Segment ,,Gewerbeimmobilienentwicklung* bis auf drei
Gewerbeprojektentwicklungen in Berlin nahezu aufgegeben,
um sich im Bereich der Entwicklung mehr auf das Segment
,Wohnimmobilien“ mit der Entwicklung von Wohnimmobi-
lien und Stadtquartieren zu konzentrieren. Aufgrund einer
notwendigen nicht erfolgten Gesellschafterzustimmung
verblieben jedoch drei Gewerbeimmobilienentwicklungen in
Berlin weiterhin im Eigentum von GATEWAY und sollen Uber
den Zeitablauf verkauft werden.

Im Zusammenhang mit der Kalkulation und dem Controlling
aller Projekte und deren Finanzierungen flihrt GATEwAY regel-
mafig Sensitivitdtsanalysen durch, in denen die Auswirkun-
gen moglicher Baukostensteigerungen untersucht und geeig-
nete Gegenmafinahmen zur Kompensation gepriift werden.
Beim Ankauf werden alle Projekte grundsédtzlich einzeln be-
wertet und analysiert. Um eine engmaschige Kostenkontrolle
und Steuerung zu ermdéglichen, findet zudem monatlich fir
jedes Projekt ein interner Jour fixe statt, in dem jeweils auch

der Vorstand involviert ist. Bei allen Verkaufen von Immobi-
lien und Entwicklungsprojekten ist vom Vorstand wiederum
der Immobilienausschuss einzubinden, der aus zwei Mitglie-
dern des Aufsichtsrates besteht und seine Genehmigung fiir
die Transaktion erteilen muss.

Bei der Akquisition neuer Grundstlicke konzentriert sich
GATEWAY auf Flachen, die noch nicht iber einen final geneh-
migten Flachennutzungs- bzw. Bebauungsplan verfiigen. Dies
erlaubt es GATEWAY, durch ihre langjdhrige Kompetenz in der
Baurechtschaffung Wertpotenziale zu heben und friih den
Planungsprozess von Developments selbst zu bestimmen.
GATEwAY fokussiert sich bei Grundstiickskdufen immer auf
die Immobilienentwicklung und nicht auf den spekulativen
Weiterverkauf unbebauter Grundstiicke. Mit dem Neubau
von dringend bendtigten Wohnfldchen in Deutschland erfiillt
GATEWAY somit auch einen gesellschaftlichen Auftrag.

Beim Verkauf ihrer Development-Projekte adressiert GATEWAY
vor allem institutionelle Investoren, agiert mit schlanken und
wiederkehrenden Verkaufsstrukturen und setzt vorrangig auf
ein Forward-Sales-Modell, bei dem der Verkauf der Objekte an
Investoren mit Erhalt der Baugenehmigung erfolgt. GATEWAY
stellt danach die Projekte fertig, erzielt aber bereits mit Ab-
schluss des Vertrages tiber einen Forward Sale Erldse entspre-
chend dem Baufortschritt. Diese Strategie, verbunden mit
vertraglich vereinbarten Zahlungspldnen, erlaubt es GATEWAY,
mit Developments langfristige und stabile Cashflows zu ge-
nerieren.

Das bisherige Geschéft der Bestandshaltung von Immobilien
zur Erzielung von stabilen und nachhaltigen Cashflows setzt
GATEWAY zur Risikodiversifizierung weiter fort.

MITARBEITERINNEN UND MITARBEITER

DES GATEWAY-KONZERNS

Zum 31. Dezember 2025 waren neben dem Vorstand 29 (Vj. 28)
und im Jahresdurchschnitt 28 (Vj. 27) Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter im GATEWAY-Konzern beschiftigt.

Das Engagement und die grofRe Sach- und Fachkompetenz
der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter und Fiihrungskrafte
stellen wichtige Voraussetzungen fiir den Erfolg von GATEWAY
dar, weshalb es sich der Konzern zum Ziel gesetzt hat, Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter langfristig an sich zu binden
und ein attraktives Arbeitsumfeld zu schaffen. Neben markt-
gerechten und wettbewerbsfdhigen Vergiitungsmodellen
zahlen dazu auch auf die Bediirfnisse der jeweiligen Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter ausgerichtete externe und interne
Schulungsmanahmen bzw. Fortbildungsangebote zur indi-
viduellen Férderung und Entwicklung anzubieten. Durch die
Bereitstellung einer modernen, digitalen Arbeitsinfrastruktur
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mdchte GATEWAY seinen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
das Arbeiten aus dem Homeoffice (Telearbeit) erleichtern
und so auch die Vereinbarkeit von Beruf und Familie fordern.
Gleichzeitig bietet GaTEWAY seinen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern am modernen neuen Standort in Berlin vielfaltige
Mafinahmen an, die gleichsam die Mitarbeitergesundheit und
-zufriedenheit sowie das Gemeinschaftsgefiihl im Team f&r-
dern sollen. Dazu zdhlen unter anderem tdglich frisches Obst,
kostenlose Getrdnke wie Kaffee oder eine ergonomische
Biirobestuhlung zur Vorbeugung von Riickenerkrankungen.
Flache Hierarchien und ein flexibles Modell der Arbeitszeit-
einteilung bzw. Gleitzeit zeichnen GATEWAY aus.

1.2 STEUERUNGSSYSTEM

Als modernes kapitalmarktorientiertes Unternehmen ent-
wickelt GATEWAY sein internes Steuerungssystem laufend mit
dem Ziel weiter, das nachhaltige Unternehmenswachstum
durch Planungs-, Reporting- und Controlling-Prozesse zu un-
terstiitzen. GATEWAY unterscheidet dabei die drei Segmente
,Bestandsimmobilien®, ,,Gewerbeimmobilienentwicklung“ und
»Wohnimmobilienentwicklung*.

— Bestandsimmobilien: Das Segment Bestandsimmobilien
umfasst ein Portfolio von Bestandsimmobilien. Hierzu
zahlen sowohl zur Erzielung von Mietertrdgen gehaltene
Renditeimmobilien als auch einzelne Immobilien, die sich
in der Entwicklungsplanung oder in einem Verdufierungs-
prozess befinden. Die Umsatzer|dse des Segments resul-
tieren im Geschéftsjahr im Wesentlichen aus den Miet-
ertragen der gehaltenen Renditeimmobilien.

— Gewerbeimmobilienentwicklung: Die Entwicklungs-
aktivitdten bei Gewerbeimmobilien werden im Segment
»Gewerbeimmobilienentwicklung® zusammengefasst. Das
Ziel dieses Segments ist es, attraktive und hochwertige
Biirogebdude mit moderner Architektur und flexiblen
Nutzungsformaten zu entwickeln. In der Vergangenheit
konzentrierten sich die Aktivitdten in diesem Segment
auf die Top-7-Stddte in Deutschland und auf ausgewdhlte
Metropolregionen wie z.B. Niirnberg. Mit Verduflerung
der Development Partner AG im Februar 2021 wurde das
Segment ,,Gewerbeimmobilienentwicklung“ aufgegeben
und ist mit Stand Dezember 2021 auf drei Projekte in Ber-
lin reduziert.
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— Wohnimmobilienentwicklung: In dem Segment ,,\Wohn-
immobilienentwicklung“ konzentriert sich der Konzern
auf Entwicklungsaktivitdten in ausgewahlten Metropol-
regionen in Deutschland, fiir gewdhnlich wachstumsstarke
Regionen wie z.B. Mannheim, Augsburg, Chemnitz. Hier
steht der Neubau von mittelgrofien Mehrfamilienhdusern
flir nachhaltiges, modernes, leistbares Wohnen sowie von
gemischt genutzten Immobilien und Grundstiicken im Fo-
kus. In diesem Segment werden weiterhin auch Gemein-
schaftsunternehmen mit anderen Projektentwicklern ab-
gebildet. In Zukunft will die GaTEwAY den Uiberwiegenden
Teil ihrer Assets jedoch in Eigenregie entwickeln und plant
zudem, Wohnimmobilienentwicklungen nach Fertigstel-
lung in den eigenen Bestand zu {ibernehmen.

Das interne Steuerungssystem bei GATEWAY setzt sich im

Wesentlichen aus den folgenden Bestandteilen zusammen:

— Planungs-, Prozess- und Risiko-Steuerung

— Projekt-Controlling inkl. Sensitivitdtsanalysen

— Strukturiertes Managementreporting

— Finanzkennzahlen und immobilienwirtschaftliche
Steuerungskennzahlen

FINANZIELLE LEISTUNGSINDIKATOREN

Auf Gesamtkonzernebene sind das eBIT adjusted und das Kon-
zernjahresergebnis vor Steuern (EBT) die wichtigsten Steue-
rungskennzahlen. GATEwAY bewertet und steuert auf Basis
dieser Kennzahlen die Ertragskraft der Gesellschaft. Unter
dem eBIT adjusted versteht der Konzern das Betriebsergeb-
nis zuztiglich des Ergebnisses aus nach der Equity-Methode
bilanzierten Finanzanlagen.

Fir GATEWAY ist die immobilienwirtschaftliche Kennzahl Gpv
(Gross Development Volume) eine wichtige Leistungskennzahl
fur alle Entwicklungsprojekte (Wohnimmobilien, Gewerbe-
immobilien und fiir den eigenen Bestand entwickelte Immo-
bilien). Das Gbv ist der Bruttoentwicklungswert, d.h. der er-
wartete Wert, den eine Entwicklungsimmobilie bei normalem
Verkauf oder normaler Vermietung auf dem freien Markt an
einen willigen Kaufer erzielen wiirde.

1.3 ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach §§289f, 315d HeB
fuir die Gesellschaft und den Konzern steht im Internet im Be-
reich Investor Relations unter folgendem Link zur Verfiigung.

https://www.gateway-re.de/investor-relations/corporate-
governance/erklaerung-zur-unternehmensfuehrung/

Aufsichtsrat und Vorstand berichten in dieser Erkldrung auch
tiber die Corporate Governance der Gesellschaft nach Grund-
satz 22 des Deutschen Corporate Governance Kodexes.
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2. WIRTSCHAFTSBERICHT

2.1 GESAMTAUSSAGE ZUM
WIRTSCHAFTSBERICHT

Die Weltwirtschaft hat sich trotz hoher Unsicherheit und han-
delspolitischer Konflikte im Jahr 2025 vergleichsweise stabil
entwickelt. Dem Internationalen Wéhrungsfonds (wr) zufol-
ge nahm das globale Bruttoinlandsprodukt (81P) um 3,3% zu.
Damit entwickelte es sich zwar weniger dynamisch als vor der
Corona-Pandemie, bewegt sich aber im Rahmen der Erwar-
tungen flir die Nach-Pandemie-Phase. Ein massiver Einbruch
infolge der von den usa ab April 2025 gednderten Zoll- und
Handelspolitik ist im Jahresverlauf ausgeblieben. Das lag unter
anderem daran, dass die tatsachlich erhobenen Zolle hinter
den zundchst drastischen Ankiindigungen zuriickblieben und
Unternehmen sowie Haushalte Kdufe und Investitionen vor-
gezogen haben.

Der Krieg in der Ukraine hat in Europa zu einer verdnderten
Einstellung beziiglich der eigenen Verteidigungsfahigkeit und
Ristung beigetragen. Im Nahost-Konflikt erreichten diploma-
tische Initiativen im Laufe des Jahres 2025 eine Beruhigung,
sodass auch die Angriffe auf Handelsschiffe im Roten Meer
eingestellt wurden. Gleichzeitig intensivierten sich die Span-
nungen in der Strafle von Taiwan und im Siidchinesischen
Meer, die eine Bedrohung des internationalen Handels dar-
stellen. Zur Verunsicherung trugen auch Ankiindigungen der
amerikanischen Regierung bei, Kanada, Grénland und den
Panama-Kanal unter us-Kontrolle zu bringen.

In Europa hat sich die wirtschaftliche Dynamik im Jahresver-
lauf 2025 wieder verlangsamt. Wahrend das Bip in der Europai-
schen Union (Eu) im ersten Quartal um 0,5% zulegte, wuchs
es im vierten Quartal lediglich um 0,2%. Die Inflation in der
EU hatte zu Jahresbeginn 2025 bei 2,8% gelegen und sank bis
Ende des Jahres auf 2,3%. Die Beschdftigungsquote stieg un-
vermindert weiter an und erreichte im vierten Quartal 2025
mit 76,3% den hochsten Stand. Zeitgleich sank der Anteil der
offenen Stellen auf 2,0%. Die Arbeitslosigkeit bewegte sich
tiber das Jahr hinweg zwischen 5,9% und 6,0%.

Im Euro-Wéhrungsgebiet stagnierte die wirtschaftliche Ent-
wicklung. Im ersten Quartal 2025 war das BIP hoch um 0,6%
und im Schlussquartal des Jahres lediglich um 0,2% gewach-
sen. Die Inflation ging von 2,5% zu Jahresbeginn auf 2,0% im
Dezember 2025 zuriick. Die Beschaftigungsquote verstetigte
sich und erhohte sich zu Jahresschluss leicht auf 75,8%. Im
vierten Quartal 2025 wurden 2,2% der Arbeitspldtze als unbe-
setzt gemeldet. Im Jahresverlauf blieb die Arbeitslosenquote
mit 6,3% nahezu unverdndert.

GATEWAY beurteilt die wirtschaftliche, soziodemografische und
branchenspezifische Entwicklung im Jahr 2025 in Deutschland
und hier vor allem in den Stadten, in denen GATEWAY aktiv ist,
fur die weitere Geschdftstatigkeit des Konzerns grundsatzlich
weiterhin als positiv. Die im Geschéftsjahr 2025 unverandert
hohen Zinsen und Materialkosten, sowie der Fachkrafteman-
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gel und die regulatorischen Unsicherheiten belasten unver-
andert die deutsche Bautatigkeit. Dennoch ist im Zuge des
zurlickgehenden Wohnungsneubaus der Wohnungsmarkt
angespannt. Vor allem in den Ballungsraumen fehlt es an
(bezahlbarem) Wohnraum, sodass in gefragten Mdrkten die
Mieten weiter steigen werden. Dadurch ist die Sub-Anlage-
klasse Wohnen fiir in- und auslandische Investoren attraktiv.

2.2 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

2.2.1 MARKTUMFELD/
GESAMTWIRTSCHAFTLICHE LAGE

Die Weltwirtschaft im Jahr 2025 war, wie schon im Vorjahr,
geprédgt vom Krieg in der Ukraine und den sich u.a. daraus er-
gebenden Knappheiten in einzelnen Markten. Flir Verunsiche-
rung sorgte im Friihjahr 2025 die Ankiindigung der us-Regie-
rung, sogenannte ,reziproke* Zolle einzufiihren, die jedoch
letztlich nicht in der angekiindigten Form Bestand hatten.
Konjunkturelle Unterstiitzung kam von fiihrenden Notenban-
ken, die im Berichtsjahr mit geldpolitischen Lockerungen be-
gannen. In seinem World Economic Outlook vom Januar 2026
schdtzt der Internationale Wahrungsfonds (iwF) das globale
Wachstum im Jahr 2025 auf 3,3%.

Damit bleibt die globale wirtschaftliche Dynamik trotz der
sich wandelnden Handelspolitiken auf einem stabilen Pfad.
Dafiir sind jedoch vor allem steigende Investitionen im Tech-
nologiebereich einschliefilich Kiinstlicher Intelligenz (ki) ver-
antwortlich, die in Nordamerika und Asien starker zum Tra-
gen kamen als in anderen Regionen. Nach Angaben des 1wr
wuchs die us-Wirtschaftsleistung im Jahr 2025 um 2,1%, wéh-
rend Chinas BiP um 5,0% zulegte. In Europa ist die konjunktu-
relle Entwicklung 2025 unterschiedlich verlaufen. In Spanien
wuchs die Wirtschaft mit 2,9% besonders stark, wahrend die
deutsche Wirtschaft mit 0,2% stagnierte.

Angesichts nachlassender Inflationsraten lockerten wichtige
Notenbanken ihre Geldpolitik im Jahresverlauf 2025. In insge-
samt drei Schritten senkte die us-Notenbank Federal Reserve
ihre Zinssatze zwischen September und Dezember 2025 um
insgesamt 75 Basispunkte auf 3,75%. Dagegen setzte die Euro-
pdische Zentralbank (EzB) ihre bereits im Juni 2024 eingeleite-
te Zinswende in der ersten Jahreshalfte 2025 fort und senkte
in insgesamt vier Schritten bis Juni 2025 den Hauptrefinan-
zierungssatz von 3,15% auf 2,15%. Im Vereinigten Kdnigreich
reduzierte die Zentralbank den Leitzins ebenfalls viermal auf
3,75%. Im Gegensatz dazu hat die Bank of Japan ihren Leitzins
im Januar auf 0,5% und Dezember auf 0,75% angehoben.
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2.2.2 SOZIODEMOGRAFISCHE ENTWICKLUNG

In Deutschland lebten zum Jahresende 2025 nach einer ers-
ten Schdtzung des Statistischen Bundesamtes (Destatis) fast
83,5 Mio. Menschen. Damit zdhlte Deutschland etwa 100.000
Einwohner weniger als Ende 2024. Zum einen vergrofRerte
sich die Liicke zwischen den Sterbeféllen und den Geburten.
Zum anderen nahm die Nettozuwanderung deutlich ab. Da-
mit haben die Wanderungsgewinne erstmals seit 2020 das
Geburtendefizit nicht ausgeglichen.

Laut Destatis sind im Jahr 2025 zwischen 640.000 und
660.000 Kinder in Deutschland geboren worden, nach rund
677.000 im Vorjahr. Die Sterbefélle verringerten sich auf gut
1,00 Mio. (2024: 1,01 Mio.). Damit liegt das Geburtendefizit
im vierten Jahr in Folge liber 300.000. Im Jahr 2024 hatte es
noch 330.641 betragen.

In den ersten zehn Monaten 2025 {iberstieg die Zahl der Zu-
zlige nach Deutschland die der Fortziige um rund 220.000.
Im gleichen Zeitraum des Vorjahres zahlte Destatis 391.500
Zuwanderungen mehr als Abwanderungen. Fiir das Gesamt-
jahr 2025 wird daher eine Nettozuwanderung von 220.000
bis 260.000 Personen gerechnet. Das wdre ein Riickgang um
etwa 40%.

Die Bevélkerungsentwicklung in Deutschland verlduft regio-
nal unterschiedlich. Laut Destatis erhohte sich die Einwoh-
nerzahl in den westlichen Bundeslandern zwischen 1990 und
2024 um 10% auf 67,5 Mio., wéhrend sie im gleichen Zeitraum
in den Gstlichen Bundeslandern um 16% auf 12,4 Mio. abnahm.

Eine Ursache ist die nach der Wiedervereinigung einsetzende
Abwanderung aus Ostdeutschland. Zwischen 1990 und 2016
zogen nach Angaben von Destatis 1,2 Mio. Menschen (ohne
Binnenwanderung von und nach Berlin) aus den ostdeut-
schen Bundeslandern in den Westen Deutschlands. Zwischen
2017 und 2022 migrierten 18.000 Personen mehr von West-
nach Ostdeutschland als umgekehrt. Seit 2023 ist der Binnen-
wanderungssaldo aus ostdeutscher Perspektive wieder nega-
tiv und belief sich im Jahr 2024 auf -4.000 Personen.

Vor allem junge Menschen haben die &stlichen Bundeslander
in Richtung Westen verlassen. Im Saldo sind seit 1991 mehr als
740.000 Personen von Ost nach West gezogen, die zum Um-
zugszeitpunkt unter 25 Jahre alt waren. Bei den 25- bis 65-Jdh-
rigen sind es rund 489.000 Personen. Uber 65-Jihrige wan-
derten dagegen hdufiger von West nach Ost, im Saldo waren
das etwa 6.000 Personen. Von den Personen, die zwischen
1991 und 2024 ihren Wohnsitz von Ost- nach Westdeutsch-
land verlegten, waren 693.000 Frauen, von denen 428.000
zum Zeitpunkt des Fortzugs jlinger als 25 Jahre waren. Somit
hatten Frauen sowohl am Binnenwanderungssaldo insgesamt
als auch beziiglich der unter 25-Jdhrigen einen Anteil von
etwa 57%.

Ein weiterer Grund fiir den stdrkeren Bevolkerungszuwachs
in Westdeutschland ist laut Destatis die hohere Zuwande-
rung aus dem Ausland. Der Wanderungsgewinn aus dem
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Ausland betrug in den &stlichen Bundeslandern (ohne Berlin)
zwischen 1991 und 2024 rund 1,3 Mio. Personen. Die Netto-
zuwanderung in die westlichen Bundeslander lag mit knapp
10,6 Mio. Personen etwa achtmal so hoch.

Die Bevolkerung in Deutschland ist zwischen 1990 und 2024
dlter geworden. So sank der Anteil der unter 20-Jahrigen von
rund 22% auf 19%. Derweil nahm der Anteil der ber 65-Jdh-
rigen von 15% auf 23% zu. Wdhrend 1990 in Ostdeutschland
noch 25% der Bevolkerung unter 20 Jahren alt war, ist de-
ren Anteil bis 2024 auf 17% gesunken und damit stdrker als
im Westen Deutschlands (von 21% auf 19%). Gleichzeitig stieg
der Anteil dlterer Menschen (ab 65 Jahren) im Osten von 14%
auf 28% und im Westen von 15% auf 22%.

Nach den Daten von Destatis gibt es 2025 in Deutschland ins-
gesamt rund 41 Mio. private Haushalte. Die grofite Gruppe
bilden 17,3 Mio. Ein-Personen-Haushalte, gefolgt von 13,6 Mio.
Zwei-Personen-Haushalten. 4,8 Mio. Haushalte bestehen aus
drei Personen und 3,9 Mio. Haushalte aus vier Personen. In
nur noch 1,6 Mio. Haushalten leben fiinf oder mehr Personen.
In Berlin und Hamburg haben Single-Haushalte einen Anteil
von rund 50%.

Die Urbanisierung nimmt weiter zu. Laut Destatis lebten im
Jahr 2024 77,9% der deutschen Bevolkerung in Stadten. 1994
hatte der Anteil 73,7%, 2004 75,8% und 2014 77,2% betragen.

2.2.3 WIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG DEUTSCH-
LANDS UND DER GATEWAY-FOKUSSTADTE

Im Jahr 2025 erhéhte sich das deutsche Bip nach Berechnun-
gen des Statistischen Bundesamtes (Destatis) preis-, saison-
und kalenderbereinigt um 0,3% auf 4.469,8 Mrd. €. Nachdem
die Wirtschaftsleistung Deutschlands zuvor zwei Jahre in Fol-
ge gesunken war, konnte im Berichtsjahr wieder eine leichte
Erholung verzeichnet werden. Nach Berechnungen des Insti-
tuts der Deutschen Wirtschaft (w-Institut) bleibt die Bundes-
republik damit nach den usa und China, aber vor Japan, die
drittgrofite Volkswirtschaft der Welt. Aber wie Japan weist
auch Deutschland eine geringere wirtschaftliche Dynamik als
China und die usa auf.

Den grofiten Anteil am Bip hatte im Jahr 2025 laut Destatis
mit 71,2% (2024: 70,7%) der Dienstleistungssektor, gefolgt
vom produzierenden Gewerbe mit 22,9% (2024: 23,4%). Im
Baugewerbe wurden unverdndert zum Vorjahr 4,9% der
Wirtschaftsleistung erbracht, in der Landwirtschaft ebenfalls
unverdndert 1,0%. Getragen wurde die wirtschaftliche Nach-
frage vor allem von den privaten Konsumausgaben, die 53,2%
(2024: 52,7%) des Bip ausmachten. Auf den staatlichen Konsum
entfielen 22,5% (2024: 22,0%) noch vor den Bruttoinvestitio-
nen mit 21,9% (2024: 21,5%). Der Aufdenbeitrag trug dagegen
nur noch 2,4% (2024: 3,8%) zur Wirtschaftsleistung bei.

Die Einnahmen des deutschen Staates stiegen im Jahr 2025
um 5,7% bzw. 115,8 Mrd. € auf 2.140,2 Mrd. €. Grund dafiir wa-
ren vor allem um 8,9% hd&here Sozialbeitrage, wahrend sich
die laufenden Steuereinnahmen um 3,5% auf 1.031,5 Mrd. € er-
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hohten. Das lag mafdgeblich an den um 4,0% h&heren Mehr-
wertsteuereinnahmen, den um 3,4% hoheren Einnahmen aus
Einkommen- und Vermdgensteuern und héheren Einnahmen
aus vermogenswirksamen Steuern aufgrund eines erhohten
Erbaufkommens. Gleichzeitig erhdhte der Staat im Jahr 2025
seine Ausgaben um 5,6% oder 119,6 Mrd. € auf 2.259,3 Mrd. €,
vor allem aufgrund von steigenden Ausgaben fiir Zinsen, So-
zialleistungen, Renten, Pensionen, Pflegegeld und Arbeits-
losengeld. Aber auch die Bruttoinvestitionen erh&hten sich
um 10,3% durch die Sondervermdgen fiir Infrastruktur und
Klimaneutralitdt sowie die steigenden Militdrausgaben.

Die deutsche Staatsverschuldung erhéhte sich im Jahr 2025
gegeniiber dem Vorjahr nach vorldufigen Berechnungen
von Destatis um 3,9 Mrd. € auf 119,1 Mrd. €. Damit betrug
die Defizitquote unverdndert 2,7%. Auf den Bund entfielen
79,6 Mrd. €, also 18,6 Mrd. € mehr als im Vorjahr. Die Lander
reduzierten ihr Finanzierungsdefizit auf 9,8 Mrd. €, 11,8 Mrd. €
weniger als 2024. Gleichzeitig wuchs das Defizit bei den Ge-
meinden um 7,1 Mrd. € auf 28,1 Mrd. €. Dagegen reduzierten
die Sozialversicherungen ihr Defizit von 11,8 Mrd. € im Vorjahr
auf nun 1,7 Mrd. €.

Zwar sind die Bauinvestitionen von 450,662 Mrd. € im Jahr
2024 auf 460,833 Mrd. € im Jahr 2025 gestiegen, doch preis-
bereinigt bedeutet das nach Berechnungen von Destatis einen
Riickgang um 0,6%. An den Bauinvestitionen hatte der nicht-
staatliche Sektorim Berichtsjahr einen Anteilvon 381,619 Mrd. €
(2024: 373,002 Mrd. €) bzw. 82,8% (2024: 82,8%) und der
staatliche Sektor einen Anteil von 79,214 Mrd. € (2024:
77,660 Mrd. €) oder 17,2% (2024: 17,2%). Die Ausriistungs-
investitionen summierten sich auf insgesamt 268,749 Mrd. €
(2024: 267,097 Mrd. €), preisbereinigt ein Riickgang um 1,6%.
Investitionen in sonstige Anlagen nahmen preisbereinigt um
3,8% auf 178,988 Mrd. € (2024: 167,962 Mrd. €) zu.

Die Ausfuhren von Waren und Dienstleistungen tbertrafen
im Jahr 2025 mit 1.800,049 Mrd. € den Vorjahreswert von
1.793,668 Mrd. €. Preisbereinigt sind das -0,9% gegeniber
dem Vorjahr. Gleichzeitig erhdhten sich die Einfuhren von
1.630,146 Mrd. € auf 1.693,449 Mrd. €. Das ist preisbereinigt
ein Anstieg um 3,1%. Damit weist Deutschland fiir 2025 ge-
messen am Wert der Waren und Dienstleistungen einen
riickldufigen, wenngleich positiven Aufenhandelssaldo von
106,600 Mrd. € (2024: 163,522 Mrd. €) auf.

Die welt- und binnenwirtschaftlichen Belastungen fiihrten
nach Angaben von Destatis im Jahr 2025 zu einem Anstieg
der beantragten Unternehmensinsolvenzen auf 24.064. Das
ist ein Anstieg um 10,3% gegeniiber dem Jahr 2024 und der
hdchste Wert seit 2014. Sowohl 2024 als auch 2023 war die
Zahl der Unternehmensinsolvenzen um mehr als 229% gegen-
iber dem jeweiligen Vorjahr gestiegen. Weil es im Jahr 2025
15,6% weniger ,,Grofiinsolvenzen* gab, sank das Volumen
der von den Gldubigern berzifferten Forderungen auf rund
47,9 Mrd. €, gegeniiber 58,1 Mrd. € im Jahr 2024. Zu den be-
sonders betroffenen Bereichen gehorte auch das Baugewer-
be, das mit 104 Insolvenzen je 10.000 Unternehmen deutlich
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tiber dem Durchschnitt von insgesamt 69 Unternehmensin-
solvenzen je 10.000 Unternehmen lag.

Destatis zahlte im Jahr 2025 durchschnittlich 45,830 Mio.
(2024: 45,830 Mio.) Erwerbstatige mit Arbeitsort in Deutsch-
land. Nachdem die Zahl der Erwerbstatigen im Jahr 2024 den
hochsten Stand seit der Wiedervereinigung erreicht hatte,
sank sie im Lauf des Jahres 2025 infolge der konjunkturel-
len Abkiihlung und des demografischen Wandels um 5.000
Personen. Am deutschen Arbeitsmarkt macht sich vor allem
das verstdrkte Ausscheiden geburtenstarker Jahrgdnge aus
dem Erwerbsleben bemerkbar, das im Jahr 2025 nicht kom-
plett durch junge Berufseinsteiger, Zuwanderung und hohe-
re Erwerbsquoten bei dlteren Menschen und Frauen ausge-
glichen werden konnte.

Mit 34,9 Mio. Personen arbeiteten im Jahr 2025 75,9% aller
Erwerbstdtigen im Dienstleistungssektor, teilte Destatis mit.
Im Vorjahresvergleich bedeutet das ein Plus von 164.000 Per-
sonen bzw. 0,5%. Im Bereich Offentliche Dienstleister, Erzie-
hung, Gesundheit gab es mit 205.000 Personen (+1,7%) den
grofiten Zuwachs. Dagegen sank die Erwerbstdtigenzahl bei
den Unternehmensdienstleistern, in den Bereichen Informa-
tion und Kommunikation sowie Handel, Verkehr und Gast-
gewerbe. Im Baugewerbe waren 2025 insgesamt 2,6 Mio. Men-
schen tétig. Das sind 23.000 Beschéftigte bzw. 0,9% weniger
als im Vorjahr. Im sonstigen Produzierenden Gewerbe ging die
Erwerbstdtigenzahl 2025 um 143.000 bzw. 1,8% auf 7,9 Mio.
Personen zuriick. Damit arbeiteten 22,8% aller Erwerbstati-
gen im Jahr 2025 im Produzierenden Gewerbe (2024: 23,2%).
In der Land- und Forstwirtschaft sowie der Fischerei waren
mit 562.000 Personen 1,2% der Erwerbstdtigen beschaftigt.
Das waren 3.000 Personen bzw. 0,5% weniger als im Vorjahr.

Der Durchschnitt der monatlichen Bruttoléhne pro Arbeit-
nehmer lag Destatis zufolge im Jahr 2024 bei 3.852 € und im
Jahr 2025 bei 4.025 €. Das ist ein Anstieg um 4,5%. Der durch-
schnittliche Nettolohn erhdhte sich im Jahresvergleich von
2.681 € auf 2.780 € bzw. um 3,7%. Damit lag die allgemeine
Lohnsteigerung im Berichtsjahr tiber der Jahresteuerungs-
rate von 2,2%. Allerdings lag die Kerninflation ohne Energie-
und Nahrungsmittelpreise bei 2,8% (2024: 3,0%). Die hochs-
ten Preisanstiege wurden 2025 bei der Personenbeférderung,
sozialen Dienstleistungen und Versicherungen registriert. Die
Nettokaltmieten verteuerten sich im Jahresdurchschnitt 2025
wie schon im Vorjahr um 2,1%.

Im Jahr 2025 waren 1,666 Mio. Menschen erwerbslos, was
einer Quote von 3,5% entspricht. Ein Jahr zuvor lag die Zahl
der Erwerbslosen bei 1,490 Mio. Personen. Die Erwerbslosen-
quote betrug 2024 3,1%. Im Jahr 2025 waren 962.000 Médnner
und 723.000 Frauen erwerbslos. Mdnner hatten damit einen
Anteil von 57,1%.

Aufgrund der anhaltenden Rezession stieg die Zahl der Arbeits-
losen weiter an. Im Jahresdurchschnitt 2025 waren 2,948 Mio.
(2024: 2,787 Mio.) arbeitslos gemeldet. Das waren 161.000
Arbeitssuchende mehr als im Vorjahr. Die Arbeitslosenquote
erhohte sich von 6,0% auf 6,3%.
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In den GATEWAY-Fokusstadten (A-Stddte plus Augsburg, Chem-
nitz, Dresden und Mannheim) lagen die Arbeitslosenquoten
gemafd der Bundesagentur fiir Arbeit im Jahresdurchschnitt
2025 zwischen 5,4% (Vj. 4,8%) in Miinchen und 10,3% (V.
9,7%) in Berlin. Damit lag im Berichtsjahr nur die bayerische
Landeshauptstadt unterhalb des Bundesdurchschnitts (6,3%,
Vj. 6,0%). In allen Stadten stieg die Arbeitslosenquote an. In
Stuttgart betrug sie 6,6% (V. 5,7%), in Augsburg 6,7% (Vj.
6,0%), in Frankfurt am Main 6,9% (Vj. 6,5%) und in Dresden
7,0% (Vj. 6,5%). Wie schon 2024 deutlich tiber dem Bundes-
durchschnitt lagen die Arbeitslosenquoten in Mannheim
(7,9%, Vj. 7,6 %), Diisseldorf (8,0%, Vj. 7,7%) und Hamburg
(8,3%, Vj. 8,0%). Es folgen Kdln (9,1%, Vj. 8,9%) und Chem-
nitz (9,5%, Vj. 8,9%).

2.2.4 ENTWICKLUNG DER IMMOBILIENMARKTE

Die gewerblichen Immobilienmarkte in Deutschland waren im
Jahr 2025 von einem nach wie vor herausfordernden Markt-
umfeld belastet. Laut BNP Paribas Real Estate lag das Investi-
tionsvolumen in gewerbliche Immobilien mit 25,1 Mrd. € um
3,3% Uber dem Vorjahr (25,9 Mrd. €). Dabei registrierte der
Markt in der ersten Jahreshdlfte noch eine hohe Investoren-
aktivitdt bei der Anbahnung von Geschéftsabschliissen. Ab
dem Sommer hat die Dynamik nachgelassen.

Die Netto-Spitzenrenditen fiir Biros in den A-Standorten
sind BNP Paribas Real Estate zufolge mit 4,36% stabil geblie-
ben. Auch alle anderen Nutzungsarten wiesen im Berichtsjahr
konstante bzw. nur um wenige Basispunkte gestiegene Spit-
zenrenditen auf. Im Logistiksegment erreichten die Spitzen-
renditen mit 4,50% (2024: 4,25%) ihren hdchsten Wert im
vierten Quartal 2025. Filr innerstddtische Geschaftshduser
der A-Stddte wurden Renditen von 3,81% (2024: 3,76%) er-
zielt. Shoppingcenter rentierten in der Spitze leicht hoher mit
5,80%, Supermdrkte und Discounter unverdndert mit 4,90%
und Fachmarktzentren mit 4,65%.

Mit einem Transaktionsvolumen von gut 6,5 Mrd. € weist BNP
Paribas Real Estate erstmals seit 2011 wieder Einzelhandels-
immobilien als die dominierende Sub-Anlageklasse aus. An
zweiter Stelle folgten im Berichtsjahr Biiroobjekte mit einem
Investitionsvolumen von rund 6,2 Mrd. €, dicht gefolgt von
Logistikimmobilien mit knapp 6,2 Mrd. €. Hotelimmobilien
wechselten im Wert von gut 1,8 Mrd. € den Besitzer.

Berlin blieb auch im Jahr 2025 die A-Stadt mit der gréfiten
Anziehungskraft fiir gewerbliche Immobilieninvestitionen.
Fir gut 3,2 Mrd. € wurden in der Bundeshauptstadt laut BNP
Paribas Real Estate Liegenschaften erworben. Das entspricht
einem Rickgang um 8,5%. Es folgt Miinchen mit 2,6 Mrd. €
(-5%) vor Hamburg mit fast 1,9 Mrd. € (-17%).

Wie schon 2024 ist der Markt auch im Jahr 2025 von zahlrei-
chen Einzeltransaktionen gepragt gewesen. Sie erreichten ein
Volumen von 20,1 Mrd. €. Das sind rund 80% des gesamten
Transaktionsvolumens und ein Plus von 1,5% gegeniiber dem
Vorjahr. Vor allem im mittleren Gréfiensegment zwischen
25 und 100 Mio. € hat es BNP Paribas Real Estate zufolge die
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meisten Aktivitdten gegeben. Portfoliotransaktionen mach-
ten 19,9% (2024: 23,7%) des Volumens aus. Fir den Biiro-
immobilien-Investmentmarkt ist bemerkenswert, dass es im
gesamten Jahr 2025 keine Portfoliotransaktion gegeben hat.

Biiroimmobilienmarkt

In den wichtigsten deutschen Bilirohochburgen Berlin, Diis-
seldorf, Essen, Frankfurt am Main, Hamburg, KolIn, Leipzig
und Miinchen wurden im Jahr 2025 insgesamt 2,7 Mio. gm
Birofldchen umgesetzt, wie BNP Paribas Real Estate errech-
nete. Das bedeutet ein Plus von 1,4% gegeniiber dem Vor-
jahr. Grofdabschlisse gab es vor allem zu Jahresbeginn 2025.
Starker nachgefragt waren mittelgrofie Flachen.

Frankfurt am Main verzeichnete 2025 mit 611.000 gm den mit
Abstand grofiten Biirofldichenumsatz. Das ist ein Umsatzplus
von 54% im Vorjahresvergleich. Dazu haben auch die Grof:-
anmietungen zweier Banken im ersten Quartal 2025 beige-
tragen. Im Berichtsjahr reichte die Vermietungsleistung in
Miinchen mit 581.000 gm bis auf 4% an den Vergleichswert
des Vorjahres heran. In Berlin wurden 2025 mit 486.000 gm
16% weniger umgesetzt als 2024. Hier fehlten vor allem Grof3-
vertrage. Es folgten Hamburg mit einem Flachenumsatz von
401.000 gm (2024: 420.000 gm), K8In mit 250.000 gm (2024:
227.000 gm) und Diisseldorf mit 218.000 gm (220.000 gm).
In Leipzig wurden mit 85.000 gm (2024: 119.000 gm) und in
Essen 68.000 gm (2024: 93.000 gm) deutlich weniger um-
gesetzt als im Vorjahr.

In den acht Stadten summierte sich der Biiroflachenleerstand
im Jahr 2025 BNP Paribas Real Estate zufolge auf 8,8 Mio. gm.
Das sind rund 16% mehr als 2024. Den niedrigsten Anteil an
kurzfristig verfligbaren Flachen hatte im Berichtsjahr Leipzig
mit durchschnittlich 5,7%. Hamburg und K&In folgen mit je-
weils 6,3%. In Miinchen standen 7,9% der Birofldachen leer,
in Berlin und Essen jeweils 8,9%. Am hochsten ist der nicht
vermietete Biiroflachenanteil mit 12,1% in Frankfurt am Main
und mit 12,7% in Disseldorf.

Premiumlagen bleiben jedoch stark nachgefragt. Laut BnP
Paribas Real Estate kletterten die monatlichen Spitzenmieten
pro Quadratmeter in Miinchen um 8% auf 58,00 €, in Frank-
furt am Main um 10% auf 54,00 €, in Berlin um 4% auf 47,00 €
sowie in Disseldorf und Hamburg um jeweils 6% auf 46 € bzw.
38 €. In K6In und Leipzig blieben die Spitzenmieten mit 33,50 €
und 21,00 € unverandert.

Wohnimmobilienmarkt

Nach Angaben von Destatis wurde im Jahr 2025 in Deutsch-
land der Bau von 238.500 Wohnungen genehmigt. Das waren
23.200 Einheiten bzw. 10,8% mehr als im Vorjahr und damit
der erste Anstieg seit 2021. Die Zahl der Wohnungsbauge-
nehmigungen war 2024 auf den niedrigsten Stand seit 2010
gesunken. Auf den Neubau entfielen im Berichtsjahr 198.100
Wohnungen. Das waren 22.100 Einheiten bzw. 12,6 % mehr als
2024. Im Bestand wurde die Schaffung von 40.400 Wohnun-
gen genehmigt, also 1.000 Einheiten bzw. 2,7% mehr gegen-
liber 2024.
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Ein- und Zweifamilienhduser hatten laut Destatis einen An-
teil von 28,8% der im Jahr 2025 genehmigten Neubauwoh-
nungen. Wahrend die Zahl der Baugenehmigungen fiir neue
Einfamilienhduser im Vorjahresvergleich um 6.500 Einheiten
bzw. 17,2% auf 44.500 Wohnungen gestiegen ist, ging die
Zahl der neu genehmigten Zweifamilienhduser um 100 Ein-
heiten bzw. 1,1% auf 12.600 Einheiten zuriick. 128.100 Woh-
nungen wurden im Jahr 2025 in neuen Mehrfamilienhdusern
genehmigt. Das waren 13.900 mehr als im Vorjahr, ein Anstieg
um 12,1%. In neuen Wohnheimen wurden im Jahr 2025 9.100
Einheiten genehmigt, ein Plus von 34,2%. Dagegen sank die
Zahl der Wohnungsbaugenehmigungen in neuen Nichtwohn-
gebduden im Jahr 2025 um 10,3% auf 3.900 Wohnungen.
Insgesamt 40.400 Wohnungen wurden im Rahmen von Um-
bauten in bestehenden Wohn- und Nichtwohngebduden 2025
genehmigt, ein Plus von 2,7% gegeniiber dem Jahr 2024. Von
den Genehmigungen betrafen 95% Wohnungsbauvorhaben
von Privatpersonen und Unternehmen. Auf staatliche Initia-
tive entfallen nur 6.900 Bauantrage, ein Riickgang um 2.100
Wohnungen bzw. 23,2%.

Laut Destatis dauerte es im Jahr 2025 in Deutschland durch-
schnittlich 27 Monate von der Erteilung der Wohnungsbauge-
nehmigung bis zur Fertigstellung der Wohnung. Im Jahr 2024
hatte der Prozess durchschnittlich 26 Monate gedauert. Im
Jahr 2020 war der Bau einer Wohnung im Schnitt nach 20
Monaten abgeschlossen.

Mit insgesamt 206.600 Wohnungen verzeichnete Deutsch-
land nach Angaben von Destatis 45.400 Wohnungen bzw.
18,0% weniger Fertigstellungen als im Vorjahr. Bereits 2024
war die Zahl neu geschaffener Wohnungen um 14,4 % zuriick-
gegangen. Auf den Neubau entfielen 172.600 Wohnungen,
ein Minus von 20%. In Mehrfamilienhdusern wurden 109.800
Wohnungen fertiggestellt und damit 18,9% weniger als im
Jahr 2024.

In den &stlichen Bundeslandern sank die Zahl der Fertigstel-
lungen Destatis zufolge um 14.000 Wohnungen bzw. 34,3%
auf 26.900 Einheiten. Die Zahl der fertiggestellten Wohnun-
gen in Mehrfamilienhdusern ging hier um 10.600 Einheiten
bzw. 38,3% zurtick. Im Westen Deutschlands wurden im Be-
richtsjahr 145.700 Neubauwohnungen geschaffen, das waren
29.200 Einheiten bzw. 16,7% weniger als im Jahr zuvor. Dabei
lag die Zahl der neu geschaffenen Wohnungen in Mehrfamili-
enhdusern im Jahr 2025 im Westen um 15.000 Einheiten bzw.
13,9% unter dem Vorjahr.

Die aktivsten Bauherren waren 2025 laut Destatis Unterneh-
men mit 89.500 fertiggestellten Neubauwohnungen. Das wa-
ren 19.400 Einheiten bzw. 17,8% weniger als im Vorjahr. Pri-
vatpersonen stellten 72.300 Wohnungen fertig, also 22.400
Einheiten oder 23,7% weniger. Von Tragern der 6ffentlichen
Hand wurden 7.900 Neubauwohnungen fertiggestellt - ein
Riickgang um 1.500 Einheiten bzw. 15,6%. Von Organisationen
ohne Erwerbszweck wurden 2.900 Wohnungen errichtet. Das
waren 50 Einheiten bzw. 1,7% mehr als im Vorjahr.
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Wohnungen blieben auch im Jahr 2025 eine gefragte Kapi-
talanlage. Die im ersten Halbjahr einsetzende Nachfragebe-
lebung setzte sich in der zweiten Jahreshalfte mit weniger
Dynamik fort. Eine verbesserte Kapitalverfiigbarkeit unter-
stiitzte die Marktentwicklung. BNP Paribas Real Estate zufolge
summierten sich die Investitionen in gréflere Wohnungsport-
folios ab 30 Wohneinheiten auf insgesamt rund 8,9 Mrd. €.
Damit blieb das Transaktionsvolumen um 4,1% unter dem
Vorjahrswert von 9,3 Mrd. €. Wohnen war damit 2025 die um-
satzstdrkste Anlageklasse im deutschen Immobilienmarkt.

Aber auf Grofitransaktionen tiber 100 Mio. € entfielenim Jahr
2025 nur 33,5% des Wohn-Investmentvolumens, wahrend es
im Vorjahr noch 62,5% waren, wie BNP Paribas Real Estate
ermittelte. Transaktionen zwischen 5o bis unter 100 Mio. €
erreichten einen Anteil von 21,4% (2024: 12,0%) und das Seg-
ment zwischen 25 bis unter 50 Mio. € hat den Anteil mit 23,1%
(2024: 9,9%) mehr als verdoppelt.

Bestandsportfolios machten laut BNp Paribas Real Estate
40,1% des Transaktionsvolumens aus. Mit 29% erreichten For-
ward Deals einen Uberdurchschnittlich hohen Umsatzanteil.
Moderne Bestandsobjekte kamen auf einen Anteil von 12%.
Diese Entwicklung reflektiert sowohl den verbesserten Zu-
gang zu Fremdkapital in den vergangenen Quartalen als auch
die anhaltend starke Nachfrage nach Neubauobjekten. Der
gestiegene Beitrag grofivolumiger Bestandsportfolios, auch
aus dem Value-add-Segment, sowie die Zunahme an Forward
Deals sprechen fiir eine verbesserte Marktstimmung.

Die Netto-Spitzenrenditen blieben in den sieben grofiten
Wohnungsmérkten gegeniiber dem Vorjahr konstant. Nach
Erkenntnissen von BNP Paribas Real Estate flihrt K&In die
Liste mit 3,80% an, gefolgt von Diisseldorf mit 3,65% sowie
Hamburg und Stuttgart mit jeweils 3,60%. In Miinchen und
Berlin werden mit 3,45% Netto-Spitzenrendite die teuersten
Wohnungen verkauft, noch vor Frankfurt am Main mit 3,50%.

2.2.5 WETTBEWERBSSITUATION UND
MARKTSTELLUNG DES KONZERNS

GATEWAY stand im Berichtsjahr 2024 aufgrund ihrer Geschafts-
aktivitdten in den einzelnen Markten im Wettbewerb mit
lokalen, mittelstdandischen Immobilienunternehmen, stadti-
schen und kommunalen Firmen sowie bdrsennotierten Im-
mobiliengesellschaften. Aufgrund des Mangels an verfiigba-
ren Projekten wird besonders in der letztgenannten Gruppe
immer hdufiger eine Develop-to-hold-Strategie, das heif3t die
Projektentwicklung fiir den eigenen Bestand, verfolgt.

Allerdings verglich sich GaTEwaAy in der Vergangenheit nicht
primdr mit den grof3en b&rsennotierten Bestandshaltern, wie
etwa Deutsche Wohnen oder LEG Immobilien sE, die neben ih-
ren Bestandsgeschaften auch eigene Development-Segmen-
te aufbauen. Vielmehr sah caTEwAy vor allem bérsennotierte,
deutschsprachige Gesellschaften mit einem Development-
Schwerpunkt als Wettbewerber im engeren Sinne an. Hier ist
in erster Linie die im spAx notierte Instone Real Estate Group
SE zu nennen. Das Unternehmen hatte im Mdrz 2026 gemel-
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det, dass es die gesteckten finanziellen und operativen Ziele
fur das Geschéftsjahr 2025 erreicht hat. Der Aktienkurs verlor
im Jahresverlauf knapp 9% und die Marktkapitalisierung er-
reichte rund 363 Mio. € zum Jahresende 2025.

GATEWAY liegt mit einer Marktkapitalisierung von rund 84 Mio. €
zum 30. Dezember 2024 im Mittelfeld der borsennotierten
Developer. Nicht zuletzt deshalb kénnen grofie bérsenno-
tierte Wohnungsgesellschaften mit eigenen Projektentwick-
lungsaktivitaten kiinftig auch weiterhin eher zum Wettbe-
werbsumfeld von GaTEwaAy gezdhlt werden.

2.3 GESCHAFTSVERLAUF

Der Geschaftsverlauf des GaTEwAy-Konzerns entwickelte sich
im Geschdftsjahr 2025 infolge der erfolgreichen Umsetzung
wesentlicher Restrukturierungsmafinahmen sowie realisier-
ter Transaktionen deutlich positiv. Der Konzern erzielte ein
eBIT adjusted in H6he von 22,1 Mio. € und ein eBT in H&he von
122,7 Mio. €. Das Ergebnis war durch Effekte aus der finanziel-
len Restrukturierung sowie aus Projektverkdufen gepragt.
Aus den gednderten Finanzierungskonditionen und der ver-
einbarten Prolongation resultierte ein im Zinsertrag erfass-
tes Modifikationsergebnis in H6he von 142,7 Mio. € sowie ein
im Zinsaufwand ausgewiesenes Modifikationsergebnis von
4,3 Mio. €.

Auf der Vertriebsseite wurden im Berichtsjahr wesentliche
Transaktionen erfolgreich umgesetzt, insbesondere der Teil-
verkauf der Projektentwicklung K&ln Deutz im Wege eines
Share Deals. Hierdurch konnten in erheblichem Umfang Fi-
nanzverbindlichkeiten durch die Ubertragung von Schuld-
scheindarlehen und Unternehmensanleihen sowie durch Mit-
telzuflisse reduziert werden. Daneben wurde die Beteiligung
an der muc Airport Living GmbH verdufiert.

Finanzierungsseitig standen weiterhin die Stabilisierung und
nachhaltige Anpassung der Kapitalstruktur im Fokus. Im Zuge
der umgesetzten Mafdnahmen wurden wesentliche Finanzie-
rungen prolongiert sowie teilweise erlassen bzw. durch struk-
turierte Transaktionen zuriickgefiihrt. Hervorzuheben ist
insbesondere die umfassende Restrukturierung der Projekt-
entwicklung K&In, die eine Verlangerung der bestehenden Fi-
nanzierungen, zusatzliche Liquiditdtsspielrdume sowie einen
signifikanten Forderungsverzicht umfasst. Wir verweisen in
diesem Zusammenhang auf die in Abschnitt 3.2.2 unter Finan-
zierungsrisiko ausgefiihrten Sachverhalte.

Insgesamt ist festzustellen, dass im Geschaftsjahr 2025 we-
sentliche Fortschritte bei der Reduzierung der Verschuldung
und der Stabilisierung der Finanzlage erzielt wurden. Gleich-
zeitig bleibt die weitere Entwicklung des Konzerns von der er-
folgreichen Umsetzung der vereinbarten Restrukturierungs-
mafinahmen und der Realisierung weiterer Projektverkdufe
abhangig.
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2.4 ERTRAGS-, VERMOGENS- UND FINANZLAGE

2.4.1 ERTRAGSLAGE

Das Geschdftsjahr 2025 entwickelte sich innerhalb der Erwar-
tungen der am 31. Mdrz 2026 verdffentlichten vorldufigen Ge-
schdftszahlen flir das Geschéftsjahr 2025.

Die positive Ergebnisentwicklung im Geschdftsjahr 2025
resultiert im Wesentlichen aus Effekten der finanziellen Re-
strukturierung sowie aus realisierten Transaktionen. Insbe-
sondere die Reduzierung von Finanzverbindlichkeiten durch
Forderungsverzichte, Verrechnungen im Rahmen von Anteils-
verkdufen sowie Entkonsolidierungseffekte wirkten sich deut-
lich ergebnisverbessernd aus.

Das dem Geschdftsbereich Wohnimmobilienentwicklung zu-
geordnete Projekt SoHo Mannheim wurde im Geschaftsjahr
2025 mit den Arbeiten am Baufeld 10 weitergefiihrt. Auf-
grund der im Vorjahr realisierten Grundstiicksrate in Hohe
von 51,5 Mio. € lag das Umsatzvolumen im Geschéftsjahr 2025
unter dem Vorjahresniveau. Im Vorjahreszeitraum wurde das
Baufeld 1 und die Projektentwicklung Hamburg Seevestrafle
Uiber die Austibung des Vorkaufsrechtes an die Stadt Ham-
burg verdufert.

Im Vergleich zum Vorjahr reduzierten sich damit die Umsatz-
erldse des Konzerns im Bereich Wohnimmobilienentwicklung
um 56,8 Mio. € auf 27,1 Mio. €. Die Umsatzerldse aus Vermie-
tungsleistungen entwickelten sich in allen Geschaftsberei-
chen von 16,3 Mio. € leicht riicklaufig auf 16,2 Mio. €. Insge-
samt reduzierten sich die gesamten Umsatzerldse damit von
100,5 Mio. € auf 43,5 Mio. €.

Zuzliglich der Bestandsveranderungen in Héhe von 52,6 Mio. €
(Vj.27,2 Mio. €), die sichaus aktivierten Bauleistungen und Bau-
zeitzinsen in H&he von 78,0 Mio. € (Vj. 115,0 Mio. €) und dem
Abgang von verkauften Projekten in Hohe von -25,4 Mio. € (V.
-87,8 Mio. €) zusammensetzen, sowie sonstiger betrieblicher
Ertrage in Hohe von insgesamt 27,0 Mio. € (Vj. 22,5 Mio. €) er-
gab sich eine Gesamtleistung von 123,1 Mio. € (Vj. 150,2 Mio. €).

Im Vorjahr wurden in den Bestandsveranderungen noch die
abgegangenen Grundstiicke der Projektentwicklung SoHo
Mannheim in H&he von 52,8 Mio. € und Hamburg Seevestra-
e in H&he von 35,0 Mio. € ausgewiesen.

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrdge von 4,5 Mio. €
auf 27,0 Mio. € resultierte insbesondere aus Ertrdgen aus der
Herabsetzung von Verbindlichkeiten in Héhe von 10,3 Mio. €
(Vj. 1,7 Mio. €). Gegenlaufig wirkte der Wegfall von im Vorjahr
erfassten Ertrdgen aus Schadenersatzanspriichen in Hohe
von 3,8 Mio. €.

Der Materialaufwand hat sich im Berichtszeitraum mit
70,0 Mio. € gegenliiber der Vorjahresperiode um 49,7 Mio. €
vermindert und setzt sich im Wesentlichen zusammen aus
Herstellungskosten der Vorratsimmobilien (50,7 Mio. €; Vj.
63,1 Mio. €), Anschaffungskosten der Grundstiicke (0,9 Mio. €;

g
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Vj. 0,0 Mio. €), Bewirtschaftungskosten der vermieteten Im-
mobilien (4,7 Mio. €; Vj. 5,9 Mio. €) sowie Wertberichtigungen
(13,7 Mio. €; Vj. 50,7 Mio. €). Der Personalaufwand bewegte
sich mit 6,5 Mio. € aufgrund der Verdnderung im Vorstand ab
dem Marz 2025 oberhalb des Vorjahresniveaus von 4,7 Mio. €.

Das Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung der Renditeim-
mobilien und der zur Verdufierung gehaltenen langfristigen
Vermdgenswerte betrug -o,1 Mio. € (Vj. -20,2 Mio. €) und
ist auf vor allem gutachterlich bestédtigte Bewertungseffekte
zuriickzufiihren. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
beliefen sich auf 24,4 Mio. € (Vj. 78,4 Mio. €). Der Riickgang
resultiert aus vergleichsweise geringeren Wertberichtigun-
gen auf sonstige finanzielle Vermdgenswerte in HShe von
8,5 Mio. € (Vj. 32,2 Mio. €).

Im Vorjahr wurden zudem Wertberichtigungen auf nicht finan-
zielle Vermdgenswerte in Hohe von 6,3 Mio. € erfasst. Aufer-
dem wirkte sich im Vorjahr zudem noch die Zufiihrung einer
Riickstellung fiir Rechtsstreitigkeiten in Verbindung mit einer
Biirgschaftsinanspruchnahme in Hohe von 16,2 Mio. € negativ
aus. Insgesamt erwirtschaftete GATEWAY im Geschéftsjahr 2025
ein Betriebsergebnis in Hohe von 22,1 Mio. € (Vj. 72,9 Mio. €).

Das Finanzergebnis des Geschdftsjahres 2025 betrug
100,6 Mio. € (Vj. -64,3 Mio. €) und beinhaltet Zinsaufwendun-
gen in Hohe von 65,0 Mio. € (Vj. 76,7 Mio. €). Den Zinsauf-
wendungen stehen Zinsertrdge in Hohe von 165,6 Mio. € (Vj.
12,4 Mio. €) gegentiber. Das Finanzergebnis wurde insbeson-
dere durch die Restrukturierung der Finanzierungen der Pro-
jektentwicklung Borussia KdIn geprdgt. Aus der Restruktu-
rierung der Junior-Finanzierung resultierte ein substanzielles
Modifikationsergebnis in Héhe von 142,6 Mio. €, wéhrend die
Anpassung der Senior-Finanzierung zu einem nicht substan-
ziellen Modifikationsergebnis in Hohe von -4,3 Mio. € fihr-
te. Zudem enthdlt das Ubrige Finanzergebnis einen Ertrag
von 12,2 Mio. € aus der Verdufierung der Projektentwicklung
K&In Deutz.

Das Ergebnis vor Ertragsteuern (esT) lag bei 122,7 Mio. € (V.
-137,2 Mio. €). Nach Berticksichtigung der Ertragsteuern von
3,1 Mio. € (Vj. 1,1 Mio. €), welche in H&he von 0,9 Mio. € (Vj. Er-
trag von 1,3 Mio. €) auf latente Steuern zuriickzufiihren sind,
ergab sich ein Konzernergebnis fiir das Geschéftsjahr 2025 in
Hohe von 119,5 Mio. € (Vj. -138,4 Mio. €). Dies entspricht ei-
nem Ergebnis je Aktie von 0,64 € (unverwdssert, Vj. -0,74 €)
beziehungsweise 0,64 € (verwdssert, Vj. 0,74 €). Das EBIT ad-
justed betrug 22,1 Mio. € (Vj. 72,9 Mio. €).

2.4.2 VERMOGENSLAGE

Die Bilanzsumme des GATEwWAY-Konzerns verminderte sich
zum 31. Dezember 2025 um 2,5% bzw. 31,7 Mio. € auf insge-
samt 1.240,6 Mio. € gegeniiber dem Bilanzstichtag zum 31.
Dezember 2024 (1.272,3 Mio. €).

Auf der Aktivseite verringerte sich der Bestand der lang-
fristigen Vermogenswerte um 4,0 Mio. €. Wesentlichen An-
teil hieran hatte der Riickgang der Renditeimmobilien um
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8,0 Mio. € auf 105,3 Mio. €, der insbesondere auf die Umglie-
derung der Renditeimmobilie Eschborn in die zur Veraufie-
rung gehaltenen langfristigen Vermogenswerte zurilickzu-
flihren ist. Demgegeniiber stiegen die unter den sonstigen
langfristigen Verm&genswerten ausgewiesenen Darlehens-
forderungen um 4,2 Mio. € auf 89,3 Mio. €.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte verringerten sich im Be-
richtszeitraum um 27,7 Mio. € auf 1.034,2 Mio. €. Mafdgeb-
lich hierfiir war der Riickgang der Vorrdte um 97,3 Mio. €
auf 797,5 Mio. €. Dieser resultierte insbesondere aus dem
Abgang der im Zusammenhang mit der Projektentwicklung
Kdln Deutz verauflerten Gesellschaften, wodurch sich das
Vorratsvermdgen um 141,1 Mio. € reduzierte. Gegenldufig
wirkten Zugdnge aus fortschreitenden Bauaktivitdten ein-
schliellich aktivierter Bauzeitzinsen in H&he von insge-
samt 78,0 Mio. €. Dariiber hinaus wurden aufgrund gesun-
kener Nettoverduflerungswerte Wertberichtigungen von
13,7 Mio. € erfasst. Weitere Abgédnge von 25,4 Mio. € entfie-
len auf den Verkauf von Vorratsimmobilien, insbesondere im
Zusammenhang mit dem Baufeld 10 der Projektentwicklung
SoHo Mannheim.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen erhohten
sich um 64,3 Mio. € auf 66,9 Mio. € aufgrund von Kaufpreis-
forderungen aus dem Verkauf der Gesellschaften der Pro-
jektentwicklung Koln Deutz. Die kurzfristigen sonstigen fi-
nanziellen Vermogenswerte erhohten sich im Geschéftsjahr
2025 um 5,1 Mio. € auf 18,8 Mio. € aufgrund von Zinsertrdgen
und aufgrund von Kaufpreisforderungen aus dem Verkauf
der Gesellschaften der Projektentwicklung Kéln Deutz. Zu-
dem wurden zum Bilanzstichtag Wertberichtigungen in Hdhe
von 8,5 Mio. € vorgenommen. Durch den Verkauf der Rendi-
teimmobilie Halbergmoos und die Umgliederung der Rendi-
teimmobilie Eschborn reduzierten sich die zur Verdufierung
gehaltenen langfristigen Vermogenswerte um 5,2 Mio. € auf
74,4 Mio. €.

Die liquiden Mittel bewegten sich mit einem Anstieg von
3,7 Mio. € auf 13,8 Mio. € tiber dem Vorjahresniveau.

Auf der Passivseite lagen die langfristigen Schulden des Kon-
zerns zum 31. Dezember 2025 bei 336,6 Mio. € (V]. 180,8 Mio. €),
wovon der weitaus (iberwiegende Anteil auf langfristige Finanz-
verbindlichkeiten in Hohe von 234,3 Mio. € (Vj. 143,7 Mio. €)
entfiel. Der Anstieg gegeniiber dem Vorjahr in Héhe von
90,6 Mio. € erklart sich vor allem durch die im Geschaftsjahr
erfolgte Umgliederung von dem kurz- in den langfristigen
Bereich vor allem aufgrund der fortgeschriebenen Fristigkei-
ten in Folge von umgesetzten Finanzierungsprolongationen.
Weitere Prolongationen wirkten sich auch im Bereich der
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen aus. Hier
wurden Umgliederungen von dem kurz- in den langfristigen
Bereich in Hohe von 49,1 Mio. € vorgenommen. Die Verdnde-
rung der sonstigen Riickstellungen resultiert im Wesentlichen
aus einer Umgliederung von 14,4 Mio. € in den langfristigen
Bereich. Auflerdem erhéhten sich die passiv latenten Steuern
um 1,7 Mio. € auf 38,4 Mio. €.
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Die kurzfristigen Schulden betrugen zum 31. Dezember 2025
insgesamt 711,6 Mio. € (V]. 1.021,2 Mio. €). Davon entfiel der
grofite Teil mit 652,1 Mio. € auf kurzfristige Finanzverbind-
lichkeiten (Vj. 883,2 Mio. €). Der Riickgang der kurzfristigen
Finanzverbindlichkeiten gegeniiber dem Vorjahr ist im We-
sentlichen auf die Restrukturierung der Finanzierungen der
Projektentwicklung Borussia Koln, die Verdufierung der Pro-
jektentwicklung Kdln Deutz einschlieRlich der Ubertragung
von Finanzverbindlichkeiten in Form von Schuldscheindarle-
hen und Unternehmensanleihen sowie auf Laufzeitverldnge-
rungen bestehender Finanzierungen zuriickzufiihren. Im Rah-
men der Restrukturierung der Junior-Finanzierung wurde ein
substanzielles Modifikationsergebnis in Hohe von 142,6 Mio. €
erfasst. Daneben fiihrte der Abgang der im Rahmen der
KoIn-Deutz-Transaktion Ubertragenen Finanzverbindlichkei-
ten zu einer Verminderung der Finanzverbindlichkeiten um
60,8 Mio. €. Gleichzeitig entstand aus der Bewertung der
Ubertragenen Finanzverbindlichkeiten zum beizulegenden
Zeitwert ein Ertrag in H8he von 12,2 Mio. €. Gegenldufig er-
hohten Neuaufnahmen von Finanzverbindlichkeiten in Hohe
von 74,7 Mio. € die Verbindlichkeiten, wahrend Rickzahlun-
gen in Hohe von 33,3 Mio. € geleistet wurden.

Der Riickgang der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen um 46,2 Mio. € auf 41,8 Mio. € ist vor allem auf Prolon-
gationen und die daraus resultierende Umgliederung in den
langfristigen Bereich zuriickzufiihren.

Im Geschéftsjahr 2025 wurden Riickstellungen fiir Prozess-
kostenrisiken in H6he von 3,5 Mio. € gebildet. Aufgrund der
zum Bilanzstichtag aktualisierten Einschatzung des erwarte-
ten Erflillungszeitpunkts erfolgte eine Umgliederung in den
langfristigen Bereich, sodass sich die Riickstellungen zum Bi-
lanzstichtag auf 0,3 Mio. € beliefen.

Das Eigenkapital des GATEwAy-Konzerns belief sich zum 31.
Dezember 2025 auf 192,4 Mio. € (Vj. 70,2 Mio. €). Der deut-
liche Anstieg ist vor allem auf das positive Konzernergebnis
zuriickzufiihren. Insgesamt erhohte sich die Eigenkapitalquo-
te des Konzerns von 5,5% zum Ende des Vorjahres auf nun-
mehr 15,5% aufgrund des gestiegenen Konzernergebnisses.

2.4.3 FINANZLAGE

Die im Geschéftsjahr 2025 getatigten Ein- und Auszahlungen
fuhrten insgesamt zu einem Anstieg der Zahlungsmittelbe-
stande zum 31. Dezember 2025. Der negative Cashflow aus
der laufenden Geschaftstdtigkeit konnte dabei durch den
positiven Cashflow aus der Investitionstatigkeit infolge von
Einzahlungen aus der Verdufierung von konsolidierten Unter-
nehmen sowie durch den positiven Cashflow aus der Finan-
zierungstdtigkeit, resultierend aus den die Riickzahlungen
tibersteigenden Neuaufnahmen von Finanzverbindlichkeiten,
kompensiert werden.

Die Liquiditdtslage stabilisierte sich im Geschaftsjahr 2025
durch die Reduzierung von Finanzverbindlichkeiten durch For-
derungsverzichte, Verrechnungen und Zufliissen im Rahmen
von Anteilsverkdufen und Projektfortschritten. Dennoch bleibt
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die Liquiditatslage durch ausgebliebene Zahlungseingdnge aus
Darlehensforderungen weiterhin angespannt. Die GATEWAY ist
daher in Einzelfdllen mit Stundungsantrédgen auf Glaubiger zu-
gegangen und konnte Ratenvereinbarungen verhandeln und
somit ihre Zahlungsverpflichtungen erfiillen.

Zurzeit befinden sich wesentliche Finanzierungsvertrdge des
Konzerns in Riickfiihrungs- und Prolongationsverhandlungen
mit den Finanzierungspartnern. Wir verweisen in diesem Zu-
sammenhang auf die in Abschnitt 3.2.2 unter Finanzierungs-
risiko ausgeflihrten Sachverhalte.

VERKURZTE KAPITALFLUSSRECHNUNG

inTsd. € 31.12.2025 31.12.2024
Cashflow aus der laufenden

Geschaftstatigkeit -52.905 -23.380
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 15.140 12.168
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 41.416 13.270
Nettozunahme der Zahlungsmittel und

Zahlungsmitteldquivalente 3.651 2.058
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-

dquivalente zum o1. Januar 10.179 8.121
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-

dquivalente zum Periodenende 13.830 10179

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstdtigkeit belief sich
im Geschéftsjahr 2025 auf -52,9 Mio. € (Vj. -23,4 Mio. €) und
reduzierte sich damit um 29,5 Mio. €. Der hohere Mittelab-
fluss resultierte im Wesentlichen aus einer deutlich hdheren
zahlungswirksamen Ausweitung des Vorratsvermégens infol-
ge von Bauaktivitaten, die sich im Berichtsjahr auf 56,4 Mio. €
(Vj. 25,6 Mio. €) belief. Im Vorjahr fiihrte zudem der Verkauf
der Projektentwicklung Hamburg Seevestrafie noch zu einem
Mittelzufluss von 35,1 Mio. €.

Gegenldufig wirkten auch zahlungswirksame Verdnderungen
bei den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen.
Wéhrend im Berichtsjahr Zuflisse aus der Erhdhung der Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen von 4,3 Mio. €
erzielt wurden, ergaben sich im Vorjahreszeitraum Riickzah-
lungen projektbezogener Posten von -15,7 Mio. € im Zusam-
menhang mit Bauaktivitdten.

Der positive Cashflow aus der Investitionstatigkeit in Hohe von
15,1 Mio. € (V). 12,2 Mio. €) beinhaltete im Wesentlichen Einzah-
lungen aus der Verdufierung der konsolidierten Gesellschaften
der Projektentwicklung K&In Deutz in Héhe von 16,7 Mio. €. Fiir
Investitionen in Renditeimmobilien flossen im Geschaftsjahr
2025 insgesamt —1,5 Mio. € ab. Im Vorjahr wurden Einzahlungen
aus Abgdngen von Renditeimmobilie von 34,8 Mio. € und von
zur Verdufierung gehaltenen Immobilien von 6,8 Mio. € erzielt.
Gegenldufig wirkten sich im Vorjahr Auszahlungen fiir Investi-
tionen in Renditeimmobilien von 28,9 Mio. € aus.

Der Cashflow aus Finanzierungstdtigkeit belief sich im Ge-
schéftsjahr 2025 auf 41,4 Mio. € (Vj. 13,3 Mio. €). Er resultierte
im Wesentlichen aus Einzahlungen aus der Aufnahme von Fi-
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nanzkrediten in Hohe von 74,7 Mio. € (Vj. 111,1 Mio. €) sowie
Riickzahlungen von Finanzkrediten in Héhe von 33,3 Mio. €
(Vj. 97,6 Mio. €).

Die aufgenommenen Kreditmittel dienten vor allem der Finan-
zierung der fortschreitenden Bauaktivitdten fiir die Berliner
Projekte des Segments Gewerbeimmobilienentwicklung. Im
Vorjahr wurden auch Mittel schwerpunktméafig flir Bauaktivitd-
ten fur die Projektentwicklung ,,SoHo Mannheim“ verwendet.

Die Darlehen sind sowohl fest als auch variabel verzinst. Die
fest verzinslichen Darlehen haben einen Zinssatz zwischen
2,40% (V. 2,40%) und 20,0% (Vj. 20,0%) und gegenwdrtig
bestehen keine Finanzverbindlichkeiten in fremder Wéhrung.
Zum Stichtag bestehen auch keine Zinssatzswaps oder ande-
re eigenstdndige derivative Finanzinstrumente.

Insgesamt betrug der Nettozufluss aufgrund der beschriebe-
nen Cashflows im Geschaftsjahr 3,6 Mio. €, was dazu fiihrte,
dass die liquiden Mittel auf 13,8 Mio. € anstiegen. Zum vorhe-
rigen Bilanzstichtag am 31. Dezember 2024 hatten die liquiden
Mittel 10,2 Mio. € betragen. Neben der freien Liquiditdt be-
stehen zum Bilanzstichtag nicht ausgenutzte Kreditlinien aus
Projektfinanzierungen in Hohe von 58,8 Mio. € (31. Dezember
2024: 66,2 Mio. €).

Zum 31. Dezember 2025 bestanden Haftungsverhdltnisse in
Form von Biirgschaften und Garantien. Im Geschéftsjahr 2025
wurden keine Biirgschaften (Vj. 3,6 Mio. €) in Anspruch ge-
nommen. Die Inanspruchnahme der bestehenden Biirgschaf-
ten und Garantien wird auf Basis der wirtschaftlichen Lage
der Beglinstigten als grundsétzlich unwahrscheinlich erachtet.
Siehe Anhangangabe 7.2.

3. RISIKEN- UND CHANCENBERICHT
3.1 RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

GATEWAY verfolgt das Ziel, durch nachhaltige Bauweise und
den Einsatz erneuerbarer Energien klimafreundlichen und
zugleich bezahlbaren Wohnraum zu schaffen. Die Strategie
umfasst den konsequenten Einsatz ressourcenschonender
Holzbauweise, die Einhaltung anerkannter Nachhaltigkeits-
standards sowie effiziente Bauprozesse mit verkiirzten Bau-
zeiten und hoher Planungssicherheit.

Die Gateway Real Estate AG ist im Rahmen ihrer Geschaftstétig-
keit einer Reihe von allgemeinen und spezifischen Risiken aus-
gesetzt, welche die Umsetzung ihrer Strategie erschweren und
die Erreichung von Unternehmenszielen gefahrden kénnen.

Diese Risiken ergeben sich aus mdoglichen Verdnderungen
der gesellschaftlichen, politischen, rechtlichen, wirtschaft-
lichen und technischen Rahmenbedingungen. GATEWAY sieht
im Rahmen ihres Risiko- und Chancenmanagements in Ver-
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anderungen aber auch die Chance zur Identifizierung neuer
Geschaftsmoglichkeiten und die Mdglichkeit weiterer wirt-
schaftlicher Erfolge.

Um Risiken friihzeitig identifizieren, iberwachen und beurtei-
len zu kdnnen, hat die Gateway Real Estate AG ein internes
Risikomanagementsystem etabliert, das der Konzernstruktur
und dem Geschaftsmodell Rechnung trdgt und den einschld-
gigen gesetzlichen Vorschriften des Aktiengesetzes (AktG)
entspricht. Zudem erfiillt es die Vorgaben des Deutschen
Corporate Governance Kodex mit Ausnahme der in der Ent-
sprechenserklarung genannten Punkte:

:[/lwww.gateway-re.de/investor-relations/corporate-
https:;) g /
governance/entsprechenserklaerung/

Unter Risikomanagement bezogen auf das Unternehmen wird
ein systematischer, wertorientierter bzw. erfolgsorientierter
Ansatz zur Analyse und zum Umgang mit Risiken und Chancen
verstanden. Das unternehmensweite Risikomanagement der
Gateway Real Estate AG ist in Anlehnung an das coso Rahmen-
werk (Enterprise Risk Management - Integrating with Strate-
gy and Performance) aufgebaut. Das Referenzmodell gliedert
sich in die folgenden fiinf Komponenten:

— Governance und Kultur,

— Strategie und Zielsetzung,

— Durchfiihrung,

— Uberpriifung,

— Information, Kommunikation und Berichterstattung.

Das Risikomanagementsystem sieht eine fortlaufende Be-
wertung und Analyse aller fiir GATEWAY relevanten Risiken und
Chancen vor, um auf potenziell gefahrdende Risiken friihzeitig
und angemessen reagieren und sich bietende Chancen opti-
mal nutzen zu kénnen.

Im Rahmen des Risikomanagements erfasst GaTEway alle
wesentlichen, steuerbaren Risiken. Risiken, die sich einer
Steuerung entziehen, wie etwa gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklungen oder aufiergewdhnliche Ereignisse (z.B. Naturka-
tastrophen), werden nicht aktiv gesteuert, jedoch kontinuier-
lich beobachtet und in die Unternehmensplanung einbezogen.

Im Rahmen der Risikoklassifizierung unterscheidet GaTEway
folgende Kategorien:

Eintritts-
wahrscheinlichkeit
(prozentual, innerhalb
eines Budgetjahres)

Bewertung der  Klassifizierung der
Eintritts- Eintritts-
wahrscheinlichkeit wahrscheinlichkeit

1 unwahrscheinlich 0-30%

2 moglich 31-50%
3 wahrscheinlich 51-70%
4 nahezu sicher 71-90%
5 sicher 91-100 %
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Gerundete
Auswirkung
Klassifizierung inTsd. €
Bewertung der der AnteilamEesiT  (bei150 Mio. €

Auswirkung Auswirkung adjusted eBIT adjusted)
1 nicht wesentlich 0,0-0,1% 0-150
2 gering 0,1-0,5% 150-750
3 mittel 0,5-1% 750-1.500
4 hoch 1-3% 1.500-4.500
5 sehr hoch 3%- 4.500-

Fir detailliertere Ausfiihrungen verweisen wir auf den Ab-
schnitt ,,Internes Kontrollsystem und Risikomanagementsys-
tem bezogen auf den Konzernrechnungslegungsprozess*.

3.2 RISIKOBERICHT UND EINZELRISIKEN

Die Risiken, denen die Gateway Real Estate aG bei ihren ge-
schaftlichen Aktivitdten ausgesetzt ist, lassen sich zum einen
dem Bereich allgemeinwirtschaftlicher und konjunktureller
Entwicklungen und zum anderen branchenspezifischer Ent-
wicklungen innerhalb der Immobilienwirtschaft zuordnen.
Derartige Risiken kénnen durch das Unternehmen selbst nicht
beeinflusst werden und sind vielmehr auf politische und wirt-
schaftliche Entwicklungen im globalen und nationalen Rahmen
zurtickzuflihren. Die Entwicklung der Inflation, der Zinsen, des
Einkommens und der Kaufkraft der Bevdlkerung sowie Verdn-
derungen der rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingun-
gen und des Verhaltnisses von Angebot und Nachfrage an den
flir cateway relevanten Immobilienmdrkten kdnnen Auswir-
kungen auf den Geschaftserfolg der caTEway haben. Ebenso
koénnen unvorhergesehene Ereignisse Auswirkungen auf den
Geschéftserfolg der GaTEWAY haben.

Im Folgenden werden einzelne Risiken dargestellt, die sich auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des GATEWAY-Kon-
zerns auswirken kdnnen, wobei zwischen immobilienspezi-
fischen und unternehmensspezifischen Risiken differenziert
wird. Die Beurteilungen der Eintrittswahrscheinlichkeiten
sowie der finanziellen Auswirkungen werden anhand der
Klassifizierungen aus der dargestellten Matrix (,,Risikoklassi-
fizierung®) vorgenommen. Bei der Bewertung des finanziellen
Risikos und den dahinter liegenden potenziellen Schadensho-
hen geht GATEwAY, wenn nicht anders beschrieben, immer
von einer potenziellen Netto-Schadenshdhe aus, die eine von
GATEWAY definierte Gegenmafinahme und ihre Effekte bereits
in die Berechnung einbezieht.

3.2.1 IMMOBILIENSPEZIFISCHE RISIKEN

Erkennen von Risiken bei Ankauf

Flr GaTEwAy als deutschlandweit tdtigen Entwickler von
Wohnimmobilien in ausgewdhlten wachstumsstarken Regio-
nen sind die Akquisition neuer Baugrundstticke und Entwick-
lungsprojekte sowie die teilweise Verdufierung abgeschlos-
sener Projekte integrale Bestandteile der Geschaftstatigkeit.
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Zukinftig wird die Gesellschaft auch Wohnimmobilien fiir
den eigenen Bestand errichten (build-to-hold). Durch Ver-
kauf von Entwicklungsprojekten generiert die Gesellschaft
den wesentlichen Teil ihrer Gesamtleistung. Kommen geplan-
te Verkaufstransaktionen nicht zustande, kdnnen daraus fir
die Gesellschaft einerseits nicht geplante Folgekosten und
andererseits Ausfdlle geplanter Ertrdge resultieren. Im Falle
des Nichtzustandekommens geplanter Ankdufe von Bau-
grundstiicken oder Entwicklungsprojekten kann sich zudem
das Ertragspotenzial der Gesellschaft reduzieren.

Im Zusammenhang mit Kaufvertrdgen konnen Risiken ent-
stehen, wenn vertragliche Verpflichtungen nicht eingehalten
werden oder es zu Forderungsausfdllen kommt, die wieder-
um Kosten fiir die Riickabwicklung der betreffenden Vertrdge
sowie Zinsschaden aufgrund verspateter Liquiditdtszugdnge
nach sich ziehen kénnen. Zudem kdnnen beim Ankauf von
Baugrundstticken oder Entwicklungsprojekten Risiken auf-
treten, wenn verdeckte Mdngel der erworbenen Objekte vor
dem Erwerb nicht erkannt wurden und dadurch Mehrauf-
wendungen entstehen oder wenn der Ankauf nicht zustande
kommt und das Unternehmen die bis dahin wahrend des An-
kaufsprozesses entstandenen Kosten zu tragen hat.

Vor dem Hintergrund der unverdndert schwierigen Marktbe-
dingungen fiir die Immobilienprojektentwicklung ist es mog-
lich, dass sich geplante Transaktionen verzégern oder nicht in
der vorgesehenen Weise abgewickelt werden kdnnen. Hier-
durch kann es dazu kommen, dass geplante Ertrdge entfallen
oder erst zu einem spdteren Zeitpunkt als erwartet realisiert
werden kdnnen. Um Transaktionsrisiken zu vermeiden bzw.
zu minimieren, hat GATEWAY interne Regeln fiir die Durchfiih-
rung von Due-Diligence-Priifungen im Zuge von Immobilien-
akquisitionen sowie detaillierte Ankaufskriterien festgelegt
und wird von einem erfahrenen Management geleitet, das in
einem engen Austausch mit anderen Marktteilnehmern, wie
Bewertern, Maklern etc., steht. Beziiglich der Transaktions-
risiken geht der Vorstand derzeit allgemein von einer mogli-
chen Eintrittswahrscheinlichkeit aus, wobei die Entwicklungen
durch den Ukraine-Krieg und dessen Auswirkungen noch nicht
vollstandig abschlieBend eingeschédtzt werden kénnen. Sollten
sich die entsprechenden Risiken manifestieren, wiirde dies zu
geringen finanziellen Auswirkungen fiir den Konzern fiihren.

Ausfallrisiken

Das Mietausfallrisiko besteht darin, dass die tatsdchlichen
Mieteinnahmen geringer sind als die vertraglich vereinbarten
Mieten. GATEWAY versucht das Mietausfallrisiko durch sorgfal-
tige Auswahl der Vertragspartner zu minimieren. Dartiiber hin-
aus werden (bliche Sicherungsinstrumente wie z.B. Kautionen
oder Biirgschaften genutzt. Moglichen Forderungsausfillen
wird durch einen strukturierten Forderungsmanagementpro-
zess entgegengewirkt. Der Vorstand geht beziiglich des Miet-
ausfallrisikos von einer méglichen Eintrittswahrscheinlichkeit
aus und rechnet fiir den Fall des Eintritts mit geringen finan-
ziellen Auswirkungen.
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Einhaltung der Planannahmen

Das Vermietungsrisiko besteht darin, dass nicht oder zu
einem nicht angemessenen Preis vermietet bzw. nachver-
mietet werden kann. Mietpreise unterliegen konjunkturellen
Schwankungen und Marktzyklen, die sich zum einen auf die
Nachfrage nach Mietflachen sowie zum anderen auf das Ni-
veau der Marktmieten auswirken. Dies kann zu einem Rick-
gang der Vermietungsquote und damit zu einer Verminderung
der Mieterltse fiihren. Der Vorstand der GATEWAY erachtet die
Eintrittswahrscheinlichkeit des Vermietungsrisikos fiir das ak-
tuelle Vermietungsportfolio des Konzerns als méglich und die
potenzielle Schadenshdhe als gering.

Jedes Standing Asset wird einmal im Jahr von einem externen
Gutachter bewertet. Es besteht aber das Risiko, dass dieser
ermittelte Fair Value {iber einem potenziellen Verkaufspreis
liegt und ein Verkauf zu einem Verlust fiihrt. Zudem besteht
das Risiko, dass fiir die zum Verkauf geplanten Assets kein In-
vestor gefunden wird. Um Abweichungen von den Planannah-
men entgegenzuwirken, wird der Businessplan regelmafiig
Uiberpriift und bei eintretenden gravierenden Anderungen
entsprechend angepasst. Derzeit wird die Eintrittswahr-
scheinlichkeit als mdglich und die potenzielle Schadenshdhe
nach Gegenmafinahmen als gering eingeschatzt.

Umwelt- und Altlastenrisiko

Im Rahmen des Erwerbs von Liegenschaften ist der Konzern
Risiken ausgesetzt, die darin bestehen, dass auf der Grund-
lage geltender gesetzlicher Regelungen Aufwendungen zur
Abwendung von Gefahren fiir die &ffentliche Sicherheit und
Ordnung entstehen, wenn Altlasten beim Erwerb der Liegen-
schaften nicht oder nicht hinreichend bekannt waren oder
wenn es im Rahmen von Projektentwicklungen zu unvorher-
gesehenen Beeintrdchtigungen der Umwelt oder potenziel-
len Geféhrdungen der &ffentlichen Sicherheit und Ordnung
kommt. Sollte sich ein Umwelt- oder Altlastenrisiko manifes-
tieren, kann dies erhebliche Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der GaTEwAy haben. Die bei
den Projektentwicklungen und erworbenen Liegenschaften
von GATEWAY von externen Sachverstandigen durchgefiihrten
intensiven Prifungen auf Kontamination und andere Gefah-
ren weisen aktuell auf einen unwahrscheinlichen Eintritt von
Umwelt- und Altlastenrisiken hin, die vom Vorstand mit gerin-
gem finanziellen Risiko eingeschdtzt werden.

Developmentrisiken

Im Zusammenhang mit den von GATEwAY realisierten Projekt-
entwicklungen ergeben sich spezifische Risiken, die sowohl
operative als auch bewertungsbezogene Aspekte betreffen.

Operative Risiken bestehen insbesondere darin, dass der Kon-
zern bei der Realisierung seiner Projekte auf externe Lieferan-
ten, Dienstleister und sonstige Vertragspartner angewiesen
ist. Infolge einer hohen Auslastung der Bauwirtschaft kann
es zu Kapazitdtsengpdssen kommen, mit der Folge, dass Pla-
nungs- oder Bauleistungen nicht planmafig erbracht werden
kénnen. Dariiber hinaus kénnen Verzégerungen, zusdtzliche
Auflagen oder Versagungen im Rahmen von Genehmigungs-

KONZERNLAGEBERICHT
Risiken- und Chancenbericht

verfahren eintreten, die zu zeitlichen Verschiebungen, zu-
satzlichen Kosten oder im Einzelfall zur Infragestellung eines
Projekts fiihren kdnnen. Auch Baukostensteigerungen oder
Verzbgerungen bei Baubeginn und Fertigstellung kdnnen die
Wirtschaftlichkeit einzelner Projekte beeintrédchtigen, sofern
diese nicht durch entsprechende Anpassungen kompensiert
werden kdnnen.

Daneben unterliegen Projektentwicklungen Risiken aus Wert-
verdnderungen. Verdnderungen der Markt- und Rahmen-
bedingungen, insbesondere im Hinblick auf Verkaufspreise,
Nachfrage, Zinsniveau oder regulatorische Vorgaben, kénnen
dazu fiihren, dass die kalkulierten Projektwerte oder erwarte-
ten Margen nicht realisiert werden. Solche Wertveranderun-
gen kdnnen sich sowohl wédhrend der Entwicklungsphase als
auch im Zeitpunkt der Verdufierung auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des GATEwAY-Konzerns auswirken. Vor
diesem Hintergrund fiihrt GaTEwAY im Rahmen der Projektkal-
kulation und des laufenden Controllings regelmafig Sensitivi-
tdtsanalysen durch, insbesondere zu Baukosten-, Erl&s- und
Zeitannahmen. Beim Ankauf werden samtliche Projektent-
wicklungen einzeln bewertet und analysiert. Der Vorstand ist
in die Kosten-, Termin- und Wertentwicklung jeder einzelnen
Projektentwicklung tiber den gesamten Projektzeitraum eng
eingebunden und Uberpriift fortlaufend die zugrunde liegen-
den Annahmen. Auf Basis dieser engmaschigen Steuerung
sieht der Vorstand im aktuellen Projektportfolio von GATEWAY
lediglich ein m&gliches Projektentwicklungsrisiko. Sollte die-
ses Risiko eintreten, kdnnten nach Einschdtzung des Vor-
standes nach Umsetzung geeigneter Gegenmafinahmen nur
geringe finanzielle Auswirkungen entstehen.

3.2.2 UNTERNEHMENSSPEZIFISCHE RISIKEN
Finanzierungsrisiko

Beim Ankauf von neuen Baugrundstiicken und bei der Realisie-
rung von Projektentwicklungen setzt GATEwWAY in brancheniib-
licher Weise und in signifikanten Volumina Fremdkapital ein.
Die Verfiigbarkeit von Fremdkapital und die Konditionen, zu
denen dieses aufgenommen werden kann, hangen in starkem
Mafe von der Entwicklung des Kapitalmarktumfeldes, insbe-
sondere von der Entwicklung des Zinsniveaus, aber auch von
der Situation im Bankensektor und dessen regulatorischen
Vorgaben ab. Dariiber hinaus kdnnen im Zusammenhang mit
Fremdfinanzierungen Risiken auftreten, wenn in Finanzie-
rungsvertragen festgeschriebene Vereinbarungen nicht ein-
gehalten werden kdnnen.

Die unverdndert schwierigen Marktbedingungen fiir die Pro-
jektentwicklungsbranche vor allem durch ein allgemein ge-
stiegenes Zinsniveau, hohere Baukosten und den damit ein-
hergehenden Riickgang des Transaktionsvolumens haben
generell zu einer verhaltenen Kreditvergabepolitik der Finan-
zierungspartner und somit zu hdheren Finanzierungskosten
fuir Kreditnehmer gefiihrt. Dies k&nnte zu einer Verzdgerung
von Grundstlicksankdufen oder Fertigstellungen von Projek-
ten fihren, fur die die betreffenden Fremdkapitalmittel ein-
gesetzt werden sollen.
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Finanzierungsrisiken kdnnen sehr hohe Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des GaTEway-Konzerns
und im Extremfall sehr grofie finanzielle Auswirkungen haben.
GATEWAY begegnet diesen Risiken mit einer Fortfiihrung der
Diversifizierung seiner Finanzierungsinstrumente und -quel-
len. Die Eintrittswahrscheinlichkeit von Finanzierungsrisiken
wird vom Vorstand derzeit als nahezu sicher eingeschdtzt.

Finanzierungsrisiken kdnnen sich auch aus notwendigen Re-
finanzierungen ergeben, wenn ein Unternehmen nicht mehr
in der Lage ist, die finanziellen Mittel zu beschaffen, die es zur
Begleichung der finanziellen Verpflichtung benétigt.

Finanzierungssituation und Bestandsgefahrdung:

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 bestehen im Kon-
zern kurzfristig féllige Finanzverbindlichkeiten in Hohe von
652.115 Tsd. € (Vj. 883.206 Tsd. €). Gegeniiber dem Vorjahr
konnte ein wesentlicher Teil der Finanzierungsstruktur durch
Restrukturierungen und Prolongationen geregelt werden. Fiir
einen Teil der Finanzierungen stehen bisher vereinbarte Pro-
longationen zum Jahresende 2026 erneut an.

Diese Finanzierungen kdnnen in die folgenden Immobilien Ka-
tegorien unterteilt werden:

Betrag
Projekt  Immobilie Status (in Tsd. €)
Berlin Storkower Str./Revaler Fertiggestellt in
Str. (3 Objekte) Vermietung. 312.624
Dresden  Dresden Bliiherpark  In Planung und ein
(3 Objekte) Objekt in Vermietung. 99.959
Kéln Borussia KéIn Verkauft, Finanzierung
wird abgeldst. 52.142

Chemnitz  Chemnitz
Mannheim Baufeld Stid

In Planung. 4.023

In Planung, mit verldn-
gerter Refinanzierung
in 2026 bis 12/2027 und

Verzicht von 13,8 Mio. €. 53.884
Berlin/ Heinersdorf/ In Planung, Prolongatio-
Augsburg  Augsburg nen im Dezember 2026

anstehend. 76.160
Gateway  Keine Unternehmensanleihe
Real Estate wurde auf 13,0 Mio. €
AG reduziert und verldn-

gert bis 09/2027. 43.905
Gateway  Keine Schuldscheindarlehen
Real Estate wurde bis Ende 2026
AG prolongiert. 7134
Gateway  Keine Sonstiges
Real Estate
AG 400
Sonstiges  Sonstige Sonstiges 1.884
Summe 652.115

Fir einen Teil dieser verbleibenden Finanzverbindlichkeiten
konnten bereits Laufzeitverldngerungen vereinbart werden.
Von den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag konnten bis zum Aufstellungszeitpunkt 150 Mio. €
Uber das Jahr 2026 hinaus verldngert oder getilgt werden.
Fur die Ubrigen Finanzierungen bestehen werthaltige Sicher-
heiten in Form von Grundschulden. Der Vorstand geht davon
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aus, dass die 2026 anstehenden Prolongationen auch wieder
erfolgreich umgesetzt werden kdnnen. Sollte es im Einzelfall
nicht zu einer Verlangerung kommen, wiirde eine Verwertung
der Sicherheiten nicht den Gesamtkonzern gefdhrden.

Die Fortfiihrung der Unternehmenstdtigkeit setzt voraus,
dass geplante Projektverkaufe planmafig umgesetzt und wei-
tere Finanzierungen wie erwartet prolongiert werden. Sollten
wesentliche Finanzierungen entgegen den Erwartungen des
Vorstandes nicht verldngert oder Projektverkdufe nicht plan-
mafig realisiert werden, wiirde dies den Fortbestand einzel-
ner Projektgesellschaften gefahrden. Entsprechendes gilt fiir
wesentliche Abweichungen von vereinbarten Restrukturie-
rungsmafinahmen.

Aufgrund der zum Aufstellungszeitpunkt bestehenden Biirg-
schaften und Garantien in Héhe von 85,5 Mio. € kdnnten sich
negative Entwicklungen einzelner Projektgesellschaften mit-
telbar auch auf die Muttergesellschaft und damit auf den Kon-
zern auswirken. Der Vorstand geht aufgrund des aktuellen
Projektfortschritts jedoch nicht von einer Inanspruchnahme
dieser Biirgschaften und Garantien aus.

Die Situation der einzelnen Finanzierungen und Projekte stellt
sich wie folgt dar:

Riickfiihrung von Finanzverbindlichkeiten der Gateway
Real Estate AG:

Im Rahmen eines Teilverkaufs wurde die Projektentwick-
lung K&In Deutz im Wege eines Share Deals am 23. Dezem-
ber 2025 verduflert. Das Entkonsolidierungsergebnis aus der
Transaktion betrdgt -314 Tsd. €. Darliber hinaus fiihrte die
Verrechnung von gegen die Gateway Real Estate AG gerich-
teten Schuldscheindarlehen und Unternehmensanleihen im
Rahmen der Kaufpreisstruktur zu einem im Finanzergebnis
erfassten Ertrag in Hohe von 12.233 Tsd. €. Als Gegenleistung
hat der Erwerber Anspriiche gegen Gateway in Form von
Schuldscheindarlehen (36.222 Tsd. €) und Unternehmens-
anleihen (32.984 Tsd. €) abgetreten sowie Barmittel in Héhe
von 15.500 Tsd. € in 2025 Uibertragen. Die Abtretung der An-
spriiche fiihrte zu einer entsprechenden Verringerung dieser
Verbindlichkeiten durch Verrechnung auf Seiten der Gate-
way Real Estate aG. Der verbleibende Kaufpreisanteil von
3.000 Tsd. € ist im Geschdftsjahr 2026 zahlbar. Die erfolgs-
wirksame Erfassung des Verduflerungsvorgangs erfolgte be-
reits im Geschaftsjahr 2025. Wir verweisen in diesem Zusam-
menhang auch auf die Anhangangabe 2.3. C. Verdnderung des
Konsolidierungskreises.

Nach Ruckfiihrung der Unternehmensanleihe im Zuge des
Teilverkaufs wurde die von der Gateway Real Estate AG emit-
tierte verbleibende Unternehmensanleihe mit einem Gesamt-
nennbetrag von 40.000 Tsd. € wirtschaftlich restrukturiert.
Hierzu wurde in 2026 mit dem neuen Erwerber der Anleihe
eine Vereinbarung iiber den Riickerwerb des Anleihebestands
geschlossen. Der fiir den Riickerwerb der Anleihe vereinbar-
te Kaufpreis betrdgt 13.000 Tsd. € und liegt damit deutlich
unter dem Nominalbetrag der urspriinglich ausstehenden

45



GATEWAY REAL ESTATE AG
Geschéftsbericht 2025

Anleiheverbindlichkeit von 42.424 Tsd. €. Der Kaufpreis ist ab
Vertragsunterzeichnung mit 4,25% p.a. zu verzinsen und ein-
schliefilich der bis dahin aufgelaufenen Zinsen frithestens am
30. September 2027 fallig.

Schuldscheindarlehen der Gateway Real Estate AG:

Das Schuldscheindarlehen mit Valuta vom 31. Dezember 2025
von 7.134 Tsd. € wurde am 14. Mai 2025 unter Berlicksichti-
gung eines Ratenzahlungsplanes bis zum 31. Dezember 2026
prolongiert. Der Ratenzahlungsplan wurde bislang eingehal-
ten. Im Juni 2026 hat der Darlehensgeber seine Bereitschaft
zur neuen Anpassung der bestehenden Finanzierungsver-
einbarung schriftlich bestdtigt. Die vorgesehene Anpassung
umfasst insbesondere eine Verldangerung der Laufzeit des
Darlehens von aktuell 5.000 Tsd. € sowie eine gednderte
Tilgungsstruktur mit einer Tilgungsleistung von 1.000 Tsd. €
bis zum 30. Oktober 2026 und einer vollstandigen Rickfih-
rung des Darlehens bis Ende 2027. Die Umsetzung steht noch
unter dem Vorbehalt der vertraglichen Dokumentation und
der Bestellung der vorgesehenen Sicherheiten. Der Vorstand
beriicksichtigt die schriftliche Bestdtigung des Darlehensge-
bers bei seiner Beurteilung der kiinftigen Finanzierungs- und
Liquiditatssituation im Rahmen der Fortfiihrungsprognose.

Finanzierung Projektentwicklung Borussia KéIn:

Die Junior- und Senior-Finanzierung der Projektentwicklung
KolIn weist zum Bilanzstichtag Verbindlichkeiten in H6he von
insgesamt 124.496 Tsd. € (V]. 282.886 Tsd. €) aus. Im Ge-
schaftsjahr 2025 konnte mit sdmtlichen Finanzierungspart-
nern sowie dem Gldubiger der noch offenen Grundsticks-
kaufpreisraten eine umfassende Restrukturierung notariell
vereinbart werden. In diesem Zusammenhang wurde auch
der stadtebauliche Vertrag zur Satzung des Bebauungsplans
unterzeichnet. Ziel der Restrukturierung ist die geordnete
Rickflihrung der Finanzierungen, die Begleichung der noch
offenen Grundstiickskaufpreisraten sowie die Sicherung des
Rickflusses der eingebrachten Eigenmittel durch die kiinftige
Entwicklung und Verduerung einzelner Baufelder.

Die Restrukturierungsvereinbarung sieht insbesondere eine
Verlangerung der Senior-Finanzierung bis zum 31. Dezember
2027 sowie die Bereitstellung eines zusatzlichen Kreditrah-
mens in Héhe von 23.000 Tsd. € zur Finanzierung endfalliger
Zinsen vor.

Zum 31. Dezember 2025 entfallen auf die Junior-Finan-
zierung nach Berticksichtigung von Modifikationseffekten
43.850 Tsd. € (V). 173.466 Tsd. €) und auf die Senior-Finan-
zierung 120.818 Tsd. € (Vj. 109.420 Tsd. €). Im Rahmen der
Restrukturierung wurde hinsichtlich der Junior-Finanzie-
rung ein unwiderruflicher, aufldsend bedingter Forderungs-
verzicht auf Betrdge oberhalb von 64.000 Tsd. € und dari-
ber hinaus eine Stundung der Zinsen bis zum 31. Dezember
2028 vereinbart. Der beizulegende Zeitwert des verblei-
benden Anspruchs aus der Junior-Finanzierung betrug zum
Zeitpunkt der Modifikation 41.039 Tsd. €. Die Vertragsan-
passungen flihrten zu einem substanziellen Modifikationser-
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gebnis in Hohe von 142.631 Tsd. €. Die verbleibende Junior-
Finanzierung sowie die Senior-Finanzierung wurden bis zum
31. Dezember 2028 prolongiert.

Bezogen auf die Senior-Finanzierung wurde eine nominelle
Zinserhdhung auf 7,5% riickwirkend zum 28. Juni 2024 ver-
einbart. Dies fiihrte zu angepassten fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten fiir Senior-Finanzierung von 118.136 Tsd. € und
einem nicht substanziellen Modifikationsergebnis in Hohe
von -4.331 Tsd. €.

Die Restrukturierungsvereinbarung enthdlt dartiber hinaus
verbindliche Meilensteine fiir die weitere Projektentwicklung
und die geplante Verdufierung einzelner Baufelder. Zur Besi-
cherung der Finanzierungen bestehen neben Grundschulden
und Anteilsverpfandungen eine Garantie der Gateway Real
Estate AG lber 8.000 Tsd. € sowie seit dem 30. September
2025 eine nachrangige Biirgschaft iber 25.000 Tsd. € zuguns-
ten der Junior-Finanzierung, die erst nach vollstdndiger Riick-
fiihrung der Senior-Finanzierung in Anspruch genommen
werden kann.

Bis zum Aufstellungszeitpunkt konnten einzelne vertraglich
vereinbarte Meilensteine nicht fristgerecht umgesetzt wer-
den. Die Verzdgerungen resultieren im Wesentlichen aus
zusdtzlichen Anforderungen bei der Umsetzung bereits ver-
dufderter Projektteile sowie den hierfiir erforderlichen Ab-
stimmungen mit den beteiligten Vertragspartnern. Die Gesell-
schaft befindet sich hierzu in laufenden Gespréachen mit den
Finanzierungspartnern und weiteren Beteiligten Uber eine
Anpassung der betroffenen Meilensteine. Nach Einschdtzung
des Vorstandes begriinden die eingetretenen Verzégerungen
derzeit keine unmittelbare Falligstellung der Finanzierungen,
da die Restrukturierungsvereinbarung insgesamt planmafig
umgesetzt wird und die Gesprache mit den Finanzierungs-
partnern konstruktiv verlaufen.

Der Vorstand weist darauf hin, dass die Umsetzung einzelner
Meilensteine teilweise von Verfahrensschritten und Entschei-
dungen Dritter abhdngt, die aufierhalb des unmittelbaren
Einflussbereichs der Gesellschaft liegen. Die hieraus resultie-
renden zeitlichen Verschiebungen sind daher nicht Ausdruck
einer von der Gesellschaft zu vertretenden Verzégerung.

Sollten die wesentlichen Meilensteine dauerhaft nicht erfillt
werden, kdnnten Finanzierungspartner, Grundstiicksverkau-
fer und die offentliche Hand ihre vertraglichen Rechte gel-
tend machen und insbesondere Finanzierungen féllig stellen
oder Sicherheiten verwerten.

Durch den am 23. Dezember 2025 vollzogenen Teilverkauf
der Projektentwicklung KéIn Deutz wurde bereits ein wesent-
licher Teil der vereinbarten Meilensteine erfiillt. Vor diesem
Hintergrund halt der Vorstand die weitere Umsetzung der Re-
strukturierungsvereinbarung und die Einhaltung der verblei-
benden Meilensteine fiir iiberwiegend wahrscheinlich.
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Projektentwicklung SoHo Mannheim:

Die Anleihe zur Finanzierung des Ankaufs der Projektentwick-
lung SoHo Mannheim weist zum Bilanzstichtag eine Anleihe-
valuta von 53.881 Tsd. € auf.

Im Mdrz 2026 hat die Projektentwicklung SoHo Mannheim
eine modifizierte Rickfiihrungsvereinbarung fiir die Anleihe
vereinbart. Die Anpassung sieht eine Reduzierung der ur-
spriinglich vereinbarten ausstehenden Anleiheverbindlich-
keiten von 53.881 Tsd. € auf 40.000 Tsd. € vor. Damit ist ein
Forderungsverzicht in Hohe von 13.881Tsd. € verbunden.
Die Riickfiihrung des reduzierten Betrags soll vorrangig aus
den Erlésen der Entwicklung und Vermarktung des Baufelds
Siid erfolgen bis spatestens zum 30. Dezember 2027. Die be-
stehende Biirgschaft der Gateway Real Estate AG in H6he von
15.000 Tsd. € dient kiinftig ausschliefilich der Abdeckung
einer etwaigen Unterdeckung zum Laufzeitende und nicht
mehr der primadren Sicherung des Gesamtbetrags. Der Vor-
stand sieht die Einhaltung der Rickfiihrungsvereinbarung
tiberwiegend wahrscheinlich.

Projektentwicklung Dresden Bliiherpark:

Die Ankauffinanzierung fiir die Projektentwicklung sowie
die gewerbliche Bestandsimmobilie am Standort Dresden
Bliiherpark weist eine nominale Darlehensvaluta in Hohe
von 87.000 Tsd. € zuziiglich endfilliger Zinsen in Hohe von
12.959 Tsd. € auf. Als Sicherheiten dienen durch Grundschul-
den besichertes Immobilienvermdgen mit einem Buchwert
von 189.588 Tsd. € sowie Anteilsverpfandungen an den pro-
jektbezogenen Gesellschaften.

Nach Ablauf der urspriinglichen Darlehenslaufzeit wurde mit
dem wesentlichen Darlehensgeber eine Stillhaltevereinba-
rung abgeschlossen. Danach wird der Darlehensgeber die fdl-
lig gewordenen Riickzahlungsanspriiche bis zum 31. Oktober
2026 nicht durchsetzen. Wahrend dieses Zeitraums leisten
die Darlehensnehmer monatliche Tilgungszahlungen in Hohe
von 750 Tsd. €. Die Stillhaltevereinbarung stellt keine Prolon-
gation des Darlehens dar; die bestehenden Finanzierungsver-
trage bleiben im Ubrigen unverandert bestehen.

Parallel hierzu fiihrt die Gesellschaft Gespréche tiber die Ver-
duflerung der gewerblichen Bestandsimmobilie sowie Uber
eine Refinanzierungs- bzw. Joint-Venture-L&sung fiir Teile des
Projekts. Der Vorstand geht davon aus, dass hierdurch eine
nachhaltige Finanzierungslésung flir das Projekt erreicht wer-
den kann.

Die Gateway Real Estate AG hat im Zusammenhang mit der
Ankauffinanzierung eine unwiderrufliche und unbedingte Ga-
rantie fiir nicht gezahlte Zinsen sowie fiir einen etwaigen Kos-
teniiberschreitungsbetrag (Cost Overrun) bis zu 3.500 Tsd. €
tibernommen. Nach Einschdtzung des Vorstandes ist eine
Inanspruchnahme aus dieser Garantie derzeit nicht wahr-
scheinlich.

Sollte es entgegen den Erwartungen des Vorstandes weder
zu einer erfolgreichen Umsetzung der geplanten Transaktio-
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nen noch zu einer Anschlussfinanzierung kommen, konnten
die Darlehensgeber auf die bestellten Sicherheiten zugreifen,
was den Bestand der an dem Projekt beteiligten Tochterge-
sellschaften gefahrden wiirde. Aus Konzernsicht hdtte eine
solche Entwicklung aufgrund der projektbezogenen Struktur
der Finanzierung nach Einschdtzung des Vorstandes keine un-
mittelbare bestandsgefdhrdende Wirkung auf den Konzern
insgesamt. Dartiber hinaus geht der Vorstand davon aus, dass
der aktuelle Marktwert der Projekte oberhalb der Summe der
Besicherung liegt.

Bestandsimmobilie Augsburg:

Die Renditeliegenschaft in Augsburgist tiber ein Darlehen mit
einer nominalen Darlehensvaluta von 39.620 Tsd. € zuziiglich
Zinsen in Hohe von 2.905 Tsd. € mit einer Laufzeit bis zum
20. Dezember 2026 finanziert, das durch die Konzernober-
gesellschaft aufgenommen wurde. Die Finanzierung ist durch
Grundschulden besichertes Immobilienvermdgen mit einem
Buchwert von 105.300 Tsd. € abgesichert.

Das Projekt Augsburg befindet sich in der planungsrecht-
lichen Entwicklungsphase. Der Rahmenplan wurde beschlos-
sen und wird derzeit in den Bebauungsplan tberfihrt. Ein
Baubeginn wird derzeit Anfang 2027 erwartet.

Zur Finanzierung der Bestandsimmobilie fiihrt die Gesell-
schaft derzeit Gesprache mit dem Finanzierungspartner tiber
die weitere Ausgestaltung der Finanzierung nach dem 20. De-
zember 2026. Der Finanzierungspartner hat seine grundsdtz-
liche Bereitschaft signalisiert, verschiedene Fortfiihrungs-
und Refinanzierungsoptionen zu priifen. Zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Konzernabschlusses liegen jedoch weder eine
rechtsverbindliche Vereinbarung noch abschlieflend abge-
stimmte wirtschaftliche Konditionen vor. Der Vorstand geht
davon aus, dass in den kommenden Monaten eine belastbare
Grundlage fiir die weitere Finanzierungsstruktur geschaffen
werden kann.

Sollte entgegen den Erwartungen des Vorstandes keine An-
schlussldsung erzielt werden, ware der Finanzierungspartner
berechtigt, auf die bestellten Sicherheiten zuzugreifen. Dies
konnte zu einem Verlust der Objektgesellschaften fiihren. Auf-
grund der werthaltigen Besicherung sowie der fortgefiihrten
Projektentwicklung sieht der Vorstand das verbleibende Risiko
derzeit als begrenzt an. Eine unmittelbare bestandsgefahrden-
de Wirkung auf den Konzern insgesamt wird nach Einschat-
zung des Vorstandes nicht erwartet.

Projektentwicklung Berlin Heinersdorf:
Fur die Projektentwicklung Berlin Heinersdorf besteht eine
Senior-Finanzierung mit einer nominalen Darlehensvaluta von
30.000 Tsd. € zuziiglich Zinsen in H&he von 3.582 Tsd. € mit
einer Laufzeit bis zum 20. Dezember 2026.

Die Projektentwicklung befindet sich weiterhin in der friihen
planungsrechtlichen Entwicklungsphase. Die Voraussetzun-
gen fir die Einleitung des Bebauungsplanverfahrens werden
derzeit geschaffen.
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Das Finanzierungsrisiko aus diesem Engagement ist auf Ebe-
ne der jeweiligen Projektgesellschaft begrenzt, da weder eine
Garantie noch eine sonstige Haftung der Konzernobergesell-
schaft fuir diese Finanzierung besteht.

Zur Besicherung der Finanzierung wurden dem Darlehens-
geber durch Grundschulden gesichertes Immobilienverma-
gen mit einem Buchwert von 40.000 Tsd. € sowie 89,9% der
Geschéftsanteile an der objekthaltenden Gesellschaft siche-
rungshalber Uibertragen. Das wirtschaftliche Eigentum an den
Anteilen verbleibt bei der Muttergesellschaft Gateway Resi-
dential GmbH.

Sollte es gleichwohl zu einer nicht planmafigen Riickfiihrung
der Finanzierung kommen, wdre der Finanzierungspartner
berechtigt, auf die gestellten Sicherheiten zuzugreifen. Dies
koénnte zu einem Verlust der Projektgesellschaft fiihren. Auf-
grund der fehlenden Haftung der Konzernobergesellschaft
und der projektbezogenen Struktur der Finanzierung hdtte
ein solcher Zugriff jedoch keine unmittelbare bestandsge-
fahrdende Wirkung auf den Konzern insgesamt.

Berliner Projektentwicklungen:

Die Finanzierungen der Berliner Projektentwicklungen valu-
tieren zum Bilanzstichtag flir die Projektgesellschaften Stor-
kower Strafle 140 pE GmbH mit 68.285 Tsd. €, Storkower
StrafRe 142-146 PE GmbH mit 105.050 Tsd. € sowie Revaler
StrafRe 32 GmbH mit 140.944 Tsd. €. Als Sicherheiten dienen
durch Grundschulden besicherte Immobilien mit Buchwer-
ten von 76.900 Tsd. €, 125.560 Tsd. € bzw. 129.100 Tsd. €.

Bis zum Aufstellungszeitpunkt konnten sdmtliche Finanzie-
rungen bis zum 30. Dezember 2026 verlangert werden. Die
Finanzierungen der Projektgesellschaften Storkower StraRe
140 PE GmbH und Storkower StrafRe 142-146 PE GmbH wurden
mit Nachtrdgen vom 18. Februar 2026 prolongiert. Die Verlan-
gerungsvereinbarung fiir die Finanzierung der Projektgesell-
schaft Revaler Strafie 32 GmbH wurde von allen Vertragspar-
teien am 31. Mdrz 2026 rechtsverbindlich abgeschlossen.

Die Bautdtigkeiten der Projekte sind im Wesentlichen abge-
schlossen. Die Objekte befinden sich in der Vermarktungs-
und Vermietungsphase. Die Vermietungsstdnde betragen
zum Aufstellungszeitpunkt rund 46 % (Storkower Strafe 140),
75% (Storkower Strafie 142-146) und 35% (Revaler StraRe 32).
Die laufenden Mietertrdge der Objekte Storkower Strafie 140
und Storkower Strafde 142-146 decken die laufenden Zinsver-
pflichtungen bereits vollstandig ab. Die Zinsverpflichtungen
des Projekts Revaler Strafie 32 werden derzeit im Rahmen
der bestehenden Finanzierungsstruktur weiterhin mitfinan-
ziert. Der Vorstand geht davon aus, dass die fortschreitende
Vermietung die Bedienung der Finanzierungen weiter unter-
stitzt und die Voraussetzungen fiir eine spdtere Refinanzie-
rung oder Verduflerung der Objekte schafft.
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Prolongationen Darlehensvertrédge Helvetic Capital A
und sN Beteiligungen Holding aG

Am 30. Dezember 2025 wurden Finanzierungen mit den nahe-
stehenden Unternehmen Helvetic Capital Ac und sn Beteili-
gungen Holding Ac mit Valuta in Hohe von 101,1 Mio. € und
8,8 Mio. € bis zum 30. Juni 2027 prolongiert.

Aktuelle Liquiditatssituation und Entwicklung:

Der laufende operative Liquiditdtsbedarf der Gateway Real
Estate AG fiir die kommenden zwdIf Monate wird auf rund 15
bis 20 Mio. € geschdtzt. Die Deckung dieses Bedarfs soll im
Wesentlichen durch die Realisierung geplanter Projektverkdu-
fe sowie die Bereitstellung von Gesellschaftermitteln erfolgen.
Zum Aufstellungszeitpunkt befindet sich die Gesellschaft hin-
sichtlich der vorgesehenen Projektverdufierungen in fortge-
schrittenen Verhandlungen mit potenziellen Erwerbern. Da
die Transaktionen noch nicht abschlielend umgesetzt sind,
bestehen hinsichtlich des Umfangs und des zeitlichen Eintritts
der erwarteten Liquiditdtszufliisse weiterhin Unsicherheiten.
Sollten die erwarteten Zufllisse aus den Projekten nicht in zeit-
licher Hinsicht und der Hohe nach entsprechend der Planung
eintreten, bestlinde ein zusatzlicher Finanzierungsbedarf, der
auszugleichen ware. Dadurch kdnnte eine den Bestand ge-
fahrdende Situation eintreten. Der Vorstand geht gleichwohl
davon aus, dass die geplanten Maf3nahmen und Transaktionen
erfolgreich und plangemafd umgesetzt werden kdnnen.

Zusammenfassung:

Gegeniiber dem Vorjahr konnte der Konzern seine Finanzie-
rungsstruktur im Geschaftsjahr 2025 deutlich stabilisieren.
Wesentliche Finanzierungen wurden prolongiert oder re-
strukturiert; darliber hinaus konnten einzelne Verbindlich-
keiten durch Projektverdufierungen sowie vereinbarte For-
derungsverzichte reduziert werden. Dadurch hat sich die
kurzfristige Refinanzierungssituation gegeniiber dem Vorjahr
deutlich verbessert.

Die Fortfiihrung der Unternehmenstdtigkeit des Konzerns ist
jedoch weiterhin davon abhangig, dass geplante Projektver-
dufderungen erfolgreich umgesetzt, vereinbarte Restrukturie-
rungsmafinahmen eingehalten und noch ausstehende Finan-
zierungen wie erwartet prolongiert werden kénnen.

Zum Aufstellungszeitpunkt bestehen insbesondere hinsicht-
lich einzelner noch nicht abschlieffend refinanzierter Finan-
zierungen sowie der planmafigen Umsetzung geplanter Pro-
jektverkdufe weiterhin Unsicherheiten. Dartiber hinaus sind
einzelne Restrukturierungsvereinbarungen an die Einhaltung
definierter Meilensteine gebunden.

Insgesamt besteht ein bestandsgeféhrdendes Risiko, das sich
daraus ergibt, dass die den Finanzierungs- und Restrukturie-
rungsvereinbarungen zugrunde liegenden Annahmen kiinftig
nicht wie erwartet eintreten und Finanzierungspartner in
der Folge vertragliche Rechte ausiiben, Finanzierungen fal-
lig stellen oder Sicherheiten verwerten. Aufgrund gewahrter
Biirgschaften und Garantien in Hohe von 85,5 Mio. € kdnnten
entsprechende Entwicklungen mittelbar auch die Mutterge-
sellschaft betreffen.

g
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Der Vorstand begegnet dieser Situation weiterhin durch eine
enge Steuerung der Liquiditat, die fortlaufende Abstimmung
mit Finanzierungspartnern sowie die konsequente Uberwa-
chung und Umsetzung der vereinbarten Mafinahmen. Auf
Grundlage der bisherigen Fortschritte und des aktuellen Ver-
handlungsstands geht der Vorstand davon aus, dass die noch
offenen Mafinahmen planméafiig umgesetzt werden kénnen
und die Fortfiihrung der Unternehmenstdtigkeit des Kon-
zerns Uberwiegend wahrscheinlich ist, weist jedoch auf die
damit verbundenen Unsicherheiten hin.

Liquiditatsrisiko

Kénnen Zahlungsverpflichtungen des Unternehmens mangels
Liquiditat nicht termingerecht erfiillt werden, so kann dies sehr
hohe negative Auswirkungen auf die Geschdftstatigkeit und auf
die wirtschaftliche Situation des Unternehmens haben.

Wir verweisen in diesem Zusammenhang auch auf die unter
dem Absatz Finanzierungsrisiko genannten Risiken, die sich
aus noch notwendigen Prolongationen von Finanzierungen
und aus der nicht fristgerechten Riickzahlung von Finanzie-
rungen aufgrund von ausbleibenden oder verspdteten Zah-
lungseingdngen ergeben kdnnen.

Zudem befindet sich der Konzern aufgrund der gesamtwirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen in einer angespannten Li-
quiditatslage. Die Uberwachung der Liquiditdtsentwicklung
und die Liquiditatssteuerung stehen daher im Rahmen der
gesamten Unternehmenssteuerung besonders im Fokus. Der
Vorstand hat dementsprechend einen detaillierten Finanz-
plan bis Ende 2027 erstellt und sdmtliche fiir den Konzern
wesentlichen Zahlungseingdnge und -ausgange aufgefiihrt.
Sofern es zu Abweichungen durch nicht erfolgte Realisie-
rungen von geplanten Projektverdufierungen kommt bzw.
die VerdufRerungen zeitlich bzw. der Hohe nach nicht plange-
maf erfolgen, kann es zu einem Liquiditdtsengpass kommen.
Sofern dariiber hinaus noch negative Planabweichungen im
Prognosezeitraum erfolgen bzw. die unter dem Abschnitt
»Finanzierungsrisiko“ erlduterten Prolongationen von Finan-
zierungen im wesentlichen Umfang nicht erfolgen, besteht
ein bestandsgefahrdendes Risiko und die Fortfiihrung der
Unternehmenstdtigkeit des Konzerns ware von einer weiter-
gehenden externen Liquiditdtsunterstiitzung abhangig.

Trotz einer kontinuierlichen Uberwachung und Steuerung der
Liquiditdtssituation sieht der Vorstand auch unter Bertick-
sichtigung von Gegenmafinahmen (frithzeitige Abstimmung
mit Banken, Kreditoren und Gesellschaftern sowie Verkauf
bestehender Vermdgenswerte) die Liquiditatsrisiken als még-
lich bis wahrscheinlich an und bewertet die finanziellen Aus-
wirkungen als sehr wesentlich.

Tax Compliance

Steuerliche Risiken kdnnen zum einen daraus resultieren, dass
steuerlich relevante Sachverhalte unberticksichtigt geblieben
oder fehlerhafte Steuerunterlagen eingereicht worden sind,
zum anderen kdnnen sie das Ergebnis von Anderungen in
der Steuergesetzgebung sein. Daraus kdnnen sich fiir die Ge-
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sellschaft hohere Steuerbelastungen und damit zusdtzliche
Liquiditdtsabfllisse ergeben. Zudem kénnen veranderte steu-
erliche Rahmenbedingungen fiir das Unternehmen oder fiir
dessen potenzielle Kunden dazu fiihren, dass das operative
Geschéft der Gesellschaft erschwert wird oder weniger wirt-
schaftlich ist. Zur Steuerung der entsprechenden Risiken ana-
lysiert das Management regelmafig in Abstimmung mit den
steuerlichen Beratern des Konzerns die aktuelle steuerliche
Situation und mégliche Szenarien fiir die kurz- bis mittelfris-
tige Entwicklung. Die Eintrittswahrscheinlichkeit von Steuer-
risiken wird vom Vorstand aktuell als méglich bewertet; im
Falle ihres Eintretens kdnnten derartige Risiken geringe finan-
zielle Auswirkungen auf den Konzern haben.

Risiken aus Publikationspflichten und Insiderverboten
Aufgrund ihrer Kapitalmarktorientierung unterliegt GATEwWAY
gesteigerten Publikationspflichten und den Regularien zu In-
siderverboten. Verletzungen von Publikationspflichten und
Insiderverboten kénnen zu erheblichen Sanktionen der Auf-
sichtsbehorden fiihren. Um dem Risiko aus der Verletzung der
Publikationspflichten und Insiderverboten entgegenzuwir-
ken, werden Fristenkalender und Insiderlisten geflihrt sowie
Verschwiegenheitsvereinbarungen abgeschlossen. Fiir den
Fall der Risikoverwirklichung werden spezialisierte Rechts-
anwaltskanzleien zur Verteidigung drohender Buf3gelder be-
auftragt. Die Eintrittswahrscheinlichkeit wird vom Vorstand
aktuell als moglich bewertet; im Falle ihres Eintretens kdnnten
derartige Risiken nach Gegenmafinahmen geringe finanzielle
Auswirkungen auf den Konzern haben.

Regulatorische Risiken

Die Geschdftstdtigkeit von GaTEway wird durch Verdnderun-
gen der gesetzlichen Rahmenbedingungen und relevanter
Vorschriften beeinflusst. Dies betrifft insbesondere das Bau-
recht und das Bauplanungsrecht, aber auch rechtliche Vor-
schriften fiir andere, damit mehr oder weniger eng zusam-
menhdngende Bereiche wie beispielsweise den Brandschutz
oder den Umweltschutz. Verdnderungen der rechtlichen
Rahmenbedingungen in diesen Bereichen kénnen fiir den
GATEWAY-Konzern zu hdheren Aufwendungen oder gerin-
geren Ertrdgen fiihren. Um dem Risiko aus regulatorischen
Risiken entgegenzuwirken, werden die betroffenen Fach-
bereiche friihzeitig iber anstehende Gesetzesanderungen
unterrichtet und kontinuierlich fortgebildet. In diesem Zu-
sammenhang nutzt die GATEWAY ebenfalls Mandantenrund-
schreiben und News-Angebote von Rechtsanwaltskanzleien.
In diesem Fall rechnet der Vorstand mit geringen Auswirkun-
gen auf die finanzielle Situation des Konzerns, die Eintritts-
wahrscheinlichkeit wird jedoch derzeit als moglich bewertet.

Einige der von GATEWAY entwickelten Projekte umfassen auch
das Redevelopment von unter Denkmalschutz stehenden Ge-
bduden. Den im Vergleich zu einer nicht-denkmalgeschiitzten
Immobilie hohen Sanierungskosten stehen steuerliche Ver-
glinstigungen gegeniiber. Der Vorstand sieht in diesem Zu-
sammenhang aktuell mdgliche Risiken, jedoch mit geringer
Auswirkung auf die finanzielle Situation des Konzerns.
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Personalrisiko

Der wirtschaftliche Erfolg von GaTEway hdngt in starkem
Mafle von der Verfligbarkeit einer ausreichenden Zahl ent-
sprechend qualifizierter Fach- und Flihrungskrafte ab. Es
besteht insofern das Risiko, dass Unternehmensziele nicht
erreicht werden kdonnen, wenn Mitarbeiterinnen oder Mit-
arbeiter fiir langere Zeit krankheitsbedingt ausfallen oder das
Unternehmen verlassen bzw. nicht in ausreichendem Mafe
Nachwuchskréfte gewonnen und freie Stellen neu besetzt
werden kénnen.

Um dem Verlust von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern ent-
gegenzuwirken, werden regelmdfiig Feedback-Gespréche ge-
fuihrt. Hierbei kdnnen mogliche entstehende Griinde fiir den
Mitarbeiterverlust friihzeitig erkannt und entsprechend ge-
gengesteuert werden. Weiterhin werden fiir eine Nach- oder
Neubesetzung von Stellen professionelle Personalberater be-
auftragt.

Insgesamt geht der Vorstand vor diesem Hintergrund von
einer moglichen Eintrittswahrscheinlichkeit jedoch geringen
finanziellen Auswirkungen eventueller Personalrisiken fiir den
Konzern aus.

Sonstige Rechtsstreitigkeiten

Es besteht grundsétzlich das Risiko, dass GaTEway im Rahmen
ihrer Geschdftstatigkeit rechtliche Auseinandersetzungen zu
fihren hat. Dadurch kénnen zusatzliche Aufwendungen fiir
Rechtsberatung, Gerichtskosten, Bufigelder oder Vergleiche
anfallen.

Zum Ablauf des Berichtsjahres waren mehrere Rechtsstreitig-
keiten gerichtlich anhdngig, bei denen GaTEway Partei ist. Die
zugrunde liegenden Auseinandersetzungen ergeben sich aus
der Geschéftstdtigkeit von GaTEway und betreffen insbeson-
dere Streitigkeiten im Zusammenhang mit dem Vollzug eines
Grundstiickskaufvertrages sowie Biirgschafts- und Finanzie-
rungsangelegenheiten.

Im Zusammenhang mit der Inanspruchnahme aus einer von
der Gesellschaft im Zusammenhang mit einem von einer vor-
mals vollkonsolidierten Projektgesellschaft abgeschlossenen
Grundstiickskaufvertrag abgegebenen Patronatserkldrung
wurde die Gesellschaft gerichtlich auf Schadensersatz in An-
spruch genommen. Der Klage wurde in erster Instanz statt-
gegeben. Gegen das Urteil hat die Gesellschaft fristgerecht
Berufung eingelegt; eine Entscheidung im Berufungsverfah-
ren stand zum Geschéftsjahr 2025 noch aus, sodass das Urteil
nicht rechtskraftig wurde. Fiir diesen Sachverhalt wurde auch
bereits in Vorjahren eine Risikovorsorge gebildet.

Zur Beilegung dieses Rechtsstreits hat die Gesellschaft im
Januar 2026 mit der Kldgerin eine aufdergerichtliche Ver-
gleichsvereinbarung abgeschlossen, die am 30. Mdrz 2026
gedndert wurde. Mafdgeblich ist die gednderte Fassung. Mit
deren Wirksamwerden wurde der anhdngige Rechtsstreit ein-
vernehmlich beendet; zugleich wurden die in erster Instanz
zugesprochenen Anspriiche abschlieRend geregelt. Die ge-

KONZERNLAGEBERICHT
Risiken- und Chancenbericht

dnderte Vergleichsvereinbarung sieht vor, dass die aus dem
Urteil noch bestehenden Forderungen der Kldgerin in Hohe
von 15.460 Tsd. € an eine der Gesellschaft nahestehende Per-
son libertragen werden. Eine unmittelbare Zahlungspflicht
der Gesellschaft gegentiber der Kldgerin besteht danach nicht
mehr.

Es wurden entsprechende Riickstellungen gebildet. Siehe
hierzu auch Kapitel 8.8 Wesentliche Ereignisse nach dem Bi-
lanzstichtag.

Um dem Risiko aus den derzeit anhangigen Rechtsstreitig-
keiten sowie zukiinftigen rechtlichen Auseinandersetzungen
entgegenzuwirken, wurden und werden fiir die jeweiligen Fal-
le spezialisierte Rechtsanwaltskanzleien beauftragt. Die Ein-
trittswahrscheinlichkeit eines Risikos aus sonstigen Rechts-
streitigkeiten wird derzeit als nahezu sicher bewertet; die
moglichen finanziellen Auswirkungen werden insgesamt als
mittel bewertet.

Reputationsrisiko

Bei ihren geschéftlichen Aktivitdten ist die GATEWAY mit Er-
wartungen und Anforderungen unterschiedlicher Anspruchs-
gruppen konfrontiert. In diesem Zusammenhang kann es dazu
kommen, dass der Konzern in Medien oder in der Offentlich-
keit in einer Weise negativ dargestellt wird, die seine Reputa-
tion schadigen und seine geschaftlichen Aktivitdten negativ
beeinflussen kdnnten. Um dieses Risiko zu minimieren, werden
die Mitarbeiter geschult und Richtlinien erlassen, um nicht to-
lerierbares Verhalten zu unterbinden. Die Eintrittswahrschein-
lichkeit eines Reputationsrisikos wird derzeit als méglich be-
wertet; die moglichen finanziellen Auswirkungen werden
insgesamt als nicht wesentlich bewertet.

1T-Risiko

Im Rahmen der Geschdftstatigkeit und der Unternehmens-
steuerung von GATEWAY spielen die Nutzung von IT- Systemen
und die Verarbeitung von Daten eine zentrale Rolle. Es be-
steht das Risiko, dass durch Anwendungsfehler oder externe
Einwirkungen Datenbestdnde beschadigt werden oder verlo-
ren gehen und I1T-Systeme nicht in der vorgesehenen Weise
nutzbar sind. Die potenzielle Schadenshéhe des Risikos vor
Durchflihrung von MaRnahmen wird als sehr hoch, der Ein-
tritt dessen jedoch als unwahrscheinlich eingestuft.

Durch ein jdhrlich stattfindendes 1T-Audit werden Soll-Ist-Ver-
gleiche vorgenommen und spezifische Mafinahmen abgelei-
tet, sodass nach Manahmen von einer nicht wesentlichen
Schadenshohe ausgegangen wird.

3.2.3 GESAMTEINSCHATZUNG DER RISIKOLAGE

Der Vorstand der GATEWAY sieht derzeit in den Bereichen
Finanzierungen und Liquiditat den Bestand des Unterneh-
mens oder seine Geschaftstdtigkeit gefdhrdende Einfliisse
und schétzt die Risikolage als wesentlich ein. Insgesamt ist die
Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit des Konzerns davon
abhdngig, dass durch die Realisierung von Projektverkdufen
ausreichende Liquiditat fiir die Finanzierung des Konzerns ge-
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neriert werden kann und im Rahmen von Darlehensverlange-
rungen ein ungeplanter Liquiditdtsabfluss vermieden werden
kann. Sofern ein wesentlicher Teil der bis zum Aufstellungs-
zeitpunkt noch nicht prolongierten Finanzierungen wider Er-
warten nicht verldngert wird und der Verkauf von insgesamt
wesentlichen Projekten nicht plangemaf, d.h. zum geplanten
Verdufierungspreis sowie -zeitpunkt, realisiert werden kann,
wdre der Bestand der an diesen Projekten beteiligten Toch-
tergesellschaften sowie Uber die zentrale Liquiditdtssteue-
rung des Konzerns auch die Muttergesellschaft und damit
alle anderen in den Konzern einbezogenen Unternehmen
gefdhrdet. Die Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit des
Konzerns wdre von einer weitergehenden externen Liquidi-
tatsunterstlitzung abhangig.

Die grundsatzlichen Einschdtzungen der Entwicklungen in
den GATEWAY-Fokusstddten betreffend Bevolkerungsentwick-
lung und Nachfrageiiberhang haben sich nicht verandert;
allerdings kann nicht abschliefend eingeschdtzt werden, wie
und in welchem Umfang sich die herausfordernden Marktbe-
dingungen auf den Geschaftsverlauf auswirken werden.

Die in den vergangenen Jahren deutlich gestiegene Inflation
sowie der von den Zentralbanken eingeleitete und mittler-
weile abgeschlossene Zinserhdhungszyklus haben zu erheb-
lichen Marktturbulenzen insbesondere im Bereich der Pro-
jektentwicklung gefiihrt. In diesem Zusammenhang kam es
branchenweit zu einer erhéhten Zahl von Insolvenzen und
Restrukturierungen bei Projektentwicklern.

Die geldpolitischen Mafinahmen der Zentralbanken zur Be-
kdmpfung der Inflation haben den Druck auf kreditfinanzierte
Immobilieninvestitionen deutlich erhéht. Das gestiegene Zins-
niveau fiihrt zu hoheren Finanzierungskosten und erschwert
sowohl die Aufnahme neuer Kredite als auch die Prolongation
bestehender Finanzierungsvertrdge. Diese Effekte wirken
sich insbesondere in der Immobilienwirtschaft aus, da Inves-
titionen in Immobilien regelmafig mit einem hohen Fremd-
kapitalanteil verbunden sind.

Vor diesem Hintergrund beobachtet die Gateway Real Estate
AG weiterhin eine verhaltene Entwicklung des Transaktions-
marktes. Diese ist zum einen auf die restriktivere Kreditver-
gabe der Finanzierungsinstitute und zum anderen auf die
gestiegenen Renditeanforderungen von Investoren zurlick-
zufiihren. Der Anstieg der Leitzinsen hat zu einer Erhéhung
des risikolosen Zinssatzes gefiihrt, wodurch sich die Rendite-
erwartungen potenzieller Immobilienkdufer insgesamt er-
hoht haben.

KONZERNLAGEBERICHT
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3.2.4 CHANCENBERICHT

GATEWAY fokussiert sich kiinftig auf die Projektentwicklung
von Wohnimmobilien in ausgewdhlten Metropolregionen
sowie in weiteren definierten Zielmédrkten in Deutschland.
Die regionale Diversifikation des Projektportfolios ermog-
licht es dem Konzern, unterschiedliche lokale Marktbedin-
gungen zu nutzen und projektbezogen auf Veranderungen
der Nachfrage- und Preisentwicklung zu reagieren.

In ausgewahlten Fokusmdrkten wie Augsburg, Dresden,
Mannheim, Ludwigshafen, Soest und Chemnitz bestehen auf-
grund der weiterhin angespannten Wohnungsmarkte und der
begrenzten Neubautdtigkeit Chancen fiir die Entwicklung und
Vermarktung von Wohnimmobilien. Positive Entwicklungen
bei Angebotsmieten und Leerstdnden in diesen Markten kon-
nen sich unterstiitzend auf die Wirtschaftlichkeit kiinftiger
Projekte auswirken.

Bei der Akquisition neuer Grundstlicke kann GATEwAY von
seinem etablierten Marktzugang sowie der langjahrigen Er-
fahrung des Managements und der operativen Einheiten
profitieren. In dem weiterhin herausfordernden Marktumfeld
erdffnen sich hierbei selektive Chancen, geeignete Entwick-
lungsgrundstiicke unter verbesserten wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen zu identifizieren und zu sichern.

Dartiiber hinaus bietet der anhaltende politische und gesell-
schaftliche Fokus auf die Schaffung von bezahlbarem und ge-
fordertem Wohnraum Chancen fiir einzelne Projektentwick-
lungen des Konzerns. Férderprogramme auf Bundes- und
Landesebene sowie entsprechende kommunale Vorgaben
kénnen - abhangig von Projektstruktur und Standort - dazu
beitragen, die wirtschaftliche Realisierbarkeit von Wohnbau-
projekten zu unterstiitzen. Dies gilt insbesondere in Verbin-
dung mit planungsrechtlichen Mafinahmen, etwa zur bes-
seren Ausnutzung von Grundstiicken oder zur Realisierung
geforderter Wohnanteile.
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4. PROGNOSEBERICHT
4.1 ZIELERREICHUNG 2025

Im Konzernlagebericht 2024 hat GaTEwAy vorldufige Zahlen
fur das Geschaftsjahr 2025 kommuniziert. Auf der Grund-
lage erwartete die Gesellschaft, dass das Geschéftsjahr 2025
voraussichtlich mit einem Ergebnis vor Steuern (EBT) von
110-120 Mio. € und einem EBIT adjusted von 20-30 Mio. € ab-
geschlossen wird.

Aufgrund der durchgefiihrten Verkdufe geht der Vorstand
von einem sinkenden Gbv in 2025 aus.

Mit einem eBIT adjusted in H6he von 22,1 Mio. € und einem EBT
in Hohe von 122,7 Mio. €. wurde die von GATEWAY konkretisier-
te Prognose erfiillt.

Das leicht riickldufige cpv-Wachstum bestatigte sich jedoch
im Geschaftsjahr. Das cpv liegt zum 31. Dezember 2025 bei
3,3 Mrd. €.

4.2 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN
2026

4.2.1 MARKTUMFELD/
GESAMTWIRTSCHAFTLICHE LAGE

Durch den Ausbruch des Krieges im Nahen Osten Ende Feb-
ruar 2026 steht die Weltwirtschaft vor einem bedeutenden
Hartetest. Unter der Annahme, dass der Konflikt in seiner
Dauer und seinem Umfang begrenzt bleibt, erwartet der
Internationale Wahrungsfonds (iwF) in seinem World Econo-
mic Outlook vom April 2026, dass das weltweite Wachstum
im Jahr 2026 auf 3,1% und 2027 auf 3,2% zuriickgehen wird.
Die globale Gesamtinflation diirfte 2026 zundchst leicht an-
steigen, bevor sie 2027 ihren Riickgang wieder aufnimmt. Die
Wachstumsverlangsamung und der Anstieg der Inflation wer-
den voraussichtlich insbesondere in Schwellen- und Entwick-
lungslandern ausgepragt sein.

Ein langerer oder weiter gefasster Konflikt, eine Verscharfung
der geopolitischen Fragmentierung, eine Neubewertung der
Erwartungen in Bezug auf ki-getriebene Produktivitdtszu-
wéchse oder erneut aufflammende Handelsspannungen konn-
ten das Wachstum deutlich schwdchen und die Finanzmarkte
destabilisieren, warnt der iwr. Hohe 6ffentliche Schuldenstan-
de und eine schwindende institutionelle Glaubwiirdigkeit sind
zusdtzliche Risiken fiir die Weltwirtschaft. Allerdings sieht der
iwr auch Chancen. So kdnnten durch ki Produktivitdtsgewinne
erreicht werden. Auch neue Handelsvereinbarungen kdnnten
den Welthandel erleichtern. Auch die zunehmenden Ris-
tungsausgaben der Staaten haben weltwirtschaftliche Folgen.
Die militdrische Aufriistung kann aus Sicht des 1wr zwar die
Konjunktur des jeweiligen Landes kurzfristig ankurbeln, fiihrt
aber voriibergehend zu héherer Inflation. Die Schuldenauf-
nahme fiir Riistung belastet die &ffentlichen Haushalte, was zu
sinkenden Sozialausgaben fiihren kann.

KONZERNLAGEBERICHT
Prognosebericht

In den usa dirfte das BIp im Jahr 2026 um 2,3% und damit
etwas stdrker als im Jahr 2025 wachsen (+2,1%). Im Jahr 2027
koénnten die us-Wirtschaftsaktivitdten um 2,1% steigen. Da-
gegen wird fiir Japan eine Verlangsamung des Wachstums
auf 0,7% im Jahr 2026 und 0,6 % im Jahr 2027 prognostiziert.
Auch fir China sieht der iwr ein Nachlassen der Wachstums-
dynamik. Nahm Chinas Wirtschaftsleistung im Jahr 2025
noch um 5,0% zu, so werden fiir die Jahre 2026 und 2027 nur
noch 4,4% bzw. 4,0% angenommen.

Deutlich verhaltener sind die Konjunkturaussichten fir Euro-
pa. Das Wirtschaftswachstum in der Eurozone sinkt den Prog-
nosen des Iwr zufolge im Jahr 2026 auf 1,1% (2025: 1,4%) und
erhoht sich im Folgejahr leicht auf 1,2%. Fir Deutschland er-
wartet der Iwr im Jahr 2026 eine Bip-Steigerung von 0,8% und
im darauffolgenden Jahr von 1,2%. In ihrer Frithjahrsprognose
2026 geht die Europdische Kommission von einem Wachstum
der eu-Wirtschaft im Jahr 2026 um 1,1% und im Folgejahr um
1,4% aus. Fur den Euroraum wird eine wirtschaftliche Dynamik
von 0,9% im Jahr 2026 und 1,2% im Jahr 2027 prognostiziert.

Das Wachstum des Welthandelsvolumens wird dem 1wF zu-
folge voraussichtlich von 5,1% im Jahr 2025 auf 2,8% im Jahr
2026 zuriickgehen und 2027 wieder auf 3,8% steigen. Der
Grund dafiir sind zum einen die vorgezogene Nachfrage vor
Inkrafttreten héherer Z6lle und zum anderen macht sich ver-
zogert bemerkbar, dass die wirtschaftlichen Akteure Han-
delsverflechtungen und Produktionsketten anpassen, um die
kostensteigernden Effekte der Zolle abzumildern. Weil der
Dienstleistungshandel resilienter gegeniiber steigenden Risi-
ken im Vergleich zum Warenhandel ist, werden in den Jahren
2026 und 2027 die Exporte von Dienstleistungen voraussicht-
lich weniger zurlickgehen als die Exporte von Waren.

Fur die Weltwirtschaft prognostiziert der iwr fiir die Jahre
2028 bis 2031 ein durchschnittliches jahrliches Wachstum von
3,1 Prozent. Damit bleibt die Erwartung unterhalb des Vor-Co-
rona-Niveaus. Zwischen den Jahren 2000 und 2019 war die
globale Wirtschaftsleistung durchschnittlich um 3,7% pro
Jahr gestiegen. Ein politisch getriebener Riickbau der globalen
wirtschaftlichen Integration und ein volatileres internationales
Umfeld wirken sich belastend fiir die Weltwirtschaft aus.

Die globale Inflation wird nach Schatzungen des 1wF voraus-
sichtlich von 4,1% im Jahr 2025 auf 4,4% im Jahr 2026 steigen,
bevor sie 2027 wieder auf 3,7% fallt. Damit wurde die Erwar-
tung flir 2026 unter Berlicksichtigung gestiegener Energie-
und Nahrungsmittelpreise um 70 Basispunkte gegeniiber der
Prognose im World Economic Outlook vom Oktober 2025 an-
gehoben. Die Kerninflation in den usa wird voraussichtlich im
Lauf des Jahres 2027 wieder auf das Inflationsziel von 2,0%
zuriickkehren. In Japan dirfte sich die Inflation 2026 im Ver-
gleich zum Ergebnis des Jahres 2025 abschwachen und sich
bis Ende 2027 dem Inflationsziel anndhern, wenn sich die Prei-
se fiir Nahrungsmittel und Rohstoffe entspannen.
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Die Gesamtinflation in der eu wird nach Schétzungen der Eu-
ropdischen Kommission im Jahr 2026 3,1% erreichen und sich
im Jahr 2027 auf 2,4% abschwéchen. Fiir das Euro-Wahrungs-
gebiet geht die Kommission von einer Teuerungsrate von
3,0% im Jahr 2026 und 2,3% im Jahr 2027 aus. Der IwF erwar-
tet, dass im Euroraum die Gesamtinflation 2026 voriiberge-
hend auf iber 2,0% steigt und 2027 iber dem Zielwert bleibt.
Die Kerninflation dirfte etwas moderater anziehen, jedoch
bis 2028 bei liber 2,0% verharren. Die ,Gemeinschaftsdiag-
nose Friihjahr 2026“ der fiihrenden deutschen Wirtschafts-
forschungsinstitute prognostiziert fiir das zweite Quartal
2026 einen Anstieg der Inflationsrate auf 2,9%. Ursache dafiir
ist vor allem der durch den Iran-Krieg ausgelOste Energie-
preisschock. Im Jahresdurchschnitt diirfte die Teuerung 2,8%
im Jahr 2026 und 2,9% im Jahr 2027 betragen.

Die flihrenden Wirtschaftsforschungsinstitute erwarten in
ihrer ,,Gemeinschaftsdiagnose Friihjahr 2026 dass der durch
den Iran-Krieg ausgeldste Energiepreisschock die deutsche
Wirtschaftsleistung in den Jahren 2026 und 2027 um jeweils
etwa 0,3 Prozentpunkte ddmpfen wird. Vor allem die expan-
sive Finanzpolitik mit hohen, schuldenfinanzierten Ausgaben
fir Verteidigung, Infrastruktur und Klimaschutz stiitzen ein-
zelne Branchen, allerdings nicht die Wirtschaft in der Breite.
Dennoch erwarten die Institute einen Anstieg des preisberei-
nigten Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2026 um 0,6% und im
Jahr 2027 um 0,9%. Die hohe Zahl an Arbeitstagen in beiden
Jahren trégt jedoch 0,2 bzw. 0,1 Prozentpunkte zum Wachs-
tum bei.

Die &ffentliche Neuverschuldung, so rechnen die Institute aus,
erhoht sich im Jahr 2026 auf 3,7% und im Folgejahr auf 4,2%.
Dadurch wird die Schuldenquote Deutschlands von 63,6% auf
67,2% der Wirtschaftsleistung steigen.

Am Arbeitsmarkt wird sich die gesamtwirtschaftliche Erho-
lung erst mit Verzdgerung zeigen. Fiir 2026 prognostizieren
die Institute einen erneuten Riickgang der Erwerbstatigkeit
um jahresdurchschnittlich 100.000 Personen. Im Jahr 2027
diirfte dann aber ein Beschdftigungsanstieg um 42.000 Per-
sonen erfolgen. Die Zahl der Arbeitslosen wird im Jahr 2026
um 54.000 zunehmen und die Arbeitslosenquote auf 6,4%
steigen. Im folgenden Jahr gehen die Institute aber von einem
Riickgang der Arbeitslosenzahl um 66.000 Personen aus. Die
Arbeitslosenquote diirfte dann auf 6,2% sinken.

Bereits im Jahr 2025 hat Deutschland Beschliisse zur Starkung
des Wohnungsbaus gefasst. Neben dem Abbau von Genehmi-
gungshiirden gehdren dazu auch eine Reihe von Investitions-
und Foérdermafinahmen. So sind fiir den sozialen Wohnungs-
baufiir2026 4,0 Mrd. €vorgesehen, fiir 2027 5,0 Mrd. €und fiir
2028 und 2029 jeweils 5,5 Mrd. €. Fiir die Neubauprogramme
Klimafreundlicher Neubau®, , Klimafreundlicher Neubau im
Niedrigpreissegment“ und ,,Wohneigentumsférderung fiir Fa-
milien“ stehen insgesamt 2,0 Mrd. € aus dem Sondervermd&gen
Infrastruktur und Klimaneutralitdt bereit. Ebenfalls aus dem
Sondervermogen sind 2026 insgesamt 710 Mio. € fiir die Ge-
baudesanierung abrufbar. Der Stadtebau wird 2026 vom Bund
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mit 1,0 Mrd. € geférdert. 2027 werden dafiir 1,2 Mrd. €, im Jahr
2028 1,4 Mrd. € und 2029 1,58 Mrd. € im Haushalt eingeplant.

4.2.2 SOZIODEMOGRAFISCHE ENTWICKLUNG

In der aktuellen 16. koordinierten Bevdlkerungsvorausbe-
rechnung flir Deutschland geht Destatis davon aus, dass die
Einwohnerzahl bei einer moderaten Entwicklung der Gebur-
tenhdufigkeit und der Lebenserwartung sowie einer modera-
ten Nettozuwanderung bis zum Jahr 2070 auf unter 70 Mio.
Einwohner zuriickgehen wird. Die Prognosen reichen jedoch
je nach Szenario von 63,9 Mio. bis 86,5 Mio. Menschen. Ent-
scheidend wird voraussichtlich die Entwicklung des Wande-
rungssaldos sein.

Die Zusammensetzung der Bevolkerung wird sich in den
ndchsten Jahren verdndern. Im Jahr 2024 war je rund ein
Funftel der Gesamtbevdlkerung unter 20 Jahren und iiber 67
Jahrealt. Im erwerbsfahigen Alter von 20 bis 66 Jahren waren
etwa drei Fiinftel der Bevdlkerung.

Entsprechend der Annahmen fiir das moderate Szenario er-
wartet Destatis, dass bis Anfang der 2030er Jahre der An-
teil der unter 20-Jdhrigen stabil bei unter 20% bleiben und
bis 2070 auf 17% zurtlickgehen wird. Der Anteil der 20- bis
66-Jahrigen diirfte bis 2037 auf 58% und bis 2070 auf 53% sin-
ken. Die Gruppe der Uiber 66-Jahrigen kann bei entsprechend
schwacher Geburtenentwicklung und geringer Zuwanderung
einen Anteil von 27% im Jahr 2040 und 33% im Jahr 2070
erreichen. Auch der Anteil hochbetagter Menschen tiber 8o
Jahren wird von derzeit ca. 7% bis 2050 auf bis zu 13% und bis
2070 auf bis zu 15% zunehmen.

Ausgehend von der unterschiedlichen demografischen Aus-
gangslage in Deutschland wird sich die Bevdlkerungszahl
in den &stlichen und westlichen Fldchenldndern sowie den
Stadtstaaten anders entwickeln. Destatis zufolge liegt in den
ostlichen Flachenlandern der Anteil der Menschen von 67 Jah-
ren und dlter mit 24% deutlich Gber dem Wert in den west-
lichen Flachenldndern (20%) und in den Stadtstaaten (17%).
Je nach Szenario wird die Bevdlkerungszahl in den westlichen
Flachenldndern bestenfalls konstant bleiben, wahrscheinlich
aber zwischen 10% und 19% sinken. In den ostdeutschen Fla-
chenldndern ist ein Bevélkerungsriickgang zwischen 14% und
30% zu erwarten. Aufgrund der jliingeren Zusammensetzung
der Bevolkerung in den Stadtstaaten ist hier ein Zuwachs um
bis zu 16%, aber auch ein Riickgang der Bevélkerungszahl um
bis zu 11% mdglich.

Destatis prognostiziert, dass bis zum Jahr 2040 die Zahl
der privaten Haushalte in Deutschland auf 42,6 Mio. steigen
wird. Dabei setzt sich der Trend zu kleineren Haushalten fort,
schwdcht sich aber ab. Zu den Ursachen geh&ren unter ande-
rem der Riickgang bei den Eheschliefungen und Geburten,
die zunehmenden Partnerschaften mit getrennten Wohn-
sitzen, die fortschreitende demografische Alterung verbun-
den mit der Verbesserung der gesundheitlichen Verfassung
dlterer Menschen, die ldnger einen eigenstdandigen Haushalt
fiihren kénnen, und steigende Anforderungen an berufliche
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Mobilitat, die den Trend zu kleineren Haushalten fordert.
Nach der Trendvariante der Haushaltsvorausberechnung
2020 wird zwischen 2018 und 2040 die Zahl der Einpersonen-
haushalte von 17,3 Mio. auf voraussichtlich 19,3 Mio. und die
Zahl der Haushalte mit zwei Personen von 14,0 Mio. auf vo-
raussichtlich 14,1 Mio. steigen. Demgegentiiber wird die Zahl
der Haushalte mit drei oder mehr Mitgliedern von 10,1 Mio.
auf 9,2 Mio. sinken.

4.2.3 ENTWICKLUNG DER IMMOBILIENMARKTE

Der deutsche Investmentmarkt ist dynamisch in das Jahr
2026 gestartet. BNP Paribas Real Estate zufolge summierte
sich im ersten Quartal 2026 das Transaktionsvolumen auf
rund 6,9 Mrd. € (Q1 2025: 5,9 Mrd. €) und Ubertraf damit das
Volumen des Vorjahresquartals um etwa 16%. Dabei wurden
erstmals seit 2022 wieder mehr als 300 Transaktionen in den
ersten drei Monaten eines Jahres gezahlt. Die seit Ende Feb-
ruar 2026 erfolgte Zuspitzung des Konflikts im Nahen Osten
spiegelte sich im Transaktionsgeschehen des ersten Quartals
aus Sicht von BNP Paribas Real Estate nicht wider.

Dafiir sprechen auch die weitgehend stabilen Netto-Spitzen-
renditen zum Jahresauftakt. Lediglich fiir Berlin und Stutt-
gart beobachtete BNP Paribas Real Estate in den ersten drei
Monaten einen Anstieg der Netto-Spitzenrendite fiir Biiro-
objekte um jeweils 10 Basispunkte auf 4,35% bzw. 4,50%.
Auch innerstédtische Geschéftshduser in Berlin und K6In ren-
tierten in der Spitze mit 3,95% bzw. 4,00% um 10 Basispunkte
sowie in Stuttgart mit 4,00% um 5 Basispunkte hoher. Unter
Preisdruck standen auch Shoppingcenter, wo die Rendite um
10 Basispunkte auf 5,90% stieg.

In den ersten drei Monaten dominierten Bnp Paribas Real Es-
tate zufolge Bliroimmobilien mit einem Transaktionsvolumen
von knapp 1,8 Mrd. € den gewerblichen Immobilienmarkt. In
Einzelhandelsimmobilien wurden 1,4 Mrd. € investiert, wah-
rend das Logistiksegment mit 1,2 Mrd. € einen Riickgang um
17% gegenlber dem Vorjahr verzeichnet. Hotelinvestment-
volumen nahmen um 35% auf rund 318 Mio. € zu. Vor allem
durch die Ubernahme von 80% der Cofinimmo-Anteile durch
Aedifica verzeichnete das Healthcare-Segment einen Umsatz-
anstieg um 87% auf 1,1 Mrd. €. Das ist ein Zuwachs um 87%.

Wdhrend des zweiten Quartals hat die Verschadrfung der Lage
im Nahen Osten die Volkswirtschaften weltweit belastet und
an den Kapitalmarkten zu einer héheren Volatilitdt beigetra-
gen. In der Folge wurden Wachstumserwartungen herunter-
gesetzt und aufgrund steigender Energiepreise nahmen Infla-
tionsrisiken wieder zu mit Konsequenzen fiir das Zinsumfeld.
Das kénnte sich laut BNP Paribas Real Estate erneut in einer
Phase der Preisfindung widerspiegeln.

Biiroimmobilienmarkt

Der Flachenumsatz in den gréfiten deutschen Biiromédrkten
Berlin, Dusseldorf, Essen, Frankfurt am Main, Hamburg, Koln,
Leipzig und Miinchen ist mit einem Dampfer ins Jahr 2026 ge-
startet. Darin spiegelt sich das herausfordernde konjunktu-
relle Umfeld wider. Im ersten Quartal wurden nach Erhe-
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bungen von Bnp Paribas Real Estate 603.000 gm vermie-
tet. Gegeniiber den ersten drei Monaten des Vorjahres mit
704.000 gm ist das ein Minus von 14%. Von dieser Entwick-
lung setzten sich Berlin und Miinchen ab.

Den grofiten Fldchenumsatz zdhlte Bnp Paribas Real Estate
in Miinchen. Mit 172.000 gm wurde im ersten Quartal 2026
in der bayerischen Landeshauptstadt 25,5% mehr Biroflache
vermietet als im gleichen Zeitraum des Vorjahres. Dazu haben
drei GroRabschliisse mit jeweils tiber 20.000 gm Mietflache
beigetragen. Das grofite Umsatzplus verzeichnete jedoch
die Bundeshauptstadt mit knapp 42%. Mit 146.000 gm ran-
giert Berlin auf Platz 2, gefolgt von Hamburg mit 91.000 gm
(-18%). In Frankfurt am Main wurden fiir 82.000 gm Biiro-
mietvertrdge abgeschlossen. Verglichen mit dem Rekordum-
satz zum Jahresauftakt 2025 bedeutet das ein Minus von 60%
und Rang 4.

Die leerstehenden Biiroflachen in den acht gréfiten Bliromérk-
ten summierten sich im ersten Quartal 2026 auf 8,9 Mio. gm
und damit 1% mehr als im Vorjahresquartal. In Leipzig waren
5,8% des Bestands kurzfristig verfligbar und auch in Hamburg
(6,4%) und KoéIn (6,5%) war der Anteil freier Biroflachen ver-
gleichsweise gering. Miinchen wies eine Leerstandsquote von
8,0% und Essen von 8,9% auf. Den grofiten Anteil ungenutzter
Biirofldchen gibt es in Berlin (9,1%), Frankfurt am Main (11,7%)
und Dusseldorf (12,6 %).

Die Spitzenmieten sind im ersten Quartal in Frankfurt am
Main und Berlin um jeweils 1,00 €/gm auf jetzt 55,00 €/gm
bzw. 47,00 €/qm angezogen. Die grofiten Verdnderungen gab
es in Hamburg mit 3,00 €/gm auf 39,00 €/gm und Miinchen
mit 6,00 €/qm auf aktuell 59,50 €/gm. Diisseldorf verteuerte
sich im Premiumsegment um 2,50 €/qm auf 46,00 €/qm und
Essen um 1,50 €/gm auf 20,00 €/gm. In K&In (33,50 €/gm) und
Leipzig (21,00 €/gqm) blieben die Spitzenmieten konstant.

Fiir BNp Paribas Real Estate deutet wenig darauf hin, dass von
der deutschen Wirtschaft im weiteren Jahresverlauf nachhal-
tig Riickenwind fir die Biiromarkte ausgehen wird. Erwartet
wird jedoch eine zunehmende Abschlussdynamik in einigen
Segmenten und ein anhaltend hoher Mietdruck bei Premium-
Liegenschaften.

Wohnimmobilienmarkt

Um den Wohnungsneubau zu beschleunigen und die Liicke
zwischen Wohnungsangebot und -nachfrage zu schliefien, ist
seit 30. Oktober 2025 der sogenannte ,,Bau-Turbo“ in Kraft.
Die bis Jahresende 2030 geltende Sonderregelung (§246e
Baugesetzbuch und weitere damit verbundene Neuregelun-
gen) ermdglicht den Kommunen weitreichende Abweichun-
gen vom Bauplanungsrecht.

Dadurch kénnen Stadte und Gemeinden auf die Aufstellung
eines Bebauungsplans verzichten und Wohnungsbauantrdge
nach einer dreimonatigen Priifung durch die Gemeinde zu-
gelassen werden. Dariiber hinaus gelten Bauantrage nach drei
Monaten als genehmigt, wenn die Behdrde in dieser Zeit den
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Antrag nicht ausdriicklich ablehnt. Die Sonderregelung soll es
Bauherren erleichtern, Wohnungen neu zu bauen, Wohnge-
bdude zu erweitern, aufzustocken und Gebaude in Wohnraum
umzuwidmen, beispielsweise Gewerbefldchen und -gebdude.

Zudem wurden befristete Regelungen verlangert, die es er-
lauben, mehr Bauland in Gebieten mit angespannten Woh-
nungsmdrkten auszuweisen. Verlangert wurde aufierdem die
zum Jahresende 2025 auslaufende Regelung gegen die Um-
wandlung von Miet- in Eigentumswohnungen bis Ende 2030.

Im ersten Quartal 2026 sind die Genehmigungszahlen deut-
lich gestiegen. Laut Destatis wurden von Januar bis Mdrz 2026
fur 63.500 Wohnungen Baugenehmigungen erteilt. Das wa-
ren 8.100 Wohnungen bzw. 14,6% mehr als im ersten Quartal
2025. Davon waren 51.700 Wohnungen in neu zu errichtenden
Wohngebduden. Das bedeutet einen Zuwachs um 14,0% oder
6.300 Neubauwohnungen gegentiber dem Vorjahresquartal.

Das ifo Institut erwartet fiir 2026 nur noch 185.000 Fertig-
stellungen im Wohnungsbau, also nochmals 10% weniger als
2025. Erst 2027 dirften die Fertigstellungen wieder auf rund
195.000 Wohnungen steigen. Dagegen rechnet der Zentral-
verband des Deutschen Baugewerbes fiir 2026 mit der Fer-
tigstellung von 210.000 bis 220.000 Wohnungen. Zum Jah-
resende 2025 waren 307.200 Wohnungen bereits im Bau, von
denen bei 158.600 Wohnungen bereits der Rohbau fertigge-
stellt war.

Am gewerblichen Wohnungsmarkt sind nach Zahlen von Bnp
Paribas Real Estate im ersten Quartal 2026 wieder mehr Kauf-
abschliisse zu beobachten. Die Belebung schldgt sich jedoch
noch nicht im Transaktionsvolumen nieder. Insgesamt wur-
den rund 70 Transaktionen von Gebduden und Portfolios ab
30 Wohneinheiten im ersten Quartal 2026 gezahlt und damit
so viele wie seit 2022 nicht mehr in einem Jahresauftaktquar-
tal. Allerdings erreichte das Volumen nur knapp 2,0 Mrd. €.
Im Vorjahresquartal waren es noch 2,5 Mrd. € gewesen, ein
Riickgang um 22%. Damit bleibt der Umsatz im ersten Quartal
2026 deutlich unter dem Durchschnitt der ersten Quartale in
den vergangenen zehn Jahren von etwa 4,0 Mrd. €.

Dass sich die steigende Zahl an Transaktionen nicht gleicher-
maflen im Investmentvolumen abbildet, lag vor allem an den
wenigen Grofitransaktionen in den ersten drei Monaten des
Jahres 2026. Mit einem Volumen von knapp 590 Mio. € er-
reichten Abschliisse {iber jeweils 100 Mio. € nur einen Markt-
anteil von 30%, wie BNP Paribas Real Estate ermittelte. Den
Markt bestimmten mittelgrofie Transaktionen in der Grofien-
ordnung zwischen 10 und 50 Mio. €, die zusammen flir 48%
des Umsatzes standen.

KONZERNLAGEBERICHT
Prognosebericht

Mit 27,7% hatten Bestandsportfolios nach Angaben von Bnp
Paribas Real Estate den hdchsten Umsatzanteil im ersten
Quartal 2026, gefolgt von Forward Deals, die 26,4% des Vo-
lumens ausmachten. Ein historisch hohes Niveau erreichten
Neubauobjekte, die mit rund 490 Mio. € 24,8% zum Invest-
mentumsatz beitrugen. 21,1% des Investmentvolumens entfiel
auf dltere Bestandsobjekte. In den ersten drei Monaten er-
warben Investment- und Asset Manager Wohnimmobilien im
Wert von 680 Mio. €. Damit waren sie die wichtigste Kaufer-
gruppe und kommen auf einen Marktanteil von 35%.

Die schwache Konjunktur sowie geo- und handelspolitische
Spannungen kénnen (iber gestiegene Finanzierungskosten
und veranderte Renditeanforderungen der Investoren den
deutschen Wohnungsmarkt belasten. Zu Beginn des Jah-
res 2026 erweist sich die Anlageklasse in diesem Umfeld
als weitgehend resilient. Nach wie vor trifft eine wachsen-
de Wohnraumnachfrage in Deutschland auf einen riickldu-
figen Wohnungsneubau. Aufgrund des kiinftig erwarteten
Nachfragetiberhangs ist von weiter steigenden Mieten aus-
zugehen. Das wiederum unterstiitzt eine tendenziell weiter
zunehmende Investorennachfrage, sodass das Transaktions-
volumen sich im Gesamtjahr 2026 nach Einschdtzung von
BNP Paribas Real Estate wieder in Richtung eines zweistelli-
gen Milliarden-Euro-Bereichs bewegen diirfte.

4.3 AUSBLICK FUR DEN GATEWAY-KONZERN

Die Prognose fiir GATEWAY basiert auf einer internen Unter-
nehmensplanung, die die aktuelle Geschaftsentwicklung und
mogliche Chancen und Risiken inkludiert. Darliber hinaus
werden in die Prognose die wesentlichen gesamt&konomi-
schen Rahmenbedingungen und die fiir Immobilienunterneh-
men relevanten volkswirtschaftlichen Faktoren mit einbe-
zogen. Die Prognose wurde in Ubereinstimmung mit den im
Konzernabschluss angewendeten Rechnungslegungsgrund-
sdtzen erstellt.

Fiir das laufende Jahr 2026 erwartet die Gesellschaft als Kon-
zernergebnis ein eBIT adjusted von 20-30 Mio. € sowie ein Er-
gebnis vor Steuern (EBT) von 30-40 Mio. €.

Aufgrund der geplanten Verkdufe geht der Vorstand von ei-
nem leicht sinkenden Gpv auch in 2026 aus.
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5. INTERNES KONTROLLSYSTEM
UND RISIKOMANAGEMENT-
SYSTEM BEZOGEN AUF DEN
KONZERNRECHNUNGSLEGUNGS-
PROZESS

Das Risikomanagement des Konzerns wird durch eine zent-
rale Finanzabteilung im Rahmen der Leitlinien gesteuert, die
die Geschéftsleitung genehmigt hat. Diese Finanzabteilung
identifiziert, beurteilt und steuert finanzielle Risiken in enger
Zusammenarbeit mit den operativen Einheiten bzw. Abteilun-
gen des Konzerns.

Das Risikomanagementsystem sieht eine fortlaufende Bewer-
tung und Analyse aller flir GATEWAY relevanten Risiken vor, um
auf potenziell gefahrdende Risiken friihzeitig und angemessen
reagieren zu kdnnen - dazu zdhlt auch die Beobachtung und
Evaluierung definierter Chancen. Als Teilbereich des Konzern-
Risikomanagementsystems hat GATEwWAY ein Internes Kont-
rollsystem (iks) in Bezug auf die ordnungsgemafie und den
rechtlichen Vorschriften entsprechende Rechnungslegung
eingerichtet, bei dem im Rahmen definierter Kontrollmaf3-
nahmen der Rechnungslegungsprozess begleitet wird. Fir
Einsatz und laufende Evaluierung bzw. Weiterentwicklung des
IKs ist der Vorstand der GATEWAY verantwortlich, in dessen
Verantwortungsbereich das iks angesiedelt ist. Der Vorstand
trdgt somit die Gesamtverantwortung fiir Ausgestaltung und
Umsetzung des Iks, er hat aber gleichzeitig fiir dessen Umset-
zung im Konzern Prozess- und Kontrollverantwortliche defi-
niert, und es sind allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern von
GATEWAY, die in den Rechnungslegungsprozess involviert sind,
klare Rollen zugeordnet.

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem (iks)
wurde mit dem Ziel eingerichtet, eine ordnungsgemafe, voll-
standige und gesetzestreue Finanzberichterstattung im Sinne
der einschldgigen Rechnungslegungs- und Compliance-Vor-
schriften fiir den GaTeway-Konzern sicherzustellen. Die Or-
ganisation des Rechnungslegungsprozesses erfolgt zentral
durch die Konzernmuttergesellschaft Gateway Real Estate AG,
welche fiir alle Konzernbereiche und einbezogenen Gesell-
schaften verantwortlich ist. Die Tochtergesellschaften sind
direkt in das Konsolidierungssystem des Konzernrechnungs-
wesens eingebunden und berichten auf Basis einheitlicher
Vorgaben. Einzelrechnungslegungen werden von verschiede-
nen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern Uberpriift und in die
Konzernfinanzberichterstattung tibernommen. Bei allen Pro-
zessschritten gelten das Gebot der Funktionstrennung und
das Vier-Augen-Prinzip. Zur Sicherung der Wirksamkeit erfol-
gen zudem Plausibilitatspriifungen sowie analytische Kontrol-
len. Die Angemessenheit und Effizienz des Systems werden
regelmafig tiberpriift und bei Bedarf weiterentwickelt.

Nach Abschlusserstellung werden Jahres- und Konzernab-
schluss gemeinsam mit dem jeweiligen Lagebericht dem Auf-
sichtsrat vorgelegt. Der Aufsichtsrat ist auch laufend in die
Weiterentwicklung des rechnungslegungsbezogenen iks und
des Risikomanagementsystems involviert.

KONZERNLAGEBERICHT
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6. RISIKOBERICHTERSTATTUNG
IN BEZUG AUF DIE VERWENDUNG
VON FINANZINSTRUMENTEN

GRUNDSATZE DES FINANZRISIKOMANAGEMENTS

Das Risikomanagement des Konzerns wird durch eine zent-
rale Finanzabteilung im Rahmen der Leitlinien gesteuert, die
die Geschéftsleitung genehmigt hat. Diese Finanzabteilung
identifiziert, beurteilt und steuert finanzielle Risiken in enger
Zusammenarbeit mit den operativen Einheiten bzw. Abtei-
lungen des Konzerns. Die Geschdftsleitung stellt schriftliche
Grundsdtze fiir die Gesamtrisikosteuerung und fiir bestimm-
te Bereiche wie z.B. Zinsanderungsrisiko, Ausfallrisiko oder
Liquiditdtssteuerung bereit.

Das Finanzrisikomanagement beinhaltet die Steuerung und
Begrenzung der finanziellen Risiken aus der operativen Ge-
schaftstdtigkeit. Es beinhaltet ein kontinuierliches, rollieren-
des Liquiditatscontrolling, das insbesondere auf die Vermei-
dung wesentlicher Forderungsausfalle und die Sicherung des
Finanzbedarfes des laufenden Geschéftes gerichtet ist.

Zur Begrenzung des Forderungsausfallrisikos wird das Eigen-
tum an verkauften Objekten grundsétzlich erst nach Einzah-
lung des Kaufpreises an den Erwerber {ibertragen. Zinsdnde-
rungsrisiken, Liquiditatsrisiken und Finanzierungsrisiken sind
vor dem Hintergrund der aktuell herausfordernden Markt-
lage als hoch eingeschatzt. Entsprechende MaRnahmen wur-
den durch den Vorstand ergriffen.

KAPITALMANAGEMENT

Der Konzern Uberpriift regelmafig zur Sicherstellung der
Schuldentilgungsfahigkeit, operativen Liquiditat sowie Ein-
haltung von regulatorischen Anforderungen im Rahmen der
Erstellung von Jahres- und Zwischenabschliissen seine Kapi-
talstruktur. Anpassungen der Kapitalstruktur kdnnen durch
Kapitalerhdhungen oder durch Anderungen der Finanzie-
rungen durchgefiihrt werden. Dabei wird stets eine auf das
Geschéftsrisiko angepasste Kapitalstruktur angestrebt. Die
Angemessenheit der Anpassungen wird dabei stets vor dem
Hintergrund des konkreten Geschaftsrisikos angestrebt.
Ebenso wird durch eine mindestens monatliche und rollie-
rende Liquiditdtsplanung der kurz- und mittelfristige Kapital-
bedarf gesteuert.

ZINSANDERUNGSRISIKO

Risiken aus Zinsdanderungen existieren fiir den Konzern grund-
sdtzlich im Zusammenhang mit der Aufnahme von Darlehen
zur Finanzierung des Ankaufs von Immobilien und aus Pro-
jektfinanzierungen. Zinssicherungsgeschafte zur Reduzierung
des Risikos von Zinsdnderungen wurden bisher nicht abge-
schlossen.

AUSFALLRISIKOMANAGEMENT

Unter dem Ausfallrisiko versteht man das Risiko eines Verlus-
tes fiir den Konzern, wenn eine Vertragspartei ihren vertrag-
lichen Verpflichtungen nicht nachkommt. Der Konzern geht
Geschdftsverbindungen lediglich mit kreditwiirdigen Ver-
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tragsparteien ein und falls angemessen unter Einholung von
Sicherheiten, um die Risiken eines Verlustes aus der Nicht-
erflillung von Verpflichtungen zu mindern. Der Konzern ver-
wendet verfligbare Finanzinformationen sowie seine eigenen
Handelsaufzeichnungen, um seine Kunden zu bewerten. Das
Risiko-Exposure des Konzerns wird fortlaufend tiberwacht.
Besondere Ausfallrisiken, die in der Regel bei wesentlichen
Forderungen aus Immobilien- und Beteiligungsverkdufen
sowie bei Maklerprovisionen gegentiiber institutionellen An-
legern entstehen, werden separat betrachtet.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen ge-
geniiber einer grofen Anzahl von Kunden in verschiedenen
Bundesldandern Deutschlands. In der Regel handelt es sich um
Privatpersonen bzw. Gewerbetreibende, die Immobilien des
Konzerns mieten oder erworben haben.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden nach
einer angemessenen Einschdtzung ausgebucht, wenn keine
Realisierbarkeit mehr gegeben ist. Das ist u.a. gegeben, wenn
der Schuldner es versdaumt, sich gegeniiber dem Konzern zu
einem Rickzahlungsplan zu verpflichten.

SONSTIGE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Sonstige finanzielle Vermdgenswerte bestehen vor allem auf-
grund der im Vorjahr vorgenommenen Anteilsverdufierungen
und in diesem Zusammenhang entstandenen Verkauferdar-
lehensforderungen.

Durch die weiterhin anhaltend hohe Inflation und den von den
Zentralbanken eingeleiteten Pfad von Zinserhdhungsschrit-
ten bestehen die Marktturbulenzen insbesondere bei Projekt-
entwicklern weiter fort, in deren Folge es auch weiterhin zu
Insolvenzen von Projektentwicklern gekommen ist. Dem Vor-
stand liegen objektivierte Indikatoren fiir Wertminderungen
einzelner und wesentlicher sonstiger finanzieller Vermogens-
werte vor. Zur angemessenen Berticksichtigung mdglicher
Ausfallrisiken von Forderungen hat der Vorstand daher eine
Risikovorsorge im Bereich der sonstigen finanziellen Forde-
rungen vorgenommen und Einzelwertberichtigungen erfasst.

Aufgrund voraussichtlich dauerhafter Wertminderungen wur-
den im vorangegangenen Geschéftsjahr in Vorjahren entstan-
dene sonstige finanzielle Vermdgenswerte wertgemindert.
Wir verweisen auf Anhangangabe 3.6.

Die Anderung des Kreditrisikos von Darlehensforderungen
gegenliiber konzernfremden Dritten wird grundsatzlich indi-
viduell iberwacht und gesteuert.

KONZERNLAGEBERICHT
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ZAHLUNGSMITTEL UND
ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente werden bei
Banken und Finanzinstituten hinterlegt. Der Konzern nimmt
an, dass seine Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
auf Grundlage der externen Ratings der Banken und Finanz-
institute ein geringes Ausfallrisiko aufweisen. Die Wertmin-
derungsaufwendungen im Bereich der Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente sind flir den Konzern von unterge-
ordneter Bedeutung.

LIQUIDITATSRISIKO

Die Verantwortung fiir das Liquiditatsrisikomanagement liegt
beim Vorstand, der ein angemessenes Konzept zur Steue-
rung der kurz-, mittel- und langfristigen Finanzierungs- und
Liquiditdtsanforderungen aufgebaut hat. GATEWAY ist fiir den
Erwerb von Unternehmen und Immobilien sowie die laufen-
de Geschéftstatigkeit auf die Gewahrung von Bankkrediten,
Anleihen sowie Darlehen nahestehender Unternehmen an-
gewiesen.

Der Konzern steuert Liquiditdtsrisiken durch das Halten von
angemessenen Riicklagen und durch sténdiges Uberwachen
der prognostizierten und tatsachlichen Cashflows und Ab-
stimmungen der Filligkeitsprofile von finanziellen Vermo-
genswerten und Verbindlichkeiten.

FINANZIERUNGSRISIKO
GATEWAY ist flir den Erwerb von Unternehmen und Immobi-
lien sowie die laufende Geschaftstatigkeit auf die Gewahrung
von Bankkrediten, Anleihen sowie Darlehen nahestehender
Unternehmen angewiesen.

Ebenso ist bei auslaufenden Krediten, insbesondere im Rah-
men der Immobilienfinanzierung, die zum Teil nur kurzfristig
erfolgt und regelmafig prolongiert werden muss, eine Ver-
langerung bzw. Refinanzierung dieser Darlehen nétig. In allen
Fdllen besteht das Risiko, dass eine Verldngerung nicht bzw.
nicht zu diesen oder zu anderen Konditionen moglich ist. Die
Eintrittswahrscheinlichkeiten fiir das Refinanzierungsrisiko
und Marktrisiko werden als moglich bis wahrscheinlich ein-
gestuft. Wir verweisen hierzu auch auf die Ausflihrungen im
Risiko- und Chancenbericht des Konzernlageberichts unter
den Finanzierungsrisiken unter 3.2.2.

g
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7. UBERNAHMERELEVANTE
ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN

Die nachfolgenden Angaben nach §§289a, 315a HGB geben die
Verhdltnisse wieder, wie sie am Bilanzstichtag bestanden. Mit
der nachfolgenden Erlduterung dieser Angaben wird gleich-
zeitig den Anforderungen eines erlduternden Berichts gemafy
§176 Abs. 1 Satz 1 AktG entsprochen.

ZUSAMMENSETZUNG DES GEZEICHNETEN KAPITALS
Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Gateway Real Es-
tate AG betrug zum 31. Dezember 2024 186.764.040,00 €. Es
ist in 186.764.040 auf den Inhaber lautende Stiickaktien ohne
Nennbetrag eingeteilt. Das Grundkapital ist vollstandig ein-
bezahlt. Mit allen Aktien der Gesellschaft sind die gleichen
Rechte und Pflichten verbunden. Jede Aktie vermittelt eine
Stimme und den gleichen Anteil am Gewinn. Die Rechte und
Pflichten aus den Aktien ergeben sich aus den gesetzlichen
Vorschriften. Zum 31. Dezember 2024 hielt die Gesellschaft
keine eigenen Aktien.

DIREKTE UND INDIREKTE BETEILIGUNGEN

AM KAPITAL, DIE 10% DER STIMMRECHTE
UBERSCHREITEN

Nach den jiingsten betreffenden Stimmrechtsmitteilungen
halten Herr Norbert Ketterer, Schweiz, 66,24%, Frau Sandra
Ketterer, Schweiz, 15,00% sowie Herr Yannick Patrick Heller,
Schweiz, 13,61% der Stimmrechte der Gesellschaft.

Zu beachten ist, dass die zuletzt gemeldete Anzahl an Stimm-
rechten sich zwischenzeitlich ohne Entstehen einer Melde-
pflicht gegeniiber der Gesellschaft innerhalb der jeweiligen
Schwellenwerte gedndert haben kdnnte.

AKTIEN MIT SONDERRECHTEN,

DIE KONTROLLBEFUGNISSE VERLEIHEN

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen,
existieren nicht.

ART DER STIMMRECHTSKONTROLLE, WENN
ARBEITNEHMER AM KAPITAL BETEILIGT

SIND UND IHRE KONTROLLRECHTE NICHT
UNMITTELBAR AUSUBEN

Beteiligungen von Arbeitnehmern am Kapital der Gesell-
schaft, bei denen die Arbeitnehmer ihre Kontrollrechte nicht
unmittelbar selbst ausliben, bestehen nicht.

GESETZLICHE VORSCHRIFTEN UND BESTIMMUNGEN
DER SATZUNG UBER DIE ERNENNUNG UND
ABBERUFUNG VON VORSTANDSMITGLIEDERN

UND DIE ANDERUNG DER SATZUNG

Die Bestellung und Abberufung der Mitglieder des Vorstan-
des richtet sich nach den §§84, 85 AktG sowie §7 der Sat-
zung. Gemafd §7 Abs. 1 der Satzung besteht der Vorstand aus
mindestens einer Person. Fur die Bestellung und Abberufung
einzelner oder samtlicher Mitglieder des Vorstandes sieht die
Satzung keine Sonderregelungen vor. Die Bestellung und Ab-
berufung liegt in der Zustandigkeit des Aufsichtsrates. Dieser

KONZERNLAGEBERICHT
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bestellt Vorstandsmitglieder fiir eine maximale Amtszeit von
funf Jahren. Eine wiederholte Bestellung oder Verldngerung
der Amtszeit, jeweils flir hdchstens fiinf Jahre, ist - vorbehalt-
lich §84 Abs. 1 Satz 3 AktG - zuldssig.

Satzungsdnderungen erfolgen nach den §§ 119 Abs. 1 Nr. 6,
179, 133 AktG sowie §§12 Abs. 2 und 16 Abs. 4 der Satzung. Die
Satzung stellt keine weiteren Erfordernisse fiir Satzungsande-
rungen auf. Die Beschlisse der Hauptversammlung werden,
soweit nicht zwingend gesetzliche Vorschriften entgegenste-
hen, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen und,
sofern das Gesetz aufier der Stimmenmehrheit eine Kapital-
mehrheit vorschreibt, mit der einfachen Mehrheit des bei
der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst. Der
Aufsichtsrat ist zu Satzungsdnderungen ermdchtigt, die nur
deren Fassung betreffen.

BEFUGNISSE DES VORSTANDES ZUR AUSGABE

VON AKTIEN

Die Befugnisse des Vorstandes der Gesellschaft, Aktien auszu-
geben, beruhen samtlich auf entsprechenden Erméchtigungs-
beschliissen der Hauptversammlung, deren wesentlicher In-
halt nachfolgend dargestellt wird:

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist ermdchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft
mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 29. August 2028
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals, ins-
gesamt hochstens um einen Betrag von 67.914.196,00 € durch
Ausgabe von bis zu 67.914.196 neuen auf den Inhaber lauten-
den Stiickaktien der Gesellschaft zu erhdhen (Genehmigtes
Kapital 2023/l). Die neuen Aktien sind den Aktionaren grund-
sdtzlich zum Bezug anzubieten; sie kdnnen auch von einem
oder mehreren Kreditinstitut(en) oder einem oder mehreren
ihnen gleichgestellten Institut(en) mit der Verpflichtung tiber-
nommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten
(mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist jedoch ermédch-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das gesetzliche Be-
zugsrecht der Aktiondre in folgenden Fallen auszuschliefen:

(@a) soweit dies zum Ausgleich von Spitzenbetragen erfor-
derlich ist;

(bb) wenn die Kapitalerhhung gegen Bareinlagen erfolgt
und der auf die neuen Aktien, fir die das Bezugsrecht
ausgeschlossen wird, insgesamt entfallende anteilige
Betrag des Grundkapitals 10% weder des im Zeitpunkt
des Wirksamwerdens noch des im Zeitpunkt der Aus-
Uibung dieser Ermdchtigung vorhandenen Grundkapitals
Ubersteigt und der Ausgabebetrag den Borsenpreis der
bereits notierten Aktien gleicher Gattung und Ausstat-
tung zum Zeitpunkt der endgiiltigen Festlegung des
Ausgabebetrags nicht wesentlich im Sinne der §§203
Absatz 1 und 2, 186 Absatz 3 Satz 4 AktG unterschreitet.
Auf diese Begrenzung auf 10% des Grundkapitals ist der-
jenige anteilige Betrag des Grundkapitals anzurechnen,
der auf Aktien entfillt, die wahrend der Laufzeit dieser
Ermdchtigung in unmittelbarer, sinngemafier oder ent-
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sprechender Anwendung von §186 Absatz 3 Satz 4 AktG
unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben oder
verdufiert werden. Auf die Begrenzung auf 10% des
Grundkapitals ist ferner derjenige anteilige Betrag des
Grundkapitals anzurechnen, der auf Aktien entfallt, die
zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wand-
lungs- oder Optionsrechten bzw. zur Erfiillung von
Wandlungs- oder Optionspflichten aus Wandel- und/
oder Optionsschuldverschreibungen, welche wéhrend
der Laufzeit dieser Ermdchtigung unter Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktiondre gemafd §§ 221 Absatz 4 Satz
2,186 Absatz 3 Satz 4 AktG begeben werden, auszuge-
ben sind;

(cc) bei Kapitalerhohungen gegen Sacheinlagen zur Gewah-
rung von Aktien zum Zweck des Erwerbs von Immo-
bilien, Immobilienportfolios, Unternehmen, Unterneh-
mensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen sowie
zum Erwerb von sonstigen Vermdégensgegenstdnden
einschlieflich Forderungen.

Der Vorstand wird ermdchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates den Inhalt der jeweiligen Aktienrechte, die sonsti-
gen Bedingungen der Aktienausgabe sowie die weiteren Ein-
zelheiten der Durchfiihrung von Kapitalerhdhungen aus dem
Genehmigten Kapital 2023/l festzulegen.

Bedingtes Kapital

Das Grundkapital ist um bis zu 93.382.020,00 € durch Aus-
gabe von bis zu 93.382.020 neuen auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von
je 1,00 € bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2019/i). Die be-
dingte Kapitalerhdhung dient der Gewahrung von auf den In-
haber lautenden Stiickaktien an die Inhaber bzw. Glaubiger
von Wandel-, Options- und/oder Gewinnschuldverschreibun-
gen und/oder Genussrechten (bzw. Kombinationen dieser Ins-
trumente), die aufgrund der von der Hauptversammlung vom
21. August 2019 unter Tagesordnungspunkt 8 beschlossenen
Erméchtigung von der Gesellschaft oder deren unmittelbaren
oder mittelbaren in- oder ausldndischen Mehrheitsbeteili-
gungsgesellschaften begeben werden und ein Wandlungs-
bzw. Optionsrecht zum Bezug von auf den Inhaber lautenden
Stlickaktien der Gesellschaft gewdhren bzw. eine Wandlungs-
pflicht bestimmen. Die Ausgabe der neuen auf den Inhaber
lautenden Stilickaktien aus dem Bedingten Kapital 2019/i
darf nur zu einem Wandlungs- bzw. Optionspreis erfolgen,
welcher den Vorgaben der von der Hauptversammlung vom
21. August 2019 unter Tagesordnungspunkt 8 beschlossenen
Ermdchtigung entspricht. Die bedingte Kapitalerhéhung ist
nur insoweit durchzufiihren, wie von Options- bzw. Wand-
lungsrechten Gebrauch gemacht wird, wie die zur Wandlung
verpflichteten Inhaber bzw. Glaubiger ihre Pflicht zur Wand-
lung erfiillen oder wie Andienungen von Aktien aufgrund von
Ersetzungsbefugnissen der Gesellschaft erfolgen und soweit
nicht eigene Aktien oder neue Aktien aus einer Ausnutzung
eines Genehmigten Kapitals zur Bedienung eingesetzt wer-
den. Die neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien neh-
men vom Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie durch

KONZERNLAGEBERICHT
Ubernahmerelevante Angaben und Erlduterungen

Ausiibung von Options- bzw. Wandlungsrechten oder durch
die Erfiillung von Wandlungspflichten oder die Austibung von
Andienungsrechten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand
wird ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates die wei-
teren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapital-
erhéhung festzusetzen.

BEFUGNISSE ZUM ERWERB EIGENER AKTIEN
Der Vorstand ist derzeit nicht befugt, fiir die Gesellschaft de-
ren eigene Aktien zu erwerben.

CHANGE-OF-CONTROL-KLAUSELN UND
ENTSCHADIGUNGSVEREINBARUNGEN FUR

DEN FALL EINES UBERNAHMEANGEBOTS

Wesentliche Finanzierungsvertrdge der GATEway enthalten
die flir solche Vertrdge tiblichen Regelungen fiir den Fall eines
Kontrollwechsels des Darlehensnehmers und/oder finanzie-
renden Objekts.

GATEWAY ist mit verschiedenen Gemeinden in Deutschland
Uiber Grundstiickskaufvertrage und stadtebauliche Vertrage
verbunden. In diesen Vertrédgen hat sich die jeweilige Gemein-
de regelmafig Pénalen und Ricktrittsrechte ausbedungen
fur den Fall, dass ein Change-of-Control bei GATEWAY eintritt,
ohne dass die betroffene Gemeinde diesen genehmigt.

Dariiber hinaus bestehen zum Bilanzstichtag keine wesent-
lichen Vereinbarungen mit Dritten oder Konzerngesellschaf-
ten, die im Falle eines Ubernahmeangebots wirksam werden,
sich dndern oder enden.
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KONZERNABSCHLUSS
FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2025

KONZERNABSCHLUSS

Konzernbilanz

KONZERNBILANZ DER GATEWAY REAL ESTATE AG

ZUM 31. DEZEMBER 2025

AKTIVA
inTsd. € Anhang 31.12.2025 31.12.2024
Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte 6.1 0 0
Sachanlagen 6.2 0 0
Renditeimmobilien 6.3 105.300 113.300
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 6.4 0 0
Langfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6.6 0 0
Sonstige langfristige finanzielle Vermégenswerte 6.6 89.259 85.027
Sonstige langfristige nicht finanzielle Vermdgenswerte 0
Latente Ertragsteuerforderungen 6.13 11.776 12.057
206.335 210.384
Kurzfristige Vermégenswerte
Vorrdte 6.5 797.475 894.739
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6.6 66.941 2.677
Laufende Ertragsteuerforderungen 79 135
Sonstige finanzielle Verm&genswerte 6.6 18.759 13.691
Sonstige nicht finanzielle Vermdgenswerte 6.6 62.764 60.913
Liquide Mittel 6.7 13.830 10.179
Zur Verduferung gehaltene langfristige Vermogenswerte 6.8 74.400 79.580
1.034.248 1.061.914
1.240.583 1.272.298

g
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Konzernbilanz

PASSIVA
inTsd. € Anhang 31.12.2025 31.12.2024
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 6.9 186.764 186.764
Kapitalriicklage 6.9 -389.131 -389.131
Kumuliertes Konzernergebnis 6.9 416.701 285973
Nicht beherrschende Anteile 6.9 21585 -13.396
192.399 70.210
Langfristige Schulden
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 6.11 234.332 143.667
Sonstige langfristige Riickstellungen 6.10 14.375 0
Sonstige langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 6.12 336 431
Langfristige Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 6.12 49.109 0
Latente Ertragsteuerschulden 6.13 38.443 36.741
336.595 180.839
Kurzfristige Schulden
Sonstige kurzfristige Riickstellungen 6.10 341 20.035
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 6.11 652.115 883.206
Laufende Ertragsteuerschulden 5.327 6.581
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 6.12 41.846 88.039
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 6.12 5173 7159
Sonstige nicht finanzielle Verbindlichkeiten 6.12 6.787 5.629
Zur Verduferung gehaltene langfristige Schulden 6.8 0 10.600
711.589 1.021.249
1.240.583 1.272.298
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KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

DER GATEWAY REAL ESTATE AG

VOM O1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2025

KONZERNABSCHLUSS
Konzerngesamtergebnisrechnung

2025 2024
inTsd. € Anhang Gesamt Gesamt
Umsatzerldse 6.14 43.539 100.475
Bestandsveranderungen 6.15 52.587 27.230
Sonstige betriebliche Ertrage 6.18 26.963 22.509
Gesamtleistung 123.089 150.214
Materialaufwand 6.16 -69.989 -119.694
Personalaufwand 6.17 -6.457 -4.732
Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung der
Renditeimmobilien und zur Verduflerung
gehaltenen langfristigen Vermdgenswerte 6.3/6.8 -147 -20.204
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen 6.1/6.2 -70 -42
Sonstige betriebliche Aufwendungen 6.18 -24.372 -78.410
Betriebsergebnis 22.054 -72.868
Zinsertrage 6.19 10.720 12.354
Zinsaufwendungen 6.19 -60.653 -76.713
Ubriges Finanzergebnis 150.533 10
Finanzergebnis 100.600 -64.349
Ergebnis vor Ertragsteuern 122.654 -137.217
Ertragsteuern 6.20 -3.110 1141
Konzernergebnis 119.544 -138.358
Sonstiges Ergebnis 0 0
Konzerngesamtergebnis 119.544 -138.358
davon auf Gesellschafter des Mutterunternehmens entfallend 7. 130.728 -122.388
davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend -11.184 -15.970
Ergebnis je Aktie (unverwdssert) 7.1 0,64 -0,74
Ergebnis je Aktie (verwdssert) 0,64 -0,74

g

63



GATEWAY REAL ESTATE AG KONZERNABSCHLUSS
Geschéftsbericht 2025 Konzerneigenkapitalverdanderungsrechnung

KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG
DER GATEWAY REAL ESTATE AG

VOM O1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2025

Den Gesellschaftern des Mutterunternehmens
zustehendes Eigenkapital

Nicht
Kumuliertes beherr-

Gezeichnetes Kapital- Konzern- schende Gesamtes
inTsd. € Anhang Kapital riicklage ergebnis Gesamt Anteile  Eigenkapital
Stand 01.01.2024 186.764 -389.131 408.361 205.994 7.901 213.895
Gewinn/Verlust 7.1 0 0 -122.388 -122.388 -15.970 -138.358
Verdnderung des Konsolidierungs- 6.9
kreises/Anteilsverdufierung 0 0 0 0 -5.327 -5.327
Stand 01.01.2025 186.764 -389.131 285.973 83.606 -13.396 70.210
Gewinn/Verlust 7.1 0 0 130.728 130.728 -11.184 119.544
Verdnderung des Konsolidierungs- 6.9
kreises/Anteilsverdufierung 0 0 0 0 2.645 2.645
Stand 31.12.2025 186.764 -389.131 416.701 214.334 -21.935 192.399

g
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG
DER GATEWAY REAL ESTATE AG

VOM O1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2025

KONZERNABSCHLUSS
Konzernkapitalflussrechnung

inTsd. € Anhang  31.12.2025  31.12.2024
Cashflow aus der laufenden Geschiftstitigkeit
Konzerngesamtergebnis 119.544 -138.358
Anpassungen
Verdnderung beizulegender Zeitwert aus Renditeimmobilien 6.3 147 20.204
Wertminderungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 3.6 0 90
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage -2.704 10
Wertaufholungen -6.701 -10.148
Wertminderungen (Impairments) 16.525 89.187
Steueraufwendungen 3.110 1.141
Gewinn oder Verlust aus dem Verkauf von Sachanlagen 1 3.516
Gewinn oder Verlust aus dem Verkauf vollkonsolidierter Unternehmen 1.289 0
Netto-Finanzierungsaufwendungen -100.600 64.359
Verdnderungen bei:
Vorrdte -56.426 -25.558
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen -2.226 -1.778
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 7.297 949
Nicht finanzielle Verm&genswerte -1.855 1.694
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Verbindlichkeiten 4.268 -15.748
Nicht finanzielle Verbindlichkeiten 1.160 3.915
Sonstige Riickstellungen sowie Vermogenswerte und Riickstellungen fiir Leistungen an Arbeitnehmer -5.318 16.151
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten -4.786 -2.346
Gezahlte Zinsen -22.252 -28.374
Erhaltene Ertragsteuern 108 131
Gezahlte Ertragsteuern -3.488 -2.417
Cashflow aus der laufenden Geschiftstitigkeit -52.905 -23.380
Cashflow aus der Investitionstétigkeit
Einzahlungen aus dem Verkauf von Renditeimmobilen 0 41.599
Auszahlungen fiir Investitionen in Renditeimmobilen -1.547 -28.871
Einzahlungen aus Zuschiissen der &ffentlichen Hand 0 4.784
Erwerb von immateriellen Verm&genswerten 0 -5
Erwerb von Sachanlagen -17 -13
Auszahlungen fiir Zugange im Konsolidierungskreis abziiglich erworbener liquider Mittel 0 -5.326
Verdufierung konsolidierter Unternehmen abzliglich abgegebener liquider Mittel 16.704 0
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 15.140 12.168
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
Einzahlungen aus der Aufnahme von (Finanz-)Krediten 74.717 111.054
Auszahlungen fiir Leasingverbindlichkeiten -22 -160
Riickzahlungen von Darlehen -33.279 -97.624
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 41.416 13.270
Zahlungswirksame Anderung des Finanzmittelfonds 3.651 2.058
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum o1. Januar 10.179 8.121
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum Periodenende 13.830 10.179

g
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KONZERNABSCHLUSS

Konzernanhang

Berichtendes Unternehmen

Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

KONZERNANHANG

DER GATEWAY REAL ESTATE AG

1. BERICHTENDES UNTERNEHMEN

Die Gateway Real Estate aG (im Folgenden auch kurz ,,GATEWAY*,
,Gesellschaft®, ,,Unternehmen oder ,Konzern“ genannt - es
ist jeweils immer der gesamte GATEWAY-Konzern gemeint) ist
mit einer Marktkapitalisierung von rund 84 Mio. € (zum 31. De-
zember 2025) ein bérsennotierter Entwickler von Wohnimmo-
bilien und Stadtquartieren in ressourcenschonender Holzbau-
weise in Deutschland. Gegriindet 2006 blicken GaTEwaY und
ihre Tochtergesellschaften auf eine lange Erfahrung am deut-
schen Immobilienmarkt zurtick. Das Bruttoentwicklungsvolu-
men (Gbv) betrdgt derzeit (Stand 31. Dezember 2025) inklusive
der gesicherten Pipeline 3,3 Mrd. €.

Die in das Handelsregister des Amtsgerichtes Frankfurt am
Main unter HRB 93304 eingetragene GATEWAY hat ihren Sitz in
Frankfurt am Main, Deutschland. Die Anschrift des Hauptsit-
zes der Geschdftstatigkeit lautet seit 2021 Hardenbergstrafie
28a, 10623 Berlin.

Die Aktien von GATEWAY sind seit der Zulassung am 12. April
2019 im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse
notiert. Insofern stellt GATEWAY eine kapitalmarktorientierte
Gesellschaft im Sinne der aktien- und handelsrechtlichen Vor-
schriften dar.

Der Konzernabschluss wurde am 14. Juli 2026 vom Vorstand
der Gesellschaft aufgestellt und, vorbehaltlich der Billigung
durch den Aufsichtsrat, am 14. Juli 2026 zur Offenlegung ge-
nehmigt.

2. WESENTLICHE BILANZIERUNGS-
UND BEWERTUNGSMETHODEN

Im Folgenden werden die diesem Abschluss zugrunde liegen-
den wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
wiedergegeben.

2.1 GRUNDLAGEN

Der Konzernabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember
2025 wurde nach den zum 31. Dezember 2025 giiltigen Inter-
national Financial Reporting Standards (iFrs, einschliefilich
der Interpretationen des IFRs IC), wie sie von der Eu libernom-
men wurden, aufgestellt. Dartiber hinaus sind ergdnzend die
handelsrechtlichen Vorgaben nach §315e Abs. 1 HGB bertick-
sichtigt worden.

Die Anforderungen der IFrs wurden vollstandig erftillt und
fuhren zur Vermittlung eines den tatsachlichen Verhdltnissen
entsprechenden Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns. Die Gesamtergebnisrechnung ist nach
dem Gesamtkostenverfahren gegliedert. Nach dem Periodi-
sierungsprinzip sind Aufwendungen und Ertrdge unabhangig
von ihrer Zahlung den jeweiligen Perioden zugeordnet.

Der Abschluss wurde auf Basis der historischen Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten erstellt. Eine Ausnahme hier-
von bilden die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
(Renditeimmobilien) sowie Eigenkapitalinvestments, die mit
ihren beizulegenden Zeitwerten bewertet werden.

Die der Aufstellung des Abschlusses nach IFrRs zugrunde ge-
legten Schatzungen und Annahmen wirken sich auf die Be-
wertung von Vermoégenswerten und Schulden, die Angabe
von Eventualforderungen und -verbindlichkeiten zu den je-
weiligen Bilanzstichtagen sowie auf die Hohe von Ertrdgen
und Aufwendungen der Berichtsperiode aus. Obwohl diese
Annahmen und Schdtzungen nach bestem Wissen der Unter-
nehmensleitung auf Basis der laufenden Ereignisse und Maf3-
nahmen erfolgten, kdnnen die tatsdchlichen Ergebnisse letzt-
endlich von diesen Einschdtzungen abweichen.

Die Bewertung geht weiterhin von der Pramisse der Unter-
nehmensfortfiihrung aus.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 bestehen im Kon-
zern kurzfristig féllige Finanzverbindlichkeiten in Hohe von
652.115 Tsd. € (Vj. 883.206 Tsd. €). Gegeniiber dem Vorjahr
konnte ein wesentlicher Teil der Finanzierungsstruktur durch
Restrukturierungen und Prolongationen geregelt werden. Fiir
einen Teil der Finanzierungen stehen bisher vereinbarte Pro-
longationen zum Jahresende 2026 erneut an.

Fir einen Teil dieser verbleibenden Finanzverbindlichkeiten
konnten bereits Laufzeitverldngerungen vereinbart werden.
Von den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag konnten bis zum Aufstellungszeitpunkt 150 Mio. €
Uiber das Jahr 2026 hinaus verldngert oder getilgt werden.
Fur die Ubrigen Finanzierungen bestehen werthaltige Sicher-
heiten in Form von Grundschulden. Der Vorstand geht davon
aus, dass die 2026 anstehenden Prolongationen auch wieder
erfolgreich umgesetzt werden konnen. Sollte es im Einzelfall
nicht zu einer Verldngerung kommen, wiirde eine Verwertung
der Sicherheiten nicht den Gesamtkonzern gefdhrden.
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Die Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit setzt voraus,
dass geplante Projektverkdufe planmafig umgesetzt und wei-
tere Finanzierungen wie erwartet prolongiert werden. Sollten
wesentliche Finanzierungen entgegen den Erwartungen des
Vorstandes nicht verldngert oder Projektverkdufe nicht plan-
maRig realisiert werden, wiirde dies den Fortbestand einzel-
ner Projektgesellschaften gefahrden. Entsprechendes gilt fiir
wesentliche Abweichungen von vereinbarten Restrukturie-
rungsmafinahmen.

Aufgrund der zum Aufstellungszeitpunkt bestehenden Biirg-
schaften und Garantien in Héhe von 85,5 Mio. € kdnnten sich
negative Entwicklungen einzelner Projektgesellschaften mit-
telbar auch auf die Muttergesellschaft und damit auf den Kon-
zern auswirken. Der Vorstand geht aufgrund des aktuellen
Projektfortschritts jedoch nicht von einer Inanspruchnahme
dieser Biirgschaften und Garantien aus.

Einzelne Ausfiihrungen zu den jeweiligen Finanzierungen sind
unter den Kapiteln 3.7 sowie 8.8 aufgefiihrt.

Alle Betrage werden grundsdtzlich in Tausend Euro (Tsd. €)
angegeben, sofern nichts anderes vermerkt ist. Durch die
Darstellung in Tsd. € kann es sowohl in den einzelnen Tabellen
des Anhangs als auch im Vergleich der Werte des Anhangs
mit den {brigen Abschlussbestandteilen zu Rundungsdiffe-
renzen kommen.

Standarddnderung Inhalt

Konzernanhang
Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

2.2 RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

A. IM GESCHAFTSJAHR ERSTMALS ANZUWENDENDE
NEUE STANDARDS, INTERPRETATIONEN UND
UBERARBEITUNGEN

Standard Inhalt

Anderungenanias 21 Auswirkungen von Anderungen der Wechsel-

kurse: Mangelnde Austauschbarkeit

Aus der Anwendung der neu anzuwendenden Rechnungs-
legungsvorschriften ergeben sich fiir die Gesellschaft keine
wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

B. NICHT ANGEWENDETE STANDARDS UND INTER-
PRETATIONEN (VERaFFENTLICHT, ABER NOCH
NICHT VERPFLICHTEND ANZUWENDEN BZW. ZUM
TEIL IN DER EU NOCH NICHT ANZUWENDEN)

Das International Accounting Standards Board (1asB) und das

IFRS Interpretations Committee (iFrRs IC) haben weitere Stan-

dards und Interpretationen verabschiedet, die fiir das Ge-

schaftsjahr 2025 noch nicht verpflichtend anzuwenden sind
bzw. deren Anerkennung durch die eu noch aussteht.

Erstanwendung verpflichtend fiir
die Geschéftsjahre beginnend ab

Bereits in EU-Recht iibernommene, noch nicht verpflichtend anzuwendende Standards

Anderungen an IFrRs 9 und Anderungen der Klassifizierung und Bewertung von Finanzinstrumenten, um 01.01.2026
IFRS 7 Fragen zu behandeln, die wihrend der Uberpriifung nach der Einfiihrung der
Klassifizierungs- und Bewertungsvorschriften von IFrs 9 Finanzinstrumente

identifiziert wurden.

IFRS 18 Neuer Standard. Darstellung und Angaben im Jahresabschluss. IFrRs 18 enthdlt 01.01.2027
fiir alle Unternehmen, die die iFrs anwenden, Anforderungen an die Darstellung
und Offenlegung von Informationen in Abschliissen. IFrs 18 ersetzt 1As 1

Darstellung des Abschlusses.

IFRS 19 Neuer Standard. Tochtergesellschaften ohne Offenlegungspflicht. IFrs 19 legt 01.01.2027
reduzierte Angabevorschriften fest, die ein in Frage kommendes Unternehmen
anstelle der Angabevorschriften in anderen iFrs-Rechnungslegungsstandards

anwenden darf.

Noch nicht in Eu-Recht iibernommene, noch nicht verpflichtend anzuwendende Standards

keine

Die Standards sollen angewendet werden, wenn sie erstmals
verpflichtend sind. Die Auswirkungen der bereits in Eu-Recht
aufgenommenen, aber noch nicht verpflichtend anzuwenden-
den Standards sowie der noch nicht in Eu-Recht tibernomme-
nen Anderungen werden derzeit noch gepriift. Bislang erwar-
tet die Gesellschaft in Bezug auf IFRs 9 und IFRS 7, IFRS 19 sowie
fur 1as 21 keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss. Die Anderung des IFrs 18 filhrt zu einer grundle-
genden Umstrukturierung der Gewinn und Verlustrechnung

einschlieflich einer Kategorisierung der Aufwendungen und
Ertrdge in operative, investierende und finanzierende Aktivi-
tdten sowie zu neuen verpflichtenden Angaben zu Manage-
ment Performance Measures. Das Unternehmen erwartet
keine Auswirkungen auf das Periodenergebnis, jedoch we-
sentliche Anderungen der Darstellung und Ausweislogik. Eine
quantitative Auswirkung kann zum jetzigen Zeitpunkt noch
nicht verldsslich geschatzt werden. Die Implementierung er-
fordert Anpassungen der Reporting Systeme und Prozesse.
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2.3 GRUNDLAGEN DER KONSOLIDIERUNG

A. KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

i. Unternehmenserwerbe

Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen erfolgt in
Ubereinstimmung mit IFrs 3 nach der Erwerbsmethode. Die
Anschaffungskosten des Erwerbs entsprechen dem beizu-
legenden Zeitwert der hingegebenen Vermdégenswerte, der
ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente und der entstande-
nen bzw. (ibernommenen Schulden zum Erwerbsstichtag. Im
Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses identifizier-
bare Vermdgenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkei-
ten werden bei der Erstkonsolidierung mit ihren beizulegen-
den Zeitwerten im Erwerbszeitpunkt bewertet, unabhdngig
vom Umfang der Minderheitenanteile. Der Uberschuss der An-
schaffungskosten {ber den Anteil des Konzerns an dem zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten Nettovermdgen wird als
Geschiafts- oder Firmenwert (Goodwill) angesetzt. Jeder ent-
standene Geschdfts- oder Firmenwert wird jdhrlich oder bei
Vorliegen etwaiger Anhaltspunkte auf Wertminderung tber-
priift (siehe Anhangangabe 2.7). Sind die Anschaffungskosten
geringer als das zum beizulegenden Zeitwert bewertete (antei-
lige) Nettovermdgen des erworbenen Tochterunternehmens,
wird der negative Unterschiedsbetrag direkt in der Gesamt-
ergebnisrechnung erfasst. Transaktionskosten werden sofort
als Aufwand erfasst.

ii. Tochterunternehmen

In den Konzernabschluss werden alle Tochterunternehmen
der GATEWAY einbezogen, soweit sie nicht fiir die Darstellung
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns von
untergeordneter Bedeutung sind. Bei den Tochterunterneh-
men handelt es sich um Unternehmen, deren Finanz- und Ge-
schaftspolitik der Konzern direkt oder indirekt beherrschen
kann. Beherrschung wird angenommen, wenn das eine Unter-
nehmen die Verfligungsgewalt liber die ma3geblichen Tétig-
keiten des anderen Unternehmens hat, Anrechte auf die vari-
ablen Riickfllisse aus dem anderen Unternehmen hat und mit
seiner Verfligungsgewalt diese Riickfliisse beeinflussen kann.

Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an im Wege
der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen,
an dem die Moglichkeit der Beherrschung auf den Konzern
Uibergegangen ist. Sie werden zu dem Zeitpunkt entkonsoli-
diert, an dem die Moglichkeit der Beherrschung nicht mehr
gegeben ist.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden von Tochter-
gesellschaften wurden - sofern notwendig - gedndert, um
eine konzerneinheitliche Bilanzierung zu gewahrleisten bzw.
um von der nationalen Rechnungslegung auf die Rechnungs-
legung nach IFrRs zu wechseln. Dies betrifft insbesondere die
Anwendung der Grundsitze fiir eine zeitraumbezogene Um-
satz- und Gewinnrealisierung bei Vorliegen eines Verkaufsver-
trages fur in der Entwicklung befindliche Immobilien.

KONZERNABSCHLUSS
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iii. Nicht beherrschende Anteile

Nicht beherrschende Anteile werden zum Erwerbszeitpunkt
zundchst mit ihrem entsprechenden Anteil am identifizierba-
ren Nettovermdgen des erworbenen Unternehmens bewertet.

Der Erwerb und Verkauf weiterer Anteile an Tochterunter-
nehmen wird, sofern sich dadurch der Status als Tochter-
unternehmen nicht verandert, als erfolgsneutrale Eigen-
kapitaltransaktion als Auszahlungen an auflenstehende
Gesellschafter bilanziert (sogenannter ,Unternehmens-
erwerb ohne Statuswechsel®). Die sich hieraus ergebenden
Unterschiedsbetrage werden mit den noch nicht verwende-
ten Ergebnissen verrechnet.

iv. Verlust der Beherrschung

Verliert der Konzern die Beherrschung liber ein Tochterun-
ternehmen, bucht er die Vermd&genswerte und Schulden des
Tochterunternehmens und alle zugehdrigen, nicht beherr-
schenden Anteile und andere Bestandteile am Eigenkapital
aus. Jeder entstehende Gewinn oder Verlust wird erfolgswirk-
sam in der Gesamtergebnisrechnung erfasst. Jeder zuriickbe-
haltene Anteil an dem ehemaligen Tochterunternehmen wird
zum beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt des Verlustes der
Beherrschung bewertet.

v. Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen
Assoziierte Unternehmen sind solche Unternehmen, auf die
der Konzern mafdgeblichen Einfluss nehmen kann, jedoch kei-
ne Beherrschung oder gemeinschaftliche Fiihrung in Bezug
auf die Finanz- und Geschaftspolitik hat. Mafdgeblicher Ein-
fluss wird vermutet, wenn der caTeEwAy direkt oder indirekt
ein Stimmrechtsanteil von mindestens 20% oder mehr zu-
steht. Assoziierte Unternehmen werden grundsdtzlich unter
der Anwendung der Equity-Methode bilanziert und bei Er-
werb mit ihren Anschaffungskosten angesetzt. Nach dem
erstmaligen Ansatz enthdlt der Konzernabschluss den An-
teil des Konzerns am Gesamtergebnis der nach der Equity-
Methode bilanzierten Finanzanlagen bis zu dem Zeitpunkt,
an dem der maf3gebliche Einfluss oder die gemeinschaftliche
Fihrung endet.

Der Anteil des Konzerns an Gewinnen und Verlusten von as-
soziierten Unternehmen wird vom Zeitpunkt des Erwerbs an
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Die kumulierten
Verdnderungen nach Erwerb werden mit dem Beteiligungs-
buchwert verrechnet. Wenn der Verlustanteil des Konzerns
an einem auf der Grundlage der Equity-Methode einbezo-
genen Unternehmen dem Anteil des Konzerns an diesem
Unternehmen inklusive anderer ungesicherter Forderungen
entspricht bzw. diesen lbersteigt, erfasst der Konzern keine
weiteren Verluste, es sei denn, er ist fir das Unternehmen
Verpflichtungen eingegangen oder hat fiir das Unternehmen
Zahlungen geleistet.
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Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der auf der
Grundlage der Equity-Methode einbezogenen Unternehmen
wurden - sofern notwendig - gedndert, um eine konzern-
einheitliche Bilanzierung zu gewdhrleisten bzw. um von der
nationalen Rechnungslegung auf die Rechnungslegung nach
IFRS zu wechseln. Dies betrifft insbesondere die Anwendung
der Grundsdtze fir eine zeitraumbezogene Umsatz- und Ge-
winnrealisierung bei Vorliegen eines Verkaufsvertrages fir in
der Entwicklung befindliche Immobilien. Soweit eine auf der
Equity-Methode konsolidierte Gesellschaft tiber Unterbeteili-
gungen verfiigt, erfolgt die Einbeziehung auf der Grundlage
einer Vorkonsolidierung, soweit dies die verfiigbaren Infor-
mationen zulassen. Aufierdem erfolgt jahrlich ein Wertmin-
derungstest. Ndhere Informationen zum Wertminderungs-
test sind in Anhangangabe 2.7 zu finden.

vi. Bei der Konsolidierung eliminierte Geschaftsvorfille
Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten sowie
Ertrage und Aufwendungen werden gegeneinander aufge-
rechnet. Konzerninterne Transaktionen, Salden und Gewinne
aus Transaktionen zwischen Konzernunternehmen sind elimi-
niert. Nicht realisierte Gewinne aus Transaktionen zwischen
Konzernunternehmen und auf der Grundlage der Equity-
Methode einbezogenen Unternehmen werden entsprechend
dem Anteil des Konzerns an den assoziierten Unternehmen
eliminiert. Nicht realisierte Verluste werden ebenfalls elimi-
niert, es sei denn, die Transaktion deutet auf eine Wertminde-
rung des Ubertragenen Vermd&genswertes hin.

B. KONSOLIDIERUNGSKREIS

Der Konsolidierungskreis der GaTEwAY umfasste in der Be-
richtsperiode 2025 neben der Gateway Real Estate AG 69 (V.
76) Tochterunternehmen. Davon haben 67 (Vj. 72) Unterneh-
men ihren Sitz in Deutschland und o (Vj. 4) im Ausland.

Zum 31. Dezember 2025 war ein (Vj. 1) assoziiertes Unterneh-
men nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss ein-
bezogen.

Fir Einzelheiten verweisen wir auf Anhangangabe 7.4.

Fur die in den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesell-
schaften entspricht der Abschlussstichtag dem des Mutter-
unternehmens. Die in den Konzernabschluss einbezogenen
Personenhandelsgesellschaften sind nach §264b HeB von den
fur Kapitalgesellschaften geltenden Aufstellungs-, Priifungs-
und Offenlegungspflichten fiir Jahresabschluss und Lagebe-
richt befreit.

Unverdndert zum Vorjahr wurde eine Gesellschaft (GTv Be-
triebsvorrichtung GmbH, Eschborn) mit untergeordneter
Bedeutung fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage aus
Wesentlichkeitsgriinden nicht in den Konzernabschluss ein-
bezogen.

Fir eine detaillierte Aufstellung des Anteilsbesitzes des Kon-
zerns verweisen wir auf die Anhangangabe 7.7.
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C. VERANDERUNGEN DES KONSOLIDIERUNGSKREISES
Teilverkauf der Projektentwicklung KéIn Deutz

Im Rahmen eines Teilverkaufs wurde die Projektentwicklung
KoIn Deutz einschlieflich zugehdriger Darlehensforderungen
am 23. Dezember 2025 im Wege eines Share Deals verdufiert.
In diesem Zusammenhang wurden die Gesellschaften Borus-
sia K6In bQ 6-8 uG sowie Borussia Kéln bQ 16-19 uG entkonso-
lidiert. Das Entkonsolidierungsergebnis aus der Transaktion
betrdgt -314 Tsd. €.

Als Gegenleistung hat der Erwerber Anspriiche gegen die
Gateway Real Estate AG in Form von Schuldscheindarlehen in
Hohe von 36.222 Tsd. € sowie Unternehmensanleihen in Hohe
von 31.932 Tsd. € abgetreten und dariiber hinaus Barmittel in
H&he von 15.500 Tsd. € im Geschaftsjahr 2025 libertragen. Zu-
sdtzlich hat sich der Erwerber verpflichtet, Verbindlichkeiten
der Gateway Real Estate AG in H8he von 65789 Tsd. € zu til-
gen. Darliber hinaus besteht ein Anspruch auf Erstattung von
Erschlieffungskosten in Hohe von 12.335 Tsd. €, dem korres-
pondierende Verpflichtungen zur Durchfiihrung der Erschlie-
flungsmafinahmen gegenliberstehen.

Die Abtretung der Anspriiche fiihrte auf Ebene der Gateway
Real Estate AG zu einer entsprechenden Verringerung der Fi-
nanzverbindlichkeiten durch Verrechnung. Der verbleibende
Kaufpreisanteil von 3.000 Tsd. € ist im Geschéftsjahr 2026
zahlbar.

Bei der Ubertragung des Nettovermdgens gegen den Ver-
zicht von Anspriichen seitens des Erwerbers handelt es sich
um einen Tausch der auf der Basis von beizulegenden Zeit-
werten zu bilanzieren ist. Bei dem vorliegenden Tausch wur-
den die abgehenden Verbindlichkeiten mit einem beizulegen-
den Zeitwert in Hohe von 80% des Buchwertes angesetzt.
Die fiihrte zu einem entsprechenden Finanzergebnis in Héhe
von 12.233 Tsd. €. Auf der anderen Seite fiihrte der Tausch zu
einem faktischen Verkaufspreis der Grundsticke in Hohe von
141.265 Tsd. €.

Mit dem Abgang der Projektentwicklungsgesellschaften ver-
ringerte sich das Vorratsvermdgen um 140.027 Tsd. €. Die
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen erhohten sich
um 65.789 Tsd. €. Diese resultieren aus dem Anspruch der
Gateway Real Estate aG auf Tilgung von Verbindlichkeiten
durch den Erwerber im Rahmen der Transaktion. Die Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen reduzierten sich
um 1.383 Tsd. €. Die mit den entkonsolidierten Gesellschaften
abgegangenen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalen-
te beliefen sich auf 1 Tsd. €.

Verkauf der Anteile an der muc Airport Living GmbH

Am 29. Juli 2025 verdufierte die Gateway Real Estate AG 89,9%
der Anteile an der muc Airport Living GmbH zu einem Kauf-
preis von insgesamt 20 Tsd. €. Zudem wurden Gesellschafter-
darlehensforderungen zu einem Kaufpreis von 1,5 Mio. € tiber-
tragen. Das Entkonsolidierungsergebnis betrdgt -718 Tsd. €.
Im Zuge der Transaktion wurde die bestehende Fremdfinan-
zierung refinanziert und das zugunsten der Finanzierungs-
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partner bestehende Patronat aufgehoben. Das Closing und
der wirtschaftliche Ubergang erfolgten am 29. Juli 2025. Mit
dem Abgang der Gesellschaft kommt es zu einer Reduktion
der zur Verduerung gehaltenen langfristige Vermogenswerte
in Hohe von 14.580 Tsd. €. Die langfristigen Finanzverbindlich-
keiten reduzieren sich um 22.276 Tsd. €. Die mit der entkon-
solidierten Gesellschaft abgegangenen Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente beliefen sich auf 315 Tsd. €

Vollstdndige Riickgabe der Fondsanteile SoHo Mannheim
Mit Wirkung vom 26. September 2025 wurden sdmtliche
Fondsanteile, die der Konzern im Zusammenhang mit der
Projektentwicklung ,,SoHo Mannheim* hielt, vollstandig zu-
riickgefiihrt. Das Fondsvermdégen ist damit vollstdndig auf-
geldst und es besteht keine Konsolidierungspflicht mehr.
Die Konsolidierung war im Geschaftsjahr 2023 erforderlich,
da der Konzern aufgrund der Zeichnung von Fondsanteilen
einen beherrschenden Einfluss auf die Projektgesellschaft
austibte. Grundlage hierfiir waren Mehrheitsverhdltnisse so-
wie vertragliche Regelungen. Aus der Konsolidierung ergaben
sich keine ergebniswirksamen Effekte. Das Projektgrundsttick
wurde bereits im Jahr 2023 im Rahmen eines Forward Sales
verdufiert (Kaufvertrag am 12. Juni 2023, Closing am 15. Au-
gust 2023). Aus dem Abgang der verbliebenen Vermégens-
werte und Schulden resultierte im Geschaftsjahr 2025 ein
Entkonsolidierungsergebnis von —257 Tsd. €.

2.4 FUNKTIONALE WAHRUNG

GATEWAY stellt ihren Konzernabschluss in Euro (€) auf. Der
Euro ist die Wahrung des primédren wirtschaftlichen Umfel-
des, in dem GATEWAY und ihre Tochtergesellschaften operie-
ren, und ist daher deren funktionale Wahrung.

2.5 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

A. GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Der Geschifts- oder Firmenwert ergibt sich aus dem Uber-
schuss der Anschaffungskosten eines Unternehmens tber
den Anteil des Konzerns am beizulegenden Zeitwert des
Nettovermdégens des erworbenen Unternehmens zum Er-
werbszeitpunkt und wird als immaterieller Vermdgenswert
ausgewiesen.

Der im Konzernabschluss in friiheren Geschaftsjahren ausge-
wiesene Geschéfts- oder Firmenwert wurde im Geschaftsjahr
2023 vollstandig wertberichtigt. Zum Bilanzstichtag sowie im
Vorjahr besteht kein Geschifts- oder Firmenwert mehr.

B. SONSTIGE IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE
Hierunter fallt im Wesentlichen gekaufte und selbst erstellte
Software. Sie wird mit den Anschaffungskosten aktiviert und
linear tber die jeweilige Nutzungsdauer abgeschrieben. Die
Nutzungsdauer flir gekaufte und selbst erstellte Software be-
trdgt in der Regel ein bis fiinf Jahre.

KONZERNABSCHLUSS
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2.6 SACHANLAGEN

Die Sachanlagen werden mit ihren Anschaffungskosten ab-
zliglich kumulierter Abschreibungen und Wertminderungs-
aufwendungen angesetzt. Die planmafigen Abschreibungen
erfolgen linear unter Berlicksichtigung des jeweiligen Rest-
wertes und Zugrundelegung folgender wesentlicher Nut-
zungsdauern:

— IT-Hardware: 3 bis 5 Jahre

— Mietereinbauten und Biiroausstattung: 5 bis 23 Jahre

Die Restwerte und die wirtschaftlichen Restnutzungsdauern
werden zu jedem Bilanzstichtag tiberpriift und gegebenenfalls
angepasst. Nachtragliche Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten werden nur dann aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist,
dass der Gesellschaft daraus zukiinftig ein wirtschaftlicher
Nutzen zufliefen wird. Alle anderen Reparaturen und War-
tungen werden in dem Geschéftsjahr aufwandswirksam in
der Gesamtergebnisrechnung erfasst, in dem sie angefallen
sind. Sofern der Buchwert eines Vermdgenswertes seinen ge-
schatzten erzielbaren Betrag Ubersteigt, wird auf diesen Be-
trag abgeschrieben. Gewinne und Verluste aus dem Abgang
von Sachanlagen werden durch einen Vergleich des Verdufe-
rungserldses mit dem Buchwert zuziiglich direkt zurechenba-
rer Verduflerungskosten ermittelt und im betrieblichen Ergeb-
nis erfasst.

2.7 WERTMINDERUNGEN VON NICHT
FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN

Immaterielle Vermdgenswerte mit unbestimmter Nutzungs-
dauer sowie Vermodgenswerte, die noch nicht in den be-
triebsbereiten Zustand versetzt wurden, werden mindestens
einmal jahrlich sowie bei Vorliegen von Anhaltspunkten fiir
eine Wertminderung auf ihren erzielbaren Betrag tiberpriift.
Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte mit be-
stimmter Nutzungsdauer werden nur dann auf Wertminde-
rung geprift, wenn entsprechende Ereignisse oder Indikato-
ren vorliegen.

Zur Beurteilung einer Wertminderung werden Vermégens-
werte auf der niedrigsten Ebene zu zahlungsmittelgenerie-
renden Einheiten (zGe) zusammengefasst, fur die sich Cash-
flows weitgehend unabhéngig identifizieren lassen. Die zGes
entsprechen grundsatzlich den einzelnen Projekten bzw. Im-
mobilien.

Der erzielbare Betrag entspricht dem héheren Wert aus bei-
zulegendem Zeitwert abziiglich Verduferungskosten und
Nutzungswert. Letzterer ergibt sich aus den diskontierten
kiinftigen Cashflows.

Ein Wertminderungsaufwand wird ergebniswirksam erfasst,
soweit der Buchwert eines Vermdgenswerts oder einer zGe
den erzielbaren Betrag libersteigt.
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Nicht finanzielle Vermogenswerte, mit Ausnahme eines Ge-
schafts- oder Firmenwerts, werden zu jedem Abschluss-
stichtag auf mogliche Wertaufholungen Uberpriift. Zu-
schreibungen erfolgen maximal bis zu den fortgefiihrten
Anschaffungskosten.

Der im Konzernabschluss in friiheren Geschaftsjahren ausge-
wiesene Geschiafts- oder Firmenwert wurde im Geschdftsjahr
2023 vollstdndig wertgemindert. Zum Bilanzstichtag sowie im
Vorjahr besteht kein Geschéfts- oder Firmenwert mehr.

2.8 ALS FINANZINVESTITION GEHALTENE
IMMOBILIEN (RENDITEIMMOBILIEN)

GATEWAY klassifiziert Immobilien bei erstmaligem Ansatz
entsprechend der beabsichtigten Nutzung entweder als als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien (fertiggestellte bzw.
in Entwicklung befindliche Renditeimmobilien), als Vorratsim-
mobilien oder als selbst genutzte Immobilien im Sachanlage-
vermogen.

Unter den Renditeimmobilien werden diejenigen Immobilien
des Konzerns ausgewiesen, die weder selbst genutzt werden
noch zur Verdufierung bestimmt sind.

Bei Objekten, die teilweise zur Vermietung an Dritte und teil-
weise durch GATEWAY selbst genutzt werden, wird der selbst
genutzte Teil separat in der Bilanz ausgewiesen, sofern eine
Aufteilung rechtlich erfolgen kann und der Anteil nicht von
unwesentlichem Umfang ist.

Umgliederungen in (oder aus) als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien werden nur bei Vorliegen einer Nutzungsdnde-
rung vorgenommen. Bei einer Umgliederung von einer als Fi-
nanzinvestition gehaltenen Immobilie in eine vom Eigentiimer
selbst genutzte Immobilie wird diese im Rahmen der Folge-
bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt
der Nutzungsanderung angesetzt. Zum Vorgehen bei der Be-
wertung von aus dem Vorratsvermdgen umgegliederten Im-
mobilien verweisen wir auf die Anhangangabe 6.3.

Immobilien, die langfristig gehalten werden sollen, jedoch
nicht die Voraussetzungen einer Renditeimmobilie nach den
Kriterien des 1as 4o erfiillen, werden unter den Sachanlagen
ausgewiesen.

Als Vorratsimmobilien werden Immobilien ausgewiesen, die
durch den Konzern selbst entwickelt und nach Fertigstellung
verdufert werden sollen.

Bei den Renditeimmobilien bestehen keine Vertriebsaktivita-
ten. Sie sollen mittel- bis langfristig im Bestand gehalten und
vermietet bzw. zu Wertsteigerungszwecken gehalten werden.
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Sollte es nach dem Halten der Renditeimmobilien zu einem
Verkauf kommen, werden diese in den Posten ,,Zur Verdufe-
rung gehaltene Vermdégenswerte® ausgewiesen, sofern eine
Verdufierung in ihrem gegenwdrtigen Zustand zu tblichen Be-
dingungen hochstwahrscheinlich ist. Die Renditeimmobilien
werden dann mit dem vertraglich vereinbarten Verkaufspreis
oder, falls dieser noch nicht vorliegt, auf Basis des beizulegen-
den Zeitwerts abzliglich Verdufierungskosten angesetzt.

Die Renditeimmobilien werden bei erstmaliger Bewertung
zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten einschlieflich Ne-
benkosten bewertet. Im Rahmen der Folgebewertung werden
die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zu beizule-
genden Zeitwerten angesetzt, die die Marktbedingungen am
Bilanzstichtag widerspiegeln. Ein Gewinn oder Verlust aus der
Anderung der beizulegenden Zeitwerte wird in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst. Nachtragliche Kosten fiir den
Aus- und Umbau der Immobilie werden beriicksichtigt, soweit
diese zu einer Steigerung des beizulegenden Zeitwertes der
Immobilie beitragen.

Als zusatzliche Pramisse ist bei der Bewertung der Renditeim-
mobilien von der bestmdglichen Verwendung eines Objektes
auszugehen. Geplante Nutzungsanderungen werden bei der
Bewertung beriicksichtigt, sofern die technische Durchfiihr-
barkeit, die rechtliche Zuldssigkeit und die finanzielle Mach-
barkeit gegeben sind.

Eine Bewertung der Immobilienbestdnde erfolgt jahrlich zum
31. Dezember. Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes
der Renditeimmobilien erfolgt auf Grundlage von Gutachten
eines unabhdngigen, externen Sachverstandigen mit Hilfe an-
erkannter Bewertungsverfahren. Die beauftragten unabhan-
gigen Sachverstdndigen verfligen liber entsprechende beruf-
liche Qualifikationen und Erfahrungen zur Durchfiihrung der
Bewertung. Die Gutachten basieren auf Informationen, die
durch die Gesellschaft zur Verfligung gestellt werden, z.B. ak-
tuelle Mieten, Instandhaltungs- und Verwaltungskosten, der
aktuelle Leerstand, sowie Annahmen des Gutachters, die auf
Marktdaten basieren und auf Basis seiner fachlichen Qualifi-
kation beurteilt werden, z.B. kiinftige Marktmieten, typisierte
Instandhaltungs- und Verwaltungskosten, strukturelle Leer-
standsquoten oder Kapitalisierungszinssatze.

Die dem Gutachter zur Verfligung gestellten Informationen
und die getroffenen Annahmen sowie die Ergebnisse der Im-
mobilienbewertung werden durch die Gesellschaft analysiert.

2.0 FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Ein Finanzinstrument gemaf 1as 32 Finanzinstrumente: Dar-
stellung ist ein Vertrag, der gleichzeitig bei dem einen Unter-
nehmen zu einem finanziellen Verm&genswert und bei dem
anderen Unternehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit
oder einem Eigenkapitalinstrument fiihrt.
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Finanzielle Vermogenswerte werden bei der erstmaligen Er-
fassung in die folgenden Bewertungskategorien unterteilt:

— zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Vermdgenswerte (AmC),

— erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermogenswerte (FVtOCI),

— erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermogenswerte (FVtPL).

Die Klassifizierung ist abhdngig vom Geschdftsmodell des
Unternehmens fiir die Steuerung der finanziellen Vermogens-
werte und von den vertraglichen Zahlungsstrémen.

Der Konzern bewertet seine finanziellen Vermogenswerte zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten, wenn beide der folgen-
den Bedingungen erfillt sind und diese nicht als FVtPL de-
signiert wurden:

— Der finanzielle Vermdgenswert wird im Rahmen eines
Geschaftsmodells gehalten, dessen Zielsetzung darin
besteht, finanzielle Verm&genswerte zur Vereinnahmung
der vertraglichen Cashflows zu halten, und

— die Vertragsbedingungen fiihren zu Cashflows, die
ausschliefdlich Tilgungs- und Zinszahlungen auf den aus-
stehenden Kapitalbetrag darstellen.

Finanzielle Vermdgenswerte des Konzerns, die in diese Be-
wertungskategorie fallen, sind Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, sonstige finanzielle Vermdgenswerte sowie
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente.

Vermogenswerte, die die Kriterien der Kategorie ,zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten bewertet“ und der Kategorie
,FVtOCI“nicht erfiillen, werden in die Kategorie ,.erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert“ (FVtPL) eingestuft.

In der Berichts- und Vergleichsperiode fallen in die Katego-
rie ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet*
(FVtPL) die Eigenkapitalinvestments des Konzerns. Von dem
Wahlrecht, sonst zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder
zu FVtOCI zu bilanzierende Finanzinstrumente als FVtPL ein-
zustufen, macht der Konzern keinen Gebrauch.

Finanzielle Vermdgenswerte werden nach der erstmaligen Er-
fassung nicht reklassifiziert, es sei denn, der Konzern dndert
sein Geschaftsmodell zur Steuerung der finanziellen Vermo-
genswerte. In diesem Fall werden alle betroffenen finanziellen
Vermoégenswerte am ersten Tag der Berichtsperiode reklassi-
fiziert, die auf die Anderung des Geschaftsmodells folgt. In
der Berichts- wie auch in der Vergleichsperiode hat der Kon-
zern keine Reklassifizierung finanzieller Vermdgenswerte vor-
genommen.

KONZERNABSCHLUSS
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Beim erstmaligen Ansatz bewertet der Konzern einen finanzi-
ellen Vermdgenswert zum beizulegenden Zeitwert und im Fal-
le eines in der Folge nicht erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten finanziellen Vermoégenswerts zuziiglich
der direkt auf den Erwerb dieses Vermdogenswerts entfallen-
den Transaktionskosten. Transaktionskosten von erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Ver-
mdogenswerten werden in der Gewinn- und Verlustrechnung
als Aufwand erfasst. Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen ohne wesentliche Finanzierungskomponente werden
beim erstmaligen Ansatz zum Transaktionspreis bewertet.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und ausgege-
bene Schuldverschreibungen werden ab dem Zeitpunkt an-
gesetzt, zu dem sie entstanden sind. Alle anderen finanziellen
Vermdégenswerte und Verbindlichkeiten werden erstmals am
Handelstag erfasst, wenn das Unternehmen Vertragspartei
nach den Vertragsbestimmungen des Instruments wird.

Die Folgebewertung von zu fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten bewerteten finanziellen Verm&genswerten erfolgt unter
Anwendung der Effektivzinsmethode. Die fortgefiihrten An-
schaffungskosten werden durch Wertminderungsaufwen-
dungen gemindert. Zinsertrage, Wahrungskursgewinne und
-verluste sowie Wertminderungen werden ergebniswirksam
erfasst. Die Zinsertrdge werden im Finanzergebnis ausgewie-
sen. Ein Gewinn oder Verlust aus der Ausbuchung wird im
Betriebsergebnis erfasst. Eigenkapitalinvestments zu FVtPL
werden zum beizulegenden Zeitwert folgebewertet. Dividen-
den werden als Ertrag im Gewinn oder Verlust erfasst.

Der Konzern bucht einen finanziellen Vermdgenswert aus,
wenn die vertraglichen Rechte hinsichtlich der Zahlungsstro-
me aus dem finanziellen Vermd&genswert auslaufen oder er
die Rechte zum Erhalt der Zahlungsstréme in einer Transak-
tion Uibertrdgt, in der auch alle wesentlichen, mit dem Eigen-
tum des finanziellen Vermdgenswertes verbundenen Risiken
und Chancen ibertragen werden. Eine Ausbuchung findet
ebenfalls statt, wenn der Konzern alle wesentlichen mit dem
Eigentum verbundenen Risiken und Chancen weder tibertrégt
noch behalt und er die Verfligungsgewalt tiber den Ubertra-
genen Vermodgenswert nicht behalt.

Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten werden
saldiert und in der Bilanz als Nettobetrag ausgewiesen, wenn
der Konzern einen gegenwartigen, durchsetzbaren Rechtsan-
spruch hat, die erfassten Betrdge miteinander zu verrechnen
und es beabsichtigt ist, entweder den Ausgleich auf Netto-
basis herbeizufiihren oder gleichzeitig mit der Verwertung
des betreffenden Vermdgenswertes die dazugehdrige Ver-
bindlichkeit abzuldsen.

In der Berichts- sowie der Vergleichsperiode gibt es keine
finanziellen Vermd&genswerte und finanziellen Schulden, die
auf dieser Basis saldiert werden. Dariiber hinaus liegen im
Konzern auch keine Global-Netting-Vereinbarungen oder
dhnliche Vereinbarungen vor.

g
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2.10 WERTMINDERUNGEN VON
NICHT DERIVATIVEN FINANZIELLEN
VERMOGENSWERTEN

Der Konzern beurteilt die Werthaltigkeit seiner zu fortge-
fiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Ver-
mogenswerte sowie Vertragsvermogenswerte auf Basis
des Modells der erwarteten Kreditverluste (Expected-Cre-
dit-Loss-Modell). Die Wertminderungsmethode ist grund-
satzlich davon abhdngig, ob eine signifikante Erhhung des
Kreditrisikos vorliegt.

Der Konzern bemisst die Wertberichtigungen in Hohe der
Uiber die Laufzeit zu erwartenden Kreditverluste, auler fiir
die Wertberichtigungen bei Bankguthaben sowie sonstigen
finanziellen Vermdgenswerten, bei denen sich das Ausfallri-
siko seit dem erstmaligen Ansatz nicht signifikant erhdht hat
oder fiir die ein geringes Kreditrisiko vorliegt. Das Kreditrisiko
ist als niedrig anzusehen, wenn der Kreditnehmer problem-
los zur Erfiillung seiner kurzfristigen vertraglichen Zahlungs-
verpflichtungen in der Lage ist und keine Anzeichen darauf
hindeuten, dass diese durch Anderungen der wirtschaft-
lichen und geschiftlichen Rahmenbedingungen langfristig
und nachteilig verringert werden kénnte. Entsprechend wer-
den die Wertberichtigungen in Hohe des erwarteten Zwolf-
Monats-Kreditverlusts bemessen.

Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wendet der
Konzern den nach IFrs 9 zuldssigen vereinfachten Ansatz an.
Demnach sind die liber die Laufzeit erwarteten Kreditverluste
ab dem erstmaligen Ansatz der Forderungen zu erfassen.

Bei der Festlegung, ob das Ausfallrisiko eines finanziellen
Vermogenswertes seit der erstmaligen Erfassung signifikant
angestiegen ist, und bei der Schdtzung von erwarteten Kre-
ditverlusten berticksichtigt der Konzern angemessene und
belastbare Informationen, die relevant und ohne unangemes-
senen Zeit- und Kostenaufwand verfiigbar sind. Dies umfasst
sowohl quantitative als auch qualitative Informationen und
Analysen, die auf vergangenen Erfahrungen des Konzerns
und fundierten Einschatzungen, inklusive zukunftsgerichteter
Informationen, beruhen.

Der Konzern nimmt grundsdtzlich an, dass das Ausfallrisiko ei-
nes finanziellen Vermdgenswertes signifikant angestiegen ist,
wenn er mehr als 30 Tage {iberfdllig ist. Bei Vorliegen von mit
Schuldnern ausgehandelten Zahlungspldnen und insbeson-
dere erfolgten Zahlungseingingen werden auch bei Uberfil-
ligkeiten keine Wertberichtigungen gebildet, da der Konzern
grundsdtzlich unterstellt, dass die Vereinbarungen und Zah-
lungseingdnge eine Werthaltigkeit der offenen Forderungen
begriinden. Diese Einschatzung unterliegt einer fortlaufenden
Uberwachung,

Der Konzern betrachtet einen finanziellen Vermogenswert als
ausgefallen, wenn es im konkreten Einzelfall unwahrscheinlich
ist, dass der Schuldner seine Kreditverpflichtungen vollstan-
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dig an den Konzern zahlen kann, ohne dass dieser auf Maf3-
nahmen wie die Verwertung von Sicherheiten (falls vorhan-
den) zuriickgreifen muss.

Der Konzern schdtzt zu jedem Abschlussstichtag ein, ob finan-
zielle Vermogenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
in der Bonitdt beeintrédchtigt sind. Dies ist zutreffend, wenn
ein oder mehrere Ereignisse mit nachteiligen Auswirkungen
auf die erwarteten zukiinftigen Zahlungsstréme des finanziel-
len Vermd&genswertes eingetreten sind. Indikatoren daftir, dass
ein finanzieller Vermdégenswert in der Bonitdt beeintrachtigt
ist, umfassen z.B. die folgenden beobachtbaren Daten:

— Vertragsbruch - das heif’t, mehr als 9o Tage tberfillig
oder ausgefallen;

— signifikante finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners
oder

— (drohende) Insolvenz des Schuldners.

Wertminderungen auf finanzielle Verm&genswerte, die zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet sind, werden
vom Bruttobuchwert der Vermdgenswerte abgezogen.

Der Bruttobuchwert eines finanziellen Vermodgenswertes
wird abgeschrieben, wenn der Konzern nach angemessener
Einschdtzung nicht davon ausgeht, dass der finanzielle Ver-
mogenswert ganz oder teilweise realisierbar ist. Das ist in der
Regel u.a. gegeben, wenn der Schuldner es versaumt, sich
gegeniiber dem Konzern zu einem Riickzahlungsplan zu ver-
pflichten. Der Konzern erwartet keine signifikante Einziehung
des abgeschriebenen Betrags. Abgeschriebene finanzielle
Vermdgenswerte kdnnen dennoch Vollstreckungsmafinah-
men zur Einziehung Gberfalliger Forderungen unterliegen, um
in Einklang mit der Konzernrichtlinie zu handeln.

2.11 VORRATE

Die Vorrédte des Konzerns bestehen im Wesentlichen aus Im-
mobilien, die durch den Konzern selbst entwickelt und nach
Fertigstellung verdufRert werden sollen. Die Entwicklung von
Wohnimmobilien auch fiir den eigenen Bestand stellt grund-
satzlich einen Schwerpunkt der Geschaftstatigkeiten von
GATEWAY dar. Im Segment ,Wohnimmobilienentwicklung®
konzentrieren sich dabei die Entwicklungsaktivitdten auf aus-
gewdhlte Metropolregionen in Deutschland.

Bei Entwicklungsprojekten beginnt der Entwicklungsprozess
in der Regel mit dem Kauf der Immobilie. Haufig werden dabei
auch Grundstiicke ohne bestehendes oder mit einem von der
Bebauungsabsicht abweichenden Baurecht erworben. In sol-
chen Féllen ist es erforderlich, dass zunachst das 6ffentliche
Planungsrecht, insbesondere der Bebauungsplan, angepasst
wird, bevor eine bauliche Nutzung méglich ist. Daran schlief3t
sich in der Regel eine Entmietungsphase an, in der bestehen-
de Mietverhiltnisse beendet werden, bevor schlieilich die
Bau- und Entwicklungsphase beginnt.
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Im Segment ,,Wohnimmobilienentwicklung® werden Wohn-
gebdude und Quartiere in ausgewahlten Metropolregionen in
Deutschland (d.h. Berlin, Dresden, K&In etc.) entwickelt.

In der Bilanz werden die Vorratsimmobilien nach i1as 2 mit
dem niedrigeren Wert aus fortgefiihrten Anschaffungs- oder
Herstellungskosten und Nettoverdufierungswert angesetzt.
Der NettoverdufRerungswert wird dabei in einem retrograden
Verfahren ermittelt, indem vom erwarteten Verkaufspreis die
bis zum Verkauf noch erwarteten Baukosten sowie Vertriebs-
kosten in Abzug gebracht werden. Neben den projektbezo-
genen zu erwartenden Bau- und Finanzierungskosten werden
auf gutachterlicher Einschdtzung basierende marktiibliche
Verkaufspreise herangezogen.

Die Herstellungskosten fiir die Immobilienentwicklungen um-
fassen die dem Entwicklungsprozess zurechenbaren Kosten
sowie Fremdkapitalkosten, soweit diese auf den Zeitraum der
Herstellung entfallen. Sdmtliche Kosten werden dabei tber
die Bestandsverdnderung aktiviert.

Die Anschaffungskosten fiir die zum Verkauf bestimmten Im-
mobilien setzen sich zusammen aus dem Kaufpreis der Immo-
bilien und den direkt zurechenbaren Nebenkosten.

Fir diejenigen Vorratsimmobilien, deren Nettoverdufierungs-
wert unter den fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten liegt, wurden Wertminderungen auf den Netto-
verdufierungswert vorgenommen.

Der Grofiteil der gegenwartigen Vorratsimmobilien wird nicht
innerhalb der ndchsten zwdlf Monate realisiert. Dies geht ein-
her mit der Tatsache, dass Immobilienentwicklungen in der
Regel mehrere Jahre andauern.

Der Verkauf von Vorratsimmobilien wird grundsatzlich brut-
to in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen. Der Abgang
der Vorratsimmobilie wird in der Bestandsveranderung er-
fasst und der dazugehorige Verkaufserlds stellt einen Um-
satzerlts dar.

Insofern sich die Nutzungsabsicht einer Immobilie dndert,
wird diese umgegliedert. Vergleiche dazu auch Anhanganga-
be 6.3.

2.12 ZAHLUNGSMITTEL UND
ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente des Kon-
zerns werden als zu fortgefiihrten Anschaffungskosten klassi-
fiziert und beinhalten Barmittel und Sichteinlagen bei Banken.

KONZERNABSCHLUSS
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2.13 SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Sonstige Riickstellungen werden angesetzt, wenn der Gesell-
schaft aus Ereignissen der Vergangenheit eine gegenwartige
rechtliche oder faktische Verpflichtung entstanden ist, es
wahrscheinlich ist, dass die Erfiillung der Verpflichtung ei-
nen Abfluss von Ressourcen erfordert und eine verlassliche
Schdtzung der Héhe moglich ist.

Die erwarteten kiinftigen Abfliisse werden mit einem aktu-
ellen fristenkongruenten Zinssatz vor Steuern abgezinst, der
die aktuellen Markterwartungen im Hinblick auf den Zinsef-
fekt sowie die fiir die Schuld spezifischen Risiken widerspie-
gelt, wenn der Effekt wesentlich ist.

Wenn die Gesellschaft die Erstattung eines zuriickgestell-
ten Betrages erwartet (bspw. aufgrund einer Versicherung),
beriicksichtigt sie den Erstattungsanspruch als separaten
Vermogenswert, sofern die Erstattung fiir den Fall der Inan-
spruchnahme aus der Verpflichtung so gut wie sicher ist.

Die Gesellschaft setzt eine Rickstellung fiir verlusttrachtige
Geschdfte an, wenn der erwartete Nutzen aus dem vertrag-
lichen Anspruch geringer als die unvermeidbaren Kosten zur
Erflllung der vertraglichen Verpflichtung ist.

2.14 FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

Die finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns werden
grundsatzlich als zu fortgefiihrten Anschaffungskosten klas-
sifiziert. Sie enthalten lediglich Verbindlichkeiten aus der
Aufnahme von Darlehen und Anleihen, Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen sowie sonstige finanzielle Ver-
bindlichkeiten. Bei ihrem erstmaligen Ansatz werden diese
finanziellen Verbindlichkeiten zum beizulegenden Zeitwert
unter Berticksichtigung von Transaktionskosten angesetzt.
In den Folgeperioden werden sie zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet; jede Differenz zwischen dem Auszah-
lungsbetrag (unter Beriicksichtigung von Transaktionskos-
ten) und dem Riickzahlungsbetrag wird liber die Laufzeit der
Ausleihung unter Anwendung der Effektivzinsmethode in der
Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Lediglich das Fremdkapital von nicht beherrschenden An-
teilseignern ist erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
zu bewerten. Bewertungsanpassungen des Kommanditanteils
von nicht beherrschenden Anteilseignern bzw. der dafiir er-
fassten finanziellen Verbindlichkeit sind damit erfolgswirksam
in der Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen.

Bei Zugang von finanziellen Verbindlichkeiten erfolgt eine Un-
tersuchung auf abspaltungspflichtige eingebettete Derivate.
Im Kontext der GaTEway sind dies insbesondere in Anleihen
oder Darlehensvertrdgen eingebettete Kiindigungsoptionen
in Verbindung mit Mindestverzinsungen. Liegt ein abspal-
tungspflichtiges eingebettetes Derivat vor, so erfolgt im Zu-
gangszeitpunkt eine ergebnisneutrale Abspaltung der einge-
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betteten Kiindigungsrechte aus der Basisschuldkomponente
und zeitgleich ein Ansatz als derivativer Vermdgenswert oder
derivative Verbindlichkeit. Die vom Basisvertrag separierten,
derivativen Finanzinstrumente sind der Kategorie FVtPL zu-
zuordnen und werden entsprechend ergebniswirksam zum
beizulegenden Zeitwert folgebewertet. Die Bewertung der
eingebetteten Derivate erfolgt mittels finanzmathematisch
anerkannten Optionspreismodellen. Zum Bilanzstichtag lie-
gen derartige eingebettete Derivate nicht vor.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden ausgebucht, sobald die
vertragliche Verpflichtung beglichen, aufgehoben oder aus-
gelaufen ist. Ferner bucht der Konzern eine finanzielle Ver-
bindlichkeit aus, wenn die Vertragsbedingungen gedndert
werden und die Zahlungsstrome der angepassten Verbind-
lichkeit signifikant verschieden sind. In diesem Fall wird eine
neue Finanzverbindlichkeit basierend auf den angepassten
Bedingungen zum beizulegenden Zeitwert erfasst. Die Dif-
ferenz zwischen dem Buchwert der ausgebuchten finan-
ziellen Verbindlichkeit und der gezahlten Gegenleistung,
einschliefilich Ubertragener unbarer Vermégenswerte oder
tbernommener Verbindlichkeiten, wird als sonstige Zins-
ertrage bzw. Zinssaufwendungen in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung erfasst.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden als kurzfristig klassifi-
ziert, wenn der Konzern nicht das unbedingte Recht hat, die
Begleichung der Verbindlichkeit auf einen Zeitpunkt mindes-
tens zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag zu verschieben.

2.15 FREMDKAPITALKOSTEN

Grundsdtzlich gehdren Fremdkapitalkosten, die direkt dem
Erwerb, dem Bau oder der Herstellung eines qualifizierten
Vermogenswertes zugeordnet werden kdnnen, zu den An-
schaffungs- oder Herstellungskosten eines qualifizierten
Vermogenswertes. Ein qualifizierter Vermdgenswert ist ein
Vermogenswert, fiir den ein betrdchtlicher Zeitraum erfor-
derlich ist, um ihn in seinen beabsichtigten gebrauchs- oder
verkaufsfdahigen Zustand zu versetzen. Als betrdchtlicher
Zeitraum wird dabei ein Zeitraum angesehen, der gréfier ist
als zwolf Monate. Sofern es wahrscheinlich ist, dass aus dem
qualifizierten Vermogenswert ein kinftiger wirtschaftlicher
Nutzen erwdchst und die Kosten verldsslich bewertet werden
konnen, erfolgt die Aktivierung als Teil der Anschaffungs- und
Herstellungskosten. Anlageertrédge aus der voriibergehenden
Zwischenanlage von Fremdmitteln, die speziell fiir die Be-
schaffung/Herstellung eines qualifizierten Vermdgenswerts
aufgenommen werden, mindern die fiir diesen qualifizierten
Vermogenswert infrage kommenden aktivierbaren Fremdka-
pitalkosten. Im Bereich der in der Entwicklung befindlichen
Immobilienvorrdte erfolgt die Aktivierung von Bauzeitzinsen
auf Basis des tatsdchlich angefallenen Zinsaufwands. Die Ak-
tivierung wird dabei als Bestandsverdnderung erfasst und hat
somit einen positiven Effekt auf das BT und EBIT adjusted.
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In der aktuellen Berichtsperiode wurden Fremdkapitalkosten
in Hohe von 23.421 Tsd. € (V]. 48.883 Tsd. €) per Bestandsver-
anderung aktiviert. Analog dem Vorjahr konnten die im ab-
gelaufenen Geschdftsjahr angefallenen Fremdkapitalkosten
der Herstellung direkt zugeordnet und aktiviert werden. Die
vereinbarten Zinssdtze lagen 2025 zwischen 0,0% und 13,0%
und die Effektivzinsen zwischen 2,5% und 13,0% fiir die Dar-
lehen gegentiber Dritten.

2.16 LATENTE UND LAUFENDE ERTRAGSTEUERN

LAUFENDE STEUERN

Die laufenden Steuererstattungsanspriiche und Steuerschul-
den sind mit dem Betrag zu bewerten, in dessen Héhe eine
Erstattung von den Steuerbehodrden bzw. eine Zahlung an die
Steuerbehdrden erwartet wird. Der Berechnung des Betrags
werden die Steuersdtze und Gesetze zugrunde gelegt, die am
Bilanzstichtag gelten.

LATENTE STEUERN

Latente Ertragsteuerforderungen und -schulden werden fiir
zukiinftige Steuereffekte gebildet, die aus temporaren Diffe-
renzen zwischen dem IFrRs-Bilanzansatz von Vermdgenswer-
ten und Schulden und deren Steuerwert resultieren oder sich
aus noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortragen und
Steuergutschriften ergeben. Latente Ertragsteuerforderun-
gen und -schulden werden grundsétzlich ergebniswirksam er-
fasst. Soweit sie sich jedoch auf Geschéftsvorfille beziehen,
die direkt im Eigenkapital beriicksichtigt werden, sind die zu-
gehdrigen latenten Steuern ebenfalls direkt im Eigenkapital
zu erfassen.

Sie werden mit den Steuersdtzen bewertet, die voraussicht-
lich in der Berichtsperiode gelten, in der der entsprechende
Vermdgenswert realisiert oder die entsprechende Schuld er-
fillt wird. Die Wirkung von Steuersatzanderungen auf latente
Steuern wird in der Periode, in welcher die Anderung vom
Gesetzgeber beschlossen wurde, im Steuerergebnis gebucht.

Latente Steueranspriiche werden nur in dem Umfang an-
gesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass zukiinftig zu ver-
steuernde Ergebnisse zur Verfligung stehen werden, mit de-
nen die steuerlichen Verlustvortrédge, Steuerguthaben oder
steuerlich abzugsféhigen tempordren Differenzen verrechnet
werden kénnen. Daher werden im Konzernabschluss latente
Ertragsteuerforderungen im Falle einer Verlusthistorie nur in
dem Umfang bilanziert soweit latente Steuerschulden fiir die
betreffende Gesellschaft bestehen oder soweit zum Bilanz-
stichtag (iberzeugende Beweise zur Verfligung stehen, dass
die Gesellschaft kiinftig zu versteuerndes Einkommen z.B. in
Form der Verdauerung einer Immobilie generieren wird.

g
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2.177 ERTRAGSREALISATION

IFRs 15 (Erlése aus Vertrdgen mit Kunden) legt einen umfas-
senden Rahmen zur Bestimmung fest, ob, in welcher Hohe
und zu welchem Zeitpunkt Umsatzerl&se erfasst werden.

GemaR IFrs 15 wird der Umsatz auf der Grundlage der in einem
Vertrag mit einem Kunden festgelegten Gegenleistung be-
messen. Auf Basis des Fiinf-Schritte-Modells wird bestimmt, in
welcher Hohe und zu welchem Zeitpunkt oder lber welchen
Zeitraum die Umsatzerl6se zu erfassen sind. Das Grundprinzip
des Fiinf-Schritte-Modells dient der Darstellung der Umsatz-
erldse in einer Form, die den Ubergang der zugesagten Giiter
oder Dienstleistungen auf einen Kunden darstellt. Die H&he
der zu erfassenden Umsatzerldse entspricht der Gegenleis-
tung, auf die der Konzern fiir diese Giiter oder Dienstleistun-
gen einen vertraglichen Anspruch besitzt.

IFRs 15 definiert einen Vertrag als eine Vereinbarung zwi-
schen zwei oder mehr Vertragsparteien, die rechtlich durch-
setzbare Rechte und Pflichten begriindet. Vertrage kénnen
schriftlich, miindlich oder stillschweigend aufgrund der ge-
wohnlichen Geschaftspraxis eines Unternehmens geschlos-
sen werden. Unter bestimmten Umstdnden sind Vertrédge zu-
sammenzufassen. Im zweiten Schritt identifiziert der Konzern
die einzelnen Leistungsverpflichtungen. Grundsitzlich stellt
eine Zusage immer dann eine Leistungsverpflichtung dar,
wenn das Gut oder die Dienstleistung unterscheidbar ist. Im
dritten Schritt wird der Transaktionspreis bestimmt, der die
Gegenleistung fiir die Ubertragung der Giiter oder Dienstleis-
tungen darstellt. Der Transaktionspreis der analysierten Ver-
trage kann variable Komponenten beinhalten. Dies betrifft
einerseits vertraglich vereinbarte Kaufpreisanpassungen bei
Bauvorhaben vor allem durch Abweichungen von angenom-
menen Fldchenrealisierungen und erzielbaren Mietertragen.
Andererseits haben Nebenkostenabrechnungen einen va-
riablen Charakter. Grundsatzlich wird dieser auf Basis der Er-
wartungswertmethode ermittelt. Der Erwartungswert wird
fortlaufend tiberpriift und korrigiert. Der Zeitraum zwischen
der Ubertragung des Gutes bzw. der Dienstleistung auf den
Kunden und der Zahlung durch den Kunden iiberschreitet
Ublicherweise kein Jahr. Entsprechend wird die zugesagte
Gegenleistung nicht an den Zeitwert des Geldes angepasst.
In Schritt vier wird die Gegenleistung auf die identifizierten
Leistungsverpflichtungen grundsdtzlich im Verhaltnis ihrer
Einzelverduferungspreise aufgeteilt. Ein geeigneter Nach-
weis flir den EinzelverdufRerungspreis ist der Preis, zu dem
der Konzern das Gut oder die Dienstleistung unter dhnlichen
Umstdnden an vergleichbare Kunden tatsdchlich einzeln ver-
dufdert hat.

Die Umsatzerldse werden gemafd der Erfiillung der beste-
henden Leistungsverpflichtungen zu einem Zeitpunkt oder
tiber den Zeitraum erfasst. Der Konzern erfasst die Umsatz-
erlése Uber einen Zeitraum, sofern die Voraussetzungen
fur einen zeitraumbezogenen Kontrolllibergang gemafd IFrs
15.35 (@)-(C) erfiillt werden. Wird die Leistungsverpflichtung
nicht tUber einen Zeitraum erfillt, so erfillt der Konzern die
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Leistungsverpflichtung zu einem bestimmten Zeitpunkt. Eine
Leistungsverpflichtung wird durch die Ubertragung der Ver-
fugungsgewalt tiber ein Gut oder eine Dienstleistung erfillt.
Unter Verfligungsgewalt wird in diesem Zusammenhang die
Mdglichkeit verstanden, die Verwendung des Gutes oder der
Dienstleistung zu bestimmen und dabei den wesentlichen
Nutzen selbst zu vereinnahmen.

Die Erlse aus dem Verkauf von Projekt- bzw. Renditeimmo-
bilien werden zu dem Zeitpunkt erfolgswirksam erfasst, zu
dem die Verfligungsgewalt auf den Kaufer ibertragen wird.
Dies tritt in der Regel bei Ubergang von Besitz, Nutzen, Lasten
und Gefahr an den Grundstticken ein. Die Ertrage aus dem
Verkauf von Vorratsimmobilien (Projektentwicklungen bzw.
direkt zum Weiterverkauf bestimmte Immobilien) werden
dabei als Umsatzerldse ausgewiesen. Demgegentiiber werden
die Gewinne oder Verluste (Saldo aus Verkaufserlds abzgl.
Buchwertabgang) aus dem Verkauf von Renditeimmobilien
als sonstige betriebliche Ertrdge bzw. Aufwendungen ausge-
wiesen. Die realisierten Erlése entsprechen dem vertraglich
vereinbarten Transaktionspreis. Die Gegenleistung ist in der
Regel nach Ubergang der Renditeimmobilie fllig.

Bei der Einschaltung von Subunternehmern liegen die Kont-
rolle der zu erbringenden Subunternehmerleistungen sowie
die Verantwortung gegeniiber dem Endkunden bei GaTEwAY.
GATEWAY handelt hier als Prinzipal und weist die Umsatzerldse
brutto aus (d.h. ohne Abzug der eingekauften Subunterneh-
merleistungen).

Wird ein bindender Kaufvertrag tiber eine Immobilie bereits
vor Abschluss der Entwicklungsphase abgeschlossen (For-
ward Sale), erfolgt die Umsatzrealisierung in Abhdngigkeit der
Erfillung der Leistungsverpflichtungen. Bezogen auf das zu
Uibertragende Grundstiick erfolgt bei Vorliegen einer separa-
ten Leistungsverpflichtung die Umsatzrealisierung zeitpunkt-
bezogen zu dem Zeitpunkt, zu dem die Verfligungsgewalt auf
den Erwerber {bertragen wird. Bezogen auf die Projektent-
wicklung/das Bauvorhaben erfolgt die Umsatzrealisierung
zeitraumbezogen nach Mafigabe des festgestellten Leis-
tungsfortschritts. Dieser wird auf der Grundlage der bereits
angefallenen Baukosten im Verhdltnis zu den geschatzten
Gesamtkosten ermittelt (Cost-to-Cost-Method). Das im Kon-
zern etablierte und durchgefiihrte Controlling der Bauprojek-
te ermdglicht dabei eine mdglichst genaue Abschatzung und
Relation der angefallenen Ist-Kosten sowie der geschdtzten
Gesamtkosten des Projekts. Der dem Vertragsverhdltnis zu-
grunde liegende Transaktionspreis - nach Beriicksichtigung
variabler Komponenten, soweit einschldgig - wird im Verhalt-
nis der relativen EinzelverdufRerungspreise zu den geschatz-
ten Gesamtkosten auf die identifizierten Leistungsverpflich-
tungen allokiert.

Erlése aus Mietvertrigen werden periodengerecht in Uber-
einstimmung mit den Bestimmungen der zugrunde liegenden
Vertrdge erfasst. Der Transaktionspreis ist in den zugrunde
liegenden Mietvertragen definiert und beinhaltet keine va-
riablen Gegenleistungen oder Finanzierungskomponenten.
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Die Mietzahlungen sind monatlich zu leisten. Die Ertrédge aus
der Vermietung werden in den Umsatzerl&sen ausgewiesen.
Im Gegensatz zu den Erldsen aus der Netto-Kaltmiete, die als
Leasingverhaltnis nicht in den Anwendungsbereich des IFrs 15
fallen, stellen die Erlose aus den Betriebskosten eine Nicht-
Leasingkomponente dar und werden nach IFrs 15 bilanziert.
Die Umsatzerlose aus den Betriebskosten werden gemaf
IFRS 15.35(2) zeitraumbezogen erfasst, da der Mieter den Nut-
zen aus den zugrunde liegenden Dienstleistungen gleichzeitig
mit deren Erbringung durch den Vermieter erhdlt. Der Abrech-
nungsstatus der Betriebskosten hat keinen Einfluss auf die
Umsatzrealisierung, sondern fiihrt — abhdngig vom Zeitpunkt
der Abrechnung - zum Ausweis vertraglicher Vermogens-
werte oder vertraglicher Verbindlichkeiten. Die Nebenkos-
tenabrechnungen werden gemaf IFrs 15 brutto ausgewiesen,
da GATEWAY die primare Verantwortung fiir die Erfiillung der
Leistungsverpflichtung tragt und als Prinzipal agiert.

GATEWAY erbringt zudem Dienstleistungen in Form von Ge-
schéftsbesorgungsvertragen. Der Leistungsgegenstand um-
fasst im Wesentlichen die kaufmannische Abwicklung sowie
kaufmdnnische Betreuung von Bauprojekten, insbesondere
bei der Planung, Entwicklung und Vermietung von Projekt-
grundstticken. Die Geschdftsbesorgungsvertrage beinhalten
verschiedene Meilensteine, an denen der Fertigstellungsgrad
gemessen wird. Mit dem Erreichen eines vertraglich definier-
ten Meilensteins Ubertréagt der Konzern die Verfligungsgewalt
tiber den Teilabschnitt und erlangt einen unbedingten Zah-
lungsanspruch auf die Gegenleistung. Der Transaktionspreis
beinhaltet keine variablen Preisbestandteile und die Zeit-
spanne zwischen der Erbringung der Dienstleistung und der
Zahlung ist kleiner als ein Jahr. Die Umsatzerl&se aus Dienst-
leistungsvertrdgen werden zeitraumbezogen erfasst, da dem
Kunden der Nutzen aus der Dienstleistung zufliefit, wahrend
diese erbracht wird. Diese Einschatzung beruht auf dem Tat-
bestand, dass ein anderes Unternehmen die bisherigen Leis-
tungen im Wesentlichen nicht erneut erbringen miisste, wenn
dieses andere Unternehmen die verbleibenden Leistungsver-
pflichtungen gegeniiber dem Kunden erfiillen wiirde. Der
Leistungsfortschritt wird auf Basis der Output-basierten Me-
thode gemessen und beruht auf den Meilensteinen sowie den
dazugehdrigen Honoraren und vermittelt somit ein getreues
Bild der Ubertragung der Verfiigungsgewalt.

Zinsertrdge vereinnahmt die Gesellschaft zeitproportional
unter Berlicksichtigung der Restschuld und des Effektivzins-
satzes Uber die Restlaufzeit.

Die in den Vertragsverhaltnissen enthaltenen Garantien und
Gewdhrleistungen stellen keine separate Leistungsverpflich-
tung dar, da sie dem Kunden lediglich zusichern, dass das ge-
lieferte Gut oder die Dienstleistung den vertraglich vereinbar-
ten Spezifikationen entspricht (Assurance-Type-Warranty). Es
bestehen keine Riicknahme-, Erstattungs- oder dhnliche Ver-
pflichtungen.
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Gemadfd IFRS 15 weist die GATEWAY einen Vertragsvermogens-
wert aus, soweit zum Stichtag Leistungen aus Projektentwick-
lungen erbracht wurden, die gegeniiber dem Kunden noch
nicht fakturiert sind. Eine Vertragsverbindlichkeit ist auszu-
weisen, wenn der Kunde bereits Zahlungen geleistet oder
anderweitig seine vertragliche Verpflichtung erfillt hat, be-
vor der Konzern die Verfligungsgewalt tiber die vereinbarten
Guter oder Dienstleistungen tibertragen hat.

Im Einklang mit IFrs 15.117 erldutert der Konzern, dass die zeit-
liche Erfiillung der Leistungsverpflichtungen regelmafig von
der zeitlichen Abfolge der Zahlungen abweicht. Grundsdtzlich
werden fiir Projektentwicklungen Zahlungspléne vereinbart,
nach denen der Umsatz schrittweise durch den Kunden be-
glichen wird. Die eigentliche Fakturierung erfolgt jedoch erst
mit der Abnahme des Gebdudes und der Ubertragung der
Verfligungsgewalt auf den Kdufer. Bis zu diesem Zeitpunkt
kdnnen sich - abhdngig vom Verhdltnis zwischen den bereits
erhaltenen Zahlungen des Kunden und dem Umfang der er-
brachten Leistungen - entweder Vertragsvermogenswerte
oder Vertragsverbindlichkeiten ergeben.

Soweit der Konzern die Leistung erbracht und in Abrechnung
gebracht hat, wird der unbedingte Anspruch der caTeway auf
die zu zahlende Gegenleistung als Forderung ausgewiesen.

2.18 LEISTUNGEN AN ARBEITNEHMER

KURZFRISTIG FALLIGE LEISTUNGEN AN
ARBEITNEHMER

Verpflichtungen aus kurzfristig falligen Leistungen an Arbeit-
nehmer werden als Aufwand erfasst, sobald die damit verbun-
dene Arbeitsleistung erbracht wird. Eine Schuld ist fir den
erwartungsgemadfd zu zahlenden Betrag zu erfassen, wenn
der Konzern gegenwdrtig eine rechtliche oder faktische Ver-
pflichtung hat, diesen Betrag aufgrund einer vom Arbeitneh-
mer erbrachten Arbeitsleistung zu zahlen und die Verpflich-
tung verldsslich geschdtzt werden kann. Verbindlichkeiten fir
Léhne und Gehdlter inklusive nicht-monetdrer Leistungen, fiir
den Jahresurlaub, die voraussichtlich innerhalb von zwdlf Mo-
naten nach Geschaftsjahresende, in dem die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter die Leistungen erbracht haben, vollstandig
erfiillt werden, werden zum Ende der Berichtsperiode ange-
setzt und mit den Betrdgen bewertet, die voraussichtlich zur
Begleichung der Verpflichtung zu zahlen sind.

LEISTUNGEN AUS ANLASS DER BEENDIGUNG

DES ARBEITSVERHALTNISSES

Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnis-
ses werden zum fritheren der folgenden Zeitpunkte als Auf-
wand erfasst: wenn der Konzern das Angebot derartiger Leis-
tungen nicht mehr zurtickziehen kann oder wenn der Konzern
Kosten fiir eine Umstrukturierung erfasst. Ist bei Leistungen
nicht zu erwarten, dass sie innerhalb von zwdlf Monaten nach
dem Abschlussstichtag vollstdndig abgegolten werden, wer-
den sie abgezinst.
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2.19 LEASINGVERHALTNISSE

Bei Vertragsbeginn beurteilt GaTEwAY, ob der Vertrag ein
Leasingverhdltnis begriindet oder beinhaltet. Dies ist der Fall,
wenn der Vertrag dazu berechtigt, die Nutzung eines identi-
fizierten Vermdgenswertes gegen Zahlung eines Entgeltes fiir
einen bestimmten Zeitraum zu kontrollieren. Um zu beurtei-
len, ob ein Vertrag das Recht zur Kontrolle eines identifizier-
ten Vermogenswertes beinhaltet, legt GaTEwAY die Definition
eines Leasingverhaltnisses nach IFrs 16 zugrunde.

a) Als Leasingnehmer

Am Bereitstellungsdatum oder bei Anderung eines Vertrages,
der eine Leasingkomponente enthdlt, teilt GATEwAY das ver-
traglich vereinbarte Entgelt auf Basis der relativen Einzelver-
duflerungspreise auf.

Als Leasingnehmer erfasst GATEWAY am Bereitstellungsdatum
einen Vermdgenswert fiir das gewdhrte Nutzungsrecht sowie
eine Leasingverbindlichkeit. Das Nutzungsrecht wird erstma-
lig zu Anschaffungskosten bewertet, die der erstmaligen Be-
wertung der Leasingverbindlichkeit entsprechen, angepasst
um am oder vor dem Bereitstellungsdatum geleistete Zahlun-
gen, zuziiglich etwaiger anfanglicher direkter Kosten sowie
der geschdtzten Kosten zur Demontage oder Beseitigung des
zugrunde liegenden Vermdgenswertes oder zur Wiederher-
stellung des zugrunde liegenden Vermogenswertes bzw. des
Standortes, an dem dieser sich befindet, abziiglich etwaiger
erhaltener Leasinganreize.

AnschlieBend wird das Nutzungsrecht vom Bereitstellungsda-
tum bis zum Ende des Leasingzeitraums linear abgeschrieben.
Ausnahmen bestehen fiir Mietvertrdge, in denen das Eigen-
tum an dem zugrunde liegenden Vermd&gensgegenstand zum
Ende der Laufzeit des Leasingverhdltnisses auf den Konzern
tibergeht bzw. es wahrscheinlich ist, dass eine Kaufoption
wahrgenommen wird. In diesem Fall wird das Nutzungsrecht
tber die Nutzungsdauer des zugrunde liegenden Vermdogens-
wertes abgeschrieben, welche nach den Vorschriften fiir
Sachanlagen ermittelt wird. Zusatzlich wird das Nutzungs-
recht fortlaufend um Wertminderungen, sofern notwendig,
berichtigt und um bestimmte Neubewertungen der Leasing-
verbindlichkeit angepasst.

Die Leasingverbindlichkeit wird zum Barwert der am Bereit-
stellungsdatum noch nicht geleisteten Leasingzahlungen ab-
gezinst um den dem Leasingverhaltnis zugrunde liegenden
Zinssatz oder, wenn sich dieser nicht ohne Weiteres bestim-
men ldsst, mit dem Grenzfremdkapitalzinssatz des Konzerns
bewertet. GaTEway wendet in der Regel ihren Grenzfremd-
kapitalzinssatz als Abzinsungssatz an. Dieser Grenzfremdka-
pitalzinssatz als risikoadjustierter Zinssatz wird laufzeit- und
wdhrungsspezifisch abgeleitet.

Die Leasingverbindlichkeit wird zum fortgefiihrten Buchwert
unter Nutzung der Effektivzinsmethode bewertet. Sie wird
neu bewertet, wenn sich die kiinftigen Leasingzahlungen auf-
grund einer gednderten Index- oder Zinssatzdnderung erge-
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ben, wenn GaTEway ihre Schatzung zu den voraussichtlichen
Zahlungen im Rahmen einer Restwertgarantie anpasst, wenn
der Konzern seine Einschdtzung {iber die Ausiibung einer
Kauf-, Verlangerungs- oder Kiindigungsoption andert oder
sich eine de facto feste Leasingzahlung andert.

Bei einer solchen Neubewertung der Leasingverbindlichkeit
wird eine entsprechende Anpassung des Buchwertes des
Nutzungsrechtes vorgenommen bzw. wird diese erfolgswirk-
sam vorgenommen, wenn sich der Buchwert des Nutzungs-
rechtes auf null verringert hat.

In der Bilanz weist GATEWAY Nutzungsrechte, die nicht die De-
finition einer als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie erfiil-
len, in den Sachanlagen und Leasingverbindlichkeiten in den
sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten aus.

Ferner hat GATEWAY beschlossen, Nutzungsrechte und Lea-
singverbindlichkeiten fiir Leasingverhdltnisse, deren Vermo-
genswerte weniger als 4.500 € betragen, sowie fiir kurzfristi-
ge Leasingverhaltnisse nicht anzusetzen. Der Konzern erfasst
die mit diesen Leasingverhdltnissen in Zusammenhang ste-
henden Leasingzahlungen liber die Laufzeit des Leasingver-
hdltnisses linear als Aufwand.

b) Als Leasinggeber

Wenn GATEWAY als Leasinggeber auftritt, stuft sie bei Ver-
tragsbeginn jedes Leasingverhdltnis entweder als Finance-
Lease- oder als Operate-Lease-Verhaltnis ein. Zur Einstufung
jedes Leasingverhdltnisses hat GATEwAY eine Gesamteinschat-
zung vorgenommen, ob das Leasingverhdltnis im Wesent-
lichen alle Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum an dem
zugrunde liegenden Vermdégenswert verbunden sind, tiber-
tragt. Wenn dies der Fall ist, wird das Leasingverhdltnis als
Finance Lease eingestuft; wenn nicht, ist es ein Operate-Lease-
Verhiltnis. Im Rahmen dieser Beurteilung berticksichtigt der
Konzern bestimmte Indikatoren — wie zum Beispiel, ob das
Leasingverhdltnis den lberwiegenden Teil der wirtschaft-
lichen Nutzungsdauer des Vermdgenswertes umfasst.

GATEWAY agiert als Leasinggeber im Rahmen der Vermietung
der im Vorratsvermdgen und als Finanzinvestitionen gehalte-
nen Immobilien. Bei den Vorratsimmobilien betrifft dies die
Entmietungsphase. Die Leasingvertrége stellen Operate-Lease-
Verhdltnisse dar und die zugrunde liegenden Leasingzahlun-
gen werden vom Konzern Uber die Laufzeit des Leasingver-
héltnisses linear als Ertrag in den UmsatzerlGsen erfasst.

2.20 RESIDUALANSPRUCHE UND
DIVIDENDENAUSSCHUTTUNGEN

In Vorjahren hatte der Konzern noch Gewinnanspriiche von
Anteilen an Gesellschaften, an denen nicht beherrschende
Anteilseigner beteiligt sind (Gateway Vierte GmbH, Revaler
Strafde 32 PE GmbH, Storkower Strae 140 PE GmbH und Stor-
kower Strafle 142-146 pE GmbH). Bei diesen Gesellschafts-
formen war aufgrund der bestehenden Kiindigungsrechte
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der Anteil der nicht beherrschenden Anteile als Schuld zu
bilanzieren.

Der Anteil der nicht beherrschenden Anteilseigner war er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Be-
wertungsanpassungen des Anteils von nicht beherrschenden
Anteilseignern bzw. der dafiir erfassten finanziellen Verbind-
lichkeit sind damit erfolgswirksam in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung zu erfassen.

2.21 KAPITALFLUSSRECHNUNG

Die Kapitalflussrechnung zeigt Herkunft und Verwendung
der Geldstrome. Dabei wird zwischen laufender Geschéfts-,
Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Der
zum Stichtag ausgewiesene Bestand an liquiden Mitteln setzt
sich aus den Kassenbestanden und den Guthaben bei Kredit-
instituten zusammen.

Die Geldstrome aus laufender Geschiftstitigkeit werden
ausgehend vom Konzerngesamtergebnis indirekt abgeleitet.

Die in der Uberleitung vom Konzerngesamtergebnis zum
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit ausgewiesenen
sonstigen zahlungsunwirksamen Aufwendungen und Ertra-
ge entstanden vor allem im Zusammenhang mit nicht zah-
lungswirksamen Verdnderungen von sonstigen nicht finan-
ziellen Vermdgenswerten.

Die im Cashflow aus der Investitionstatigkeit ausgewiese-
nen Einzahlungen aus dem Verkauf von Renditeimmobilien in
Hohe von 41.599 Tsd. € resultieren aus der im Mai 2024 ver-
duflerten Bestandsimmobilie der Konzerngesellschaft Duis-
burg ekz 20 Objekt GmbH in H&he von 6.800 Tsd. € und der
S8 Chelsea Quartier GmbH & Co. kG der Projektentwicklung
SoHo Mannheim in Hohe von 34.799 Tsd. €.

In der Zeile Auszahlungen fiir Leasingverbindlichkeiten sind
Zahlungen fiir Zinsen in Hohe von 3 Tsd. € enthalten.

Die Geldstrome aus der Investitions- und Finanzierungs-
tatigkeit werden zahlungsbezogen ermittelt.
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Die Bewegungen der Finanzverbindlichkeiten lassen sich wie
folgt auf die Cashflows aus Finanzierungstdtigkeit tiberleiten:

FINANZVERBINDLICHKEITEN

in Tsd. € 2025 2024
Bilanz zum o1. Januar 1.026.873 982.190
Einzahlung aus der Aufnahme von

Finanzverbindlichkeiten 74.717 100.454
Auszahlungen zur Tilgung von

Finanzverbindlichkeiten -33.301 -103.007
Gesamtverdnderung des Cashflows aus

Finanzierungstétigkeiten 41.416 -2.553
Verdnderung aus dem Erwerb oder Ver-

lust von Tochterunternehmen, anderen

Geschiftsbetrieben oder Nettovermégen,

das keinen Geschiftsbetrieb darstellt -13.500 0
Zinsaufwendungen 65.194 73.829
Gezahlte Zinsen -22.252 -28.377
Ergebnis aus substanzieller Modifikation bzw.

Abgang -154.864 0

Ergebnis aus nicht substanzieller
Modifikation 4.331 1.784

Abgang Finanzverbindlichkeiten ohne Ergeb-

nisauswirkung im Finanzergebnis -60.752 0
Gesamte sonstige Anderungen 181.842 47.236
Bilanz zum 31. Dezember 886.447 1.026.873

Das Modifikationsergebnis des Geschaftsjahres 2025 resul-
tiert im Wesentlichen aus der Restrukturierung der Finanzie-
rungen der Projektentwicklung Borussia K&In. Im Rahmen der
Restrukturierung der Junior-Finanzierung wurde ein substan-
zielles Modifikationsergebnis in Hohe von 142.631 Tsd. € er-
fasst. Dartiber hinaus fiihrte die Anpassung der vertraglichen
Bedingungen der Senior-Finanzierung zu einem nicht subs-
tanziellen Modifikationsergebnis in Hohe von -4.331 Tsd. €.

Daneben wirkten sich die VerdufRerung der Projektentwick-
lung K&In Deutz und die damit verbundene Ubertragung von
Finanzverbindlichkeiten in Form von Schuldscheindarlehen
und Unternehmensanleihen auf die Uberleitung der Finanz-
verbindlichkeiten aus. Der Abgang dieser Finanzverbindlich-
keiten flihrte zu einer Verminderung der Finanzverbindlich-
keiten in H6he von 60.752 Tsd. €. Gleichzeitig entstand aus
der Bewertung der Ubertragenen Finanzverbindlichkeiten
zum beizulegenden Zeitwert ein im Finanzergebnis erfasster
Ertrag in Hohe von 12.233 Tsd. €. Sdmtliche vorgenannten Ef-
fekte waren nicht zahlungswirksam und wurden daher in der
Kapitalflussrechnung gesondert berticksichtigt. Im Vorjahr
betraf das Modifikationsergebnis die Ankaufsfinanzierungen
der Projektentwicklung Heinersdorf sowie der Bestandsim-
mobilie Augsburg in Hohe von -1.784 Tsd. €.
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2.22 ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Langfristige Vermdgenswerte oder Verduflerungsgruppen,
die Vermdgenswerte und Schulden umfassen, werden als zur
Veraufierung gehalten oder zur Ausschiittung gehalten ein-
gestuft, wenn es hdchstwahrscheinlich ist, dass sie tiberwie-
gend durch Verdufierung oder Ausschiittung und nicht durch
fortgesetzte Nutzung realisiert werden.

Im Allgemeinen werden diese Vermdgenswerte oder die Ver-
duflerungsgruppe zum niedrigeren Wert aus ihrem Buchwert
und beizulegenden Zeitwert abziiglich Verduflerungskos-
ten angesetzt. Ein etwaiger Wertminderungsaufwand einer
Verdufderungsgruppe wird zundchst dem Geschdfts- oder
Firmenwert und dann den verbleibenden Vermdgenswerten
und Schulden auf anteiliger Basis zugeordnet — mit der Aus-
nahme, dass den Vorrédten, finanziellen Vermdgenswerten,
latenten Steueranspriichen, Vermdgenswerten im Zusam-
menhang mit Leistungen an Arbeitnehmer oder als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien, die weiterhin gemdf} den
sonstigen Rechnungslegungsmethoden des Konzerns bewer-
tet werden, kein Verlust zugeordnet wird. Wertminderungs-
aufwendungen bei der erstmaligen Einstufung als zur Verdu-
Rerung gehalten oder zur Ausschiittung gehalten und spatere
Gewinne und Verluste bei Neubewertung werden im Gewinn
oder Verlust erfasst.

Immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen werden nicht
mehr planmafig abgeschrieben und jedes nach der Equity-
Methode bilanzierte Beteiligungsunternehmen wird nicht
mehr nach der Equity-Methode bilanziert, sobald sie als zur
Verdufierung gehalten oder zur Ausschiittung gehalten ein-
gestuft sind.

Die speziellen Bewertungsregeln nach IFrs 5 flir den Zeit-
punkt der Umgliederung und der Folgebewertung gelten
nicht fir Immobilien, die zuvor unter der Position ,,Als Fi-
nanzinvestition gehaltene Immobilien (Renditeimmobilien)“
aufgeflihrt waren. Hier gelten weiterhin die Bewertungsvor-
gaben des 1as 40. Insofern gelten nur die Vorgaben fiir die
Umgliederung in die Position ,,Zur Verduflerung gehaltene
langfristige Vermogenswerte“. Grundsdtzlich erfolgt eine
Umgliederung, wenn zum Stichtag ein Verkaufsvertrag fir
die Immobilie bzw. der entsprechenden Gesellschaft vorliegt
oder der Verkauf der Immobilie innerhalb der nachsten zwélf
Monate hochwahrscheinlich ist (wirtschaftlich sinnvoll und
objektiv umsetzbar). Zu den Bewertungsvorschriften siehe
auch Anhangangabe 2.8.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

2.23 ZUWENDUNGEN DER OFFENTLICHEN HAND

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden zu ihrem beizule-
genden Zeitwert zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem hinreichen-
de Sicherheit dartiber besteht, dass die mit der Zuwendung
verbundenen Bedingungen erfiillt sind und die Zuwendung
erlangt wird.

Konkret werden Zuwendungen der &ffentlichen Hand, deren
wichtigste Bedingung der Kauf, der Bau oder die sonstige An-
schaffung langfristiger Vermdgenswerte ist, als eine aktivische
Kiirzung der Anschaffungs- und Herstellungskosten erfasst.

Im Geschéftsjahr 2025 wurden keine Zuwendungen verein-
nahmt. Die im Rahmen der sozialen Wohnraumférderung des
Landes Baden-Wirttemberg gewdhrten und bereits in Vor-
jahren in Hohe von 35,0 Mio. € vollstandig ausgezahlten Bau-
kostenzuschiisse wurden als Kiirzung der Anschaffungs- und
Herstellungskosten erfasst.
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3. ZUSATZLICHE ANGABEN ZU
FINANZINSTRUMENTEN

3.1 GRUNDSATZE DES
FINANZRISIKOMANAGEMENTS

Das Risikomanagement des Konzerns wird durch eine zent-
rale Finanzabteilung im Rahmen der Leitlinien gesteuert, die
die Geschéftsleitung genehmigt hat. Diese Finanzabteilung
identifiziert, beurteilt und steuert finanzielle Risiken in enger
Zusammenarbeit mit den operativen Einheiten bzw. Abtei-
lungen des Konzerns. Die Geschdftsleitung stellt schriftliche
Grundsatze fir die Gesamtrisikosteuerung und fiir bestimm-
te Bereiche wie z.B. Zinsdnderungsrisiko, Ausfallrisiko oder
Liquiditatssteuerung bereit.

Das Finanzrisikomanagement beinhaltet die Steuerung und
Begrenzung der finanziellen Risiken aus der operativen Ge-
schaftstdtigkeit. Es beinhaltet ein kontinuierliches, rollieren-
des Liquiditatscontrolling, das insbesondere auf die Vermei-
dung wesentlicher Forderungsausfalle und die Sicherung des
Finanzbedarfes des laufenden Geschdftes gerichtet ist.

Zur Begrenzung des Forderungsausfallrisikos wird das Eigen-
tum an verkauften Objekten grundsétzlich erst nach Einzah-
lung des Kaufpreises an den Erwerber Ubertragen. Zinsdnde-
rungsrisiken ergeben sich in Bezug auf die variabel verzinsten
Kredite und grundsétzlich bei Darlehensprolongationen. Die
quantitativen Angaben im Hinblick auf das Forderungsausfall-
risiko werden in dem noch folgenden Unterabschnitt , Aus-
fallrisikomanagement“ dargestellt.

Die quantitativen Angaben im Hinblick auf das Finanzierungs-
und Liquiditatsrisiko werden vor allem in den noch folgenden
Unterabschnitten , Liquiditatsrisiko“ und ,,Finanzierungsrisiko*
dargestellt.

3.2 KAPITALMANAGEMENT

Der Konzern Uberpriift regelmdfiig im Rahmen der Erstellung
von Jahres- und Zwischenabschliissen seine Kapitalstruktur,
um die Schuldentilgungsféhigkeit, die operative Liquiditdt
sowie die Einhaltung regulatorischer Anforderungen sicher-
zustellen.

Ein wesentliches Ziel des Kapitalmanagements ist die Sicher-
stellung einer Eigenkapitalquote von mindestens 25% sowie
die Einhaltung eines Verschuldungsgrades (Nettofinanzver-
bindlichkeiten im Verhaltnis zum Eigenkapital) von héchstens
300%. Dariiber hinaus wird eine jederzeitige Liquiditdtsre-
serve zur Deckung der laufenden Zahlungsverpflichtungen
angestrebt.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Zum Abschlussstichtag wurden die definierten Zielgréfien
trotz eines Anstiegs des Eigenkapitals gegentiber dem Vorjahr
nicht vollstdndig eingehalten. Die Zielabweichung resultiert
insbesondere aus der weiterhin unter dem bilanziellen Eigen-
kapital liegenden Marktkapitalisierung des Konzerns.

Anpassungen der Kapitalstruktur erfolgen abhdngig von den
jeweiligen geschiftlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen insbesondere durch Kapitalmafinahmen, Anderungen
der Finanzierungsstruktur sowie Veranderungen im Konsoli-
dierungskreis.

Die Eigenkapitalquote stellt sich zum Jahresende wie folgt dar:

EIGENKAPITALQUOTE

in Tsd. € 2025 2024
Eigenkapital 192.399 70.210
Bilanzsumme 1.240.583 1.272.298
Eigenkapitalquote (in %) 15,5 5,5

3.3 KLASSEN DER FINANZINSTRUMENTE
NACH IFRS 7

In den folgenden Tabellen werden die Buchwerte der Finanz-
instrumente auf die Bewertungskategorien nach IFrs 9 liber-
geleitet und die beizulegenden Zeitwerte (Fair Value) der Fi-
nanzinstrumente angegeben.

Fir bereits fdllige Finanzinstrumente wurde der beizulegende
Zeitwert unter Anwendung kreditrisikoadjustierter Bewer-
tungsmodelle auf Basis marktiblicher Ausfall- und Recovery-
Raten ermittelt.

Im Vorjahr kam es zwischen den beiden Posten ,,Sonstige fi-
nanzielle Vermdgenwerte“ und ,,Sonstige finanzielle Verbind-
lichkeiten“ zu nicht zahlungswirksamer Verrechnung in Hohe
von 23.508 Tsd. €. Aulerdem wurden im Vorjahr insgesamt
5.383 Tsd. € zwischen dem Posten ,,Sonstige finanzielle Ver-
mogenswerte“ und ,,Finanzverbindlichkeiten“ nicht zahlungs-
wirksam verrechnet.

g
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FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

31.12.2025
Buchwert Fair Value Stufe der Fair-
in Tsd. € in Tsd. € Value-Hierarchie
Zwingend  Finanzielle Vermo-
zu FVtPL  genswerte - AmC
Finanzielle Vermdgenswerte zum beizulegenden Zeitwert
Eigenkapitalinvestments 38 0 38 3
Summe 38 0 38
Nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vermdgenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 66.941 66.941
Ubrige Forderungen 0 9.471 9.471
Vertragsvermogenswerte 0 153 153
Darlehen 0 98.197 98.197
Kautionen fiir gemietete Biirordume 0 159 159
Liquide Mittel 0 13.830 13.830
Summe 0 188.751 188.751
Summe - Finanzielle Vermdgenswerte 38 188.751 188.789
FINANZIELLE SCHULDEN
31.12.2025
Buchwert Fair Value Stufe der Fair-
in Tsd. € inTsd. € Value-Hierarchie
Zwingend Finanzielle Verbind-
zu FVtPL lichkeiten - AmC
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Schulden
Fremdkapital nicht beherrschende Anteile 255 0 255 3
Summe 255 0 255
Nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Schulden
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 0 453.923 418.811 2
Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehenden Unternehmen 0 120.118 120.118 2
Verbindlichkeiten aus Unternehmensanleihen gegeniiber Dritten 0 97.731 85.988 2
Verbindlichkeiten aus Unternehmensanleihen gegentiiber Dritten
borsengehandelt 0 43.905 43.905 2
Darlehensverbindlichkeiten gegeniiber Dritten 0 170.770 156.863 2
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0 90.955 90.955
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 0 5.446 5.446
Leasingverbindlichkeiten 0 63 n/a
Summe 0 982.911 926.372
Summe - Finanzielle Schulden 255 982.911* 926.672

* Unter Herausnahme der von der Kategorisierung gemaf IFrs 9 separaten Leasingverbindlichkeit betragt die Summe der Kategorie sonstige finanzielle Verbindlichkeiten - AmC
982.911 Tsd. €.
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FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

31.12.2024
Buchwert Fair Value Stufe der Fair-
in Tsd. € inTsd. € Value-Hierarchie
Zwingend  Finanzielle Vermo-
zu FVtPL  genswerte - AmC
Finanzielle Vermdgenswerte zum beizulegenden Zeitwert
Eigenkapitalinvestments 38 0 38 3
Summe 38 0 38
Nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vermogenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 2.651 2.651
Ubrige Forderungen 0 4.410 4410
Vertragsvermogenswerte 0 324 324
Darlehen 0 93.725 93.725
Kautionen fiir gemietete Biirordume 0 221 221
Liquide Mittel 0 10.179 10.179
Summe 0 111.510 111.510
Summe - Finanzielle Vermdgenswerte 38 111.510 111.548
FINANZIELLE SCHULDEN
31.12.2024
Buchwert Fair Value Stufe der Fair-
in Tsd. € inTsd. €  Value-Hierarchie
Zwingend Finanzielle Verbind-
zu FVtPL lichkeiten - AmC
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Schulden
Fremdkapital nicht beherrschende Anteile 255 0 255 3
Summe 255 0 255
Nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Schulden
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 0 417.694 386.943 2
Verbindlichkeiten gegeniiber nahestehenden Unternehmen 0 112.561 112.561 2
Verbindlichkeiten aus Unternehmensanleihen gegeniiber
nahestehenden Unternehmen 0 72.900 68.943 2
Verbindlichkeiten aus Unternehmensanleihen gegentiber Dritten -
bérsengehandelt 0 226.662 179.570 1
Darlehensverbindlichkeiten gegeniiber Dritten 0 199.724 192.345 2
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0 88.039 88.039
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 0 2.791 2.791
Leasingverbindlichkeiten 0 36 nfa
Vertragsverbindlichkeiten 0 1.841 1.841
Zur Verauflerung gehaltene langfristige Schulden 10.600 10.600
Summe 0 1.132.848 1.043.633
Summe - Finanzielle Schulden 255 1.132.848* 1.043.288

* Unter Herausnahme der von der Kategorisierung gemaf IFrs 9 separaten Leasingverbindlichkeit betradgt die Summe der Kategorie sonstige finanzielle Verbindlichkeiten - AmC
1.132.811 Tsd. €.
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Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
werden nach der Bedeutung der in ihre Bewertungen einflie-
enden Faktoren und Informationen klassifiziert und in (Be-
wertungs-)Stufen eingeordnet.

Die Einordnung eines Finanzinstrumentes in eine Stufe er-
folgt nach der Bedeutung seiner Inputfaktoren fiir seine Ge-
samtbewertung und zwar nach der hochsten Stufe, deren Be-
riicksichtigung fiir die Bewertung als Ganzes erheblich bzw.
mafigeblich ist. Die Bewertungsstufen untergliedern sich hie-
rarchisch nach ihren Inputfaktoren:

Stufe 11 Auf aktiven Markten fiir identische Vermdégenswer-
te oder Verbindlichkeiten notierte (unverandert
ibernommene) Preise

Stufe 2: Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die auf
Stufe 1 beriicksichtigten notierten Preise handelt,
die sich aber fiir den Vermd&genswert oder die
Verbindlichkeit entweder direkt (d.h. als Preis) oder
indirekt (d.h. in Ableitung von Preisen) beobachten
lassen

Stufe 3: Nicht auf beobachtbaren Marktdaten basierende
Faktoren fiir die Bewertung des Vermdgenswertes
oder der Verbindlichkeit (nicht beobachtbare Input-
faktoren)

Fur die Finanzverbindlichkeiten erfolgt die Bewertung nach
dem Discounted-Cashflow-Verfahren (Stufe 2). Hierbei wer-
den die zukiinftigen Zahlungsstréme mit risikoadjustierten,
laufzeitaddquaten Zinssdtzen diskontiert.

Konzernanhang
Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Der beizulegende Zeitwert der Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente sowie finanziellen Vermdgenswerte (wie
z.B. der Darlehen) entspricht aufgrund der kurzfristigen Fal-
ligkeit der Finanzinvestitionen und Einlagen anndhernd dem
Buchwert. Der beizulegende Zeitwert von Forderungen/Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie sons-
tigen Forderungen/Verbindlichkeiten entspricht anndhernd
ihrem Buchwert.

Fur das Fremdkapital nicht beherrschender Anteile sowie fiir
die im Konzern gehaltenen nicht bdrsennotierten Eigenka-
pitalinvestments werden Bewertungsverfahren genutzt, die
die jeweilige Datenlage widerspiegeln, etwa aktuelle Trans-
aktionspreise, Finanzierungsrunden oder markttibliche Multi-
plikatoren. Da fiir die im Konzern vorliegenden Beteiligungen
bislang keine hinreichend aktuellen Marktdaten vorlagen,
wurden in allen Fdllen die fortgefiihrten Anschaffungskosten
als beste Schdtzung des beizulegenden Zeitwerts angesetzt.

Die genannten Finanzinstrumente werden in der Fair-Value-
Hierarchie gemaf IFrs 13 als Stufe-3-Bewertungen eingeord-
net, da sie sich mangels aktiver Mdrkte und beobachtbarer
Inputfaktoren auf nicht beobachtbare Parameter stiitzen.

Der Konzern erfasst Umgruppierungen zwischen verschiede-
nen Stufen der Fair-Value-Hierarchie zum Ende der Berichts-
periode, in der die Anderung eingetreten ist. In der Berichts-
periode sind - wie in der Vergleichsperiode - keine Transfers
zwischen den einzelnen Stufen erfolgt.

Die nachstehende Tabelle zeigt die Uberleitung des Anfangs-
bestands auf den Endbestand fiir beizulegende Zeitwerte der
Stufe 3.

Fremdkapital nicht Eigenkapital-

inTsd. € beherrschende Anteile investments FVtPL
Stand zum o1. Januar 2024 -236 2.617
In den Zinsaufwendungen erfasste Gewinne (Verluste) 0 0
Zugange =19 0
Wertberichtigung 0 -2.579
Stand zum 31. Dezember 2024 -255 38
In den Zinsaufwendungen erfasste Gewinne (Verluste) 0

Zugange 0

Abgang 0

Stand zum 31. Dezember 2025 -255 38

Auf eine Angabe von Sensitivitdten wurde aus Wesentlich-
keitsgriinden verzichtet.

84



Geschéftsbericht 2025

3.4 NETTOGEWINNE UND -VERLUSTE AUS

FINANZINSTRUMENTEN

Das Nettoergebnis nach Bewertungskategorien gemafd iFrRs 9

stellt sich wie folgt dar:

NETTOERGEBNIS

Konzernanhang
Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

2025
Finanzielle Sonstige finanzielle
in Tsd. € Zwingend zu FVtPL  Vermdgenswerte - AmC  Verbindlichkeiten - AmC Summe
Zinsertrage 0 10.720 0 10.720
Modifikationsergebnis 0 0 138.300 138.300
Ertrag aus der Reduzierung von
Finanzverbindlichkeiten 12.233 0 12.233
Zinsaufwendungen und Ubriges Finanzergebnis 0 -60.650 -60.650
Wertminderungen und Ausbuchungen
(im sonstigen betrieblichen Aufwand) -8.507 0 -8.507
Nettoergebnis 14.446 77.650 92.096
2024
Finanzielle Sonstige finanzielle
in Tsd. € Zwingend zu FVtPL  Vermogenswerte - AmC  Verbindlichkeiten - AmC Summe
Zinsertrage 0 14.138 0 14.138
Modifikationsergebnis 0 0 -1.784 -1.784
Zinsaufwendungen und tibriges Finanzergebnis 0 0 -76.703 -76.703
Wertminderungen
(im sonstigen betrieblichen Aufwand) -2.579 -32.211 0 -34.790
Nettoergebnis -2.579 -18.073 -78.487 -99.139

3.5 ZINSANDERUNGSRISIKO

Risiken aus Zinsdnderungen existieren fiir den Konzern grund-
satzlich im Zusammenhang mit der Aufnahme oder Prolonga-
tion von Darlehen zur Finanzierung des Ankaufs von Immo-
bilien oder zur Finanzierung von Bauaktivititen. Anderungen
von Zinssdtzen kdnnen dabei Einfluss auf die Ertragslage des
Konzerns bzw. Auswirkungen auf den Wert der vom Konzern
gehaltenen Finanzinstrumente haben.

In den Darlehensvertragen wurden sowohl feste als auch vari-
able Verzinsungen der kiinftigen Darlehensverbindlichkeiten
vereinbart.

Das Marktrisiko fiir die Darlehensverbindlichkeiten ergibt sich
aus Zinsanderungsrisiken in Bezug auf die variabel verzins-
ten Kredite und grundsatzlich bei Darlehensprolongationen.
Zum Bilanzstichtag bestehen nicht ausgenutzte Kreditlinien
aus Projektfinanzierungen in Hohe von 58.827 Tsd. € (Vj.
66.224 Tsd. €).

Zur Steuerung dieses Risikos wird eine ausgewogene Mi-
schung aus fest und variabel verzinsten Finanzierungen ange-
strebt. Wahrend festverzinsliche Darlehen Planungssicherheit
hinsichtlich der kiinftigen Zinsaufwendungen bieten, ermdgli-
chen variabel verzinste Kredite eine flexible Anpassung an das
Marktumfeld. Die Zusammensetzung des Kreditportfolios
wird regelmé@fiig tiberpriift und bei Bedarf angepasst.

Zinssicherungsgeschafte zur Reduzierung des Risikos von
Zinsanderungen wurden bisher nicht abgeschlossen.

Basierend auf einer Risikoposition von 377.006 Tsd. € (Vj.
471.087 Tsd. €) hdtten sich bei einer hypothetischen Er-
hoéhung bzw. Senkung des Marktzinsniveaus um jeweils 50
Basispunkte folgende Auswirkungen auf das Ergebnis vor
Steuern (EBT) ergeben, die ergebnisseitig das Finanzergeb-
nis beeinflussen wiirden:

ERGEBNIS

in Tsd. € Basispunkte 2025 2024
Verschiebung des +50 2.074 2.552
Marktzinsniveaus -50 -1.885 -2.320
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36 AUSFALLRISIKOMANAGEMENT

Unter dem Ausfallrisiko versteht man das Risiko eines Ver-
lustes fiir den Konzern, wenn eine Vertragspartei ihren ver-
traglichen Verpflichtungen nicht nachkommt. Der Konzern
geht Geschéaftsverbindungen lediglich mit kreditwiirdigen
Vertragsparteien ein und, falls angemessen, unter Einho-
lung von Sicherheiten, um die Risiken eines Verlustes aus der
Nichterfillung von Verpflichtungen zu mindern. Vor jedem
Vertragsabschluss erfolgt eine Bonitatspriifung der Kunden.
Der Konzern verwendet verfiigbare Finanzinformationen so-
wie seine eigenen Handelsaufzeichnungen, um seine Kunden
zu bewerten. Das Risiko-Exposure des Konzerns wird fortlau-
fend tiberwacht. Besondere Ausfallrisiken, die in der Regel bei
wesentlichen Forderungen aus Immobilien- und Beteiligungs-
verkdufen sowie bei Maklerprovisionen gegeniiber institu-
tionellen Anlegern entstehen, werden separat betrachtet. Bei
Privatkunden werden in der Regel Kautionen, Biirgschaften
oder Eigentumsvorbehalte vereinbart. Bei institutionellen An-
legern (insbesondere im Zusammenhang mit Immobilien- und
Beteiligungsverkdufen) werden die wirtschaftlichen Verhalt-
nisse umfassend gepriift und Closing-Bedingungen sowie zu-
satzliche Sicherheiten (z.B. Garantien, Bankbiirgschaften) in
den Vertréagen festgelegt.

FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen ge-
geniiber einer grofien Anzahl von Kunden in verschiedenen
Bundesldndern. In der Regel handelt es sich um Privatperso-
nen bzw. Gewerbetreibende, die Immobilien des Konzerns
mieten oder erworben haben.

Im Folgenden werden die Kreditrisikoeinstufung der Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen sowie deren Wertbe-
richtigung dargestellt:

FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

inTsd. € 31.12.2025 31.12.2024
Nicht tberfdllige Forderungen 65.846 1.744
Bis zu 30 Tage Uberféllige Forderungen 590 393
Bis zu 9o Tage Uiberfallige Forderungen 46 79
Bis zu 180 Tage Uiberfillige

Forderungen 98 0
Bis zu 360 Tage Uberfillige

Forderungen 60 0
Mehr als 360 Tage Uiberfllige

Forderungen 430 551
Summe 67.070 2.767
Wertminderung -128 -90
Nettobuchwert 66.942 2.677

Die zum Stichtag nicht tiberfalligen Forderungen bestehen
tiberwiegend gegeniiber Kunden von guter Bonitdt bzw. der
Konzern erwartet hier keine nennenswerten Forderungsaus-
falle. In der Vergangenheit gab es zudem keine wesentlichen
bonitdtsbedingten Wertminderungen oder Ausfalle.

KONZERNABSCHLUSS
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Die Uberfélligen Forderungen resultieren zum gréfiten Teil
aus Mietforderungen. Auf Basis gegenwartiger Informationen
ist grundsatzlich von der Einbringlichkeit dieser Forderungen
auszugehen, da Mietbiirgschaften bzw. Kautionen zur Siche-
rung der Mietanspriiche vorliegen. Dariiber hinaus sind mit
Mietern Vereinbarungen zur Rickflihrung der Forderungen
getroffen worden. In diesem Zusammenhang sind auch be-
reits Zahlungseingange festgestellt worden.

Der Eroffnungsbilanzwert der Wertberichtigungen fiir Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen zum o1. Januar 2025
wird wie folgt auf den Schlussbilanzwert der Wertberichti-
gung Ubergeleitet:

WERTMINDERUNGEN AUS FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN
UND LEISTUNGEN*

in Tsd. € 2025 2024

o1. Januar -90 0

Im Gewinn und Verlust des Geschafts-
jahres erfasste Erhchung der

Wertberichtigung fiir Kreditverluste -38 0
Im Geschéftsjahr als uneinbringlich

abgeschriebene Betrage 0 -90
Im Rahmen der Entkonsolidierung

abgegangene Betrdge 0 0
Nicht in Anspruch genommene,

aufgeltste Betrage 0 0
31. Dezember -128 -90

*Vereinfachter Ansatz

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden
nach einer angemessenen Einschdtzung ausgebucht, wenn
keine Realisierbarkeit mehr gegeben ist. Das ist u.a. gegeben,
wenn mit dem Schuldner kein Riickzahlungsplan vereinbart
werden kann.

Alle Wertminderungen auf Forderungen sind in der Gewinn-
und Verlustrechnung grundsatzlich in dem Posten ,,Sonstige
betriebliche Aufwendungen® enthalten.

SONSTIGE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte bestehen im
Wesentlichen aus Darlehensforderungen sowie aus Forde-
rungen aus der Verduflerung von Immobilien in Form von
Anteilsiibertragungen. Es handelt sich hierbei iberwiegend
um Alt-Forderungen aus abgeschlossenen Projekten friihe-
rer Geschdftsjahre, die gegeniiber gewerblichen Schuldnern
bestehen. Diese Forderungen bestehen aus wenigen, im We-
sentlichen grofieren Einzelforderungen. Der liberwiegende
Teil dieser Alt-Forderungen ist bereits wertberichtigt, sodass
zum Bilanzstichtag keine wesentlichen unbesicherten Risiken
bestehen.
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Im Folgenden werden die Kreditrisikoeinstufung der sonsti-
gen finanziellen Vermogenswerte sowie deren Wertberichti-
gung dargestellt:

SONSTIGE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Konzernanhang
Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Der Eréffnungsbilanzwert der Wertberichtigungen fiir sons-
tige finanzielle Vermdgensgegenstande zum o1. Januar 2025
wird wie folgt auf den Schlussbilanzwert der Wertberichti-
gung Ubergeleitet:

WERTMINDERUNGEN AUS SONSTIGEN FINANZIELLEN
VERMOGENSWERTEN*

inTsd. € 31.12.2025 31.12.2024

Nicht tberfallige Forderungen 114.490 114.132

Bis zu 30 Tage Uiberfillige Forderungen 1.503 365 inTsd. € 2025 2024
Bis zu 9o Tage uberfallige Forderungen 466 2.086 o1. Januar -141.171 -112.498
Bis zu 180 Tage Uiberfallige Im Gewinn und Verlust des Geschéfts-

Forderungen 1.386 1.533 jahres erfasste Erhchung der

Bis zu 360 Tage iiberfillige Wertberichtigung fiir Kreditverluste -7.575 -25.499
Forderungen 2.759 3.547 Im Geschaftsjahr als uneinbringlich

Mehr als 360 Tage iiberfillige abgeschriebene Betrage -207 -3.174
Forderungen 126.490 118.226 Im Rahmen der Entkonsolidierung

Summe 247.094 239.889  abgegangene Betrdge 0 0
Wertminderung -139.077 -141.171 Wertaufholung 9.875 0
Nettobuchwert 108.017 98718 31 Dezember 189078 ~141471

Aufgrund der anhaltenden Unsicherheit im Bereich der Im-
mobilienprojektentwicklung sowie weiterer Insolvenzan-
trage innerhalb der Branche geht der Vorstand bereits seit
dem Vorjahr von einem erhéhten Kreditrisiko fiir bestimmte
Forderungen gegeniiber Unternehmen der Branche aus. Fir
diese Forderungen wurden daher Wertberichtigungen nach
dem dreistufigen Expected-Credit-Loss-Modell gemaf} IFrs
9 vorgenommen; die betroffenen Forderungen werden der
Stufe 3 zugeordnet.

Zum 31. Dezember 2025 lagen dem Vorstand objektive Hin-
weise auf weitere Wertminderungen einzelner finanzieller
Vermdgenswerte vor. Infolgedessen wurden die Risikovorsor-
gen fiir kreditbeeintrachtigte Forderungen angepasst.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 betrdgt der Buchwert
vor Wertberichtigungen der sonstigen finanziellen Forderun-
gen 247.094 Tsd. €. Die Bewertung der sonstigen finanziellen
Forderungen basiert auf den zum Bilanzstichtag vorliegenden
Erkenntnissen tber die erwarteten Zahlungsstréme und Aus-
fallrisiken der jeweiligen Schuldner. Im Geschaftsjahr wurden
die Wertberichtigungen auf sonstige finanzielle Forderungen
auf Basis aktualisierter Annahmen und Risikoeinschatzungen
angepasst. Erhdhungen der Risikovorsorge standen dabei
teilweise Auflésungen bestehender Wertberichtigungen ge-
geniiber. Die kumulierten Wertberichtigungen beliefen sich
zum 31. Dezember 2025 auf 139.077 Tsd. € (Vj. 141.170 Tsd. €).

Die Nettoverdnderung der Einzelwertberichtigungen auf
sonstige finanzielle Vermdgenswerte betrug im Geschéftsjahr
2025 1.852 Tsd. € (V. 28.673 Tsd. €)

* Vereinfachter Ansatz

Die sonstigen finanziellen Vermodgenswerte werden nach
einer angemessenen Einschdtzung ausgebucht, wenn keine
Realisierbarkeit mehr gegeben ist. Das ist u.a. gegeben, wenn
der Schuldner es versdaumt, sich gegeniliber dem Konzern zu
einem Riickzahlungsplan zu verpflichten.

Alle Wertminderungen auf Forderungen sind in der Gewinn-
und Verlustrechnung grundsatzlich in dem Posten ,,Sonstige
betriebliche Aufwendungen enthalten.

ZAHLUNGSMITTEL UND
ZAHLUNGSMITTELKQUIVALENTE

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente werden
bei Banken und Finanzinstituten hinterlegt. Die geschatzte
Wertberichtigung auf Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
dquivalente wurde auf Grundlage erwarteter Verluste inner-
halb von zwdlf Monaten berechnet und spiegelt die kurzen
Laufzeiten wider. Der Konzern nimmt an, dass seine Zahlungs-
mittel und Zahlungsmitteldquivalente auf Grundlage der ex-
ternen Ratings der Banken und Finanzinstitute ein geringes
Ausfallrisiko aufweisen.

Die Wertminderungsaufwendungen im Bereich der Zahlungs-
mittel und Zahlungsmitteldquivalente sind fiir den Konzern
von untergeordneter Bedeutung und wurden nicht erfasst.

3.7 LIQUIDITATSRISIKO

Das Liquiditdtsrisiko besteht insbesondere darin, dass auf-
grund einer unzureichenden Verfligbarkeit von Zahlungs-
mitteln bestehende oder zukiinftige Zahlungsverpflichtungen
nicht rechtzeitig erftillt werden kénnen.
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GATEWAY ist fiir den Erwerb von Unternehmen und Immobi-
lien sowie die laufende Geschaftstatigkeit auf die Gewdhrung
von Bankkrediten, Anleihen sowie Darlehen nahestehender
Unternehmen angewiesen.

Ebenso ist bei auslaufenden Krediten, insbesondere im Rah-
men der Immobilienfinanzierung, die zum Teil nur kurzfristig
erfolgt und regelmafig prolongiert werden muss, eine Ver-
langerung bzw. Refinanzierung dieser Darlehen nétig. In allen
Fallen besteht das Risiko, dass eine Verldngerung nicht bzw.
nicht zu diesen oder zu anderen Konditionen moglich ist.

Die Verantwortung fiir das Liquiditdtsrisikomanagement liegt
beim Vorstand, der ein angemessenes Konzept zur Steue-
rung der kurz-, mittel- und langfristigen Finanzierungs- und
Liquiditatsanforderungen aufgebaut hat. Der Konzern steuert
Liquiditdtsrisiken durch das Halten von Biirgschaften, Patro-
naten und Einzahlungen von Darlehen und durch stdndiges
Uberwachen der prognostizierten und tatsichlichen Cash-
flows und Abstimmungen der Filligkeitsprofile von finanziel-
len Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten. Mit der hierfiir
regelmafig erstellten Liquiditatsplanung soll sichergestellt
werden, dass neben dem geplanten Finanzierungsbedarf
auch unvorhersehbarer Bedarf bedient werden kann.

VERTRAGLICHE ZAHLUNGSSTROME

Konzernanhang
Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Bei der Liquiditdtsplanung handelt es sich um einen wdchent-
lich erstellten und rollierenden Liquiditdtsplan bis Ende 2027,
der eine enge Uberwachung der aktuellen und zukiinftigen Li-
quiditdtslage ermoglicht. Wesentliche Sachverhalte aus dem
Bereich Liquiditdtsrisiko werden zudem monatlich an den
Aufsichtsratsvorsitzenden berichtet.

Im Falle einer Unterdeckung stehen dem Konzern verschie-
dene Mafinahmen zur Verfligung, um die Liquiditat sicherzu-
stellen. Dazu zahlen insbesondere die Aufnahme zusatzlicher
Kreditlinien oder Betriebsmittelfinanzierungen, Gesellschaf-
terbeitrdge in Form von Kapitalerhhungen oder Darlehen,
die gezielte Verduflerung von Vermdgenswerten sowie die
Prolongation oder Refinanzierung bestehender Verbindlich-
keiten. Dariiber hinaus kdnnen Investitionsvorhaben zeitlich
gestreckt oder angepasst werden. Der Vorstand ist der Auf-
fassung, dass auf dieser Basis die jederzeitige Zahlungsfahig-
keit des Konzerns gewahrleistet ist.

Die folgende Tabelle zeigt die vertragliche Restlaufzeit der
in den Anwendungsbereich von IFrs 7 fallenden Verbindlich-
keiten des Konzerns. Die Tabelle beruht auf undiskontierten
Cashflows basierend auf dem frithesten Tag, an dem der Kon-
zern zur Zahlung verpflichtet werden kann. Die Tabelle enthdlt
sowohl Zins- als auch Tilgungszahlungen.

2025
Innerhalb von Innerhalb von
Innerhalb von 12 bis 24 24 bis 60 Nach mehr als
in Tsd. € 12 Monaten Monaten Monaten 60 Monaten Gesamt
Finanzverbindlichkeiten -669.697 -189.199 -64.067 -641 -923.604
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -41.846 -49.109 0 0 -90.955
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten -13.560 -297 0 0 -13.857
Leasingverbindlichkeiten -24 -39 0 0 -63
Gesamt -725.127 -238.644 -64.067 -641 -1.028.479
2024
Innerhalb von Innerhalb von
Innerhalb von 12 bis 24 24 bis 60 Nach mehr als
inTsd. € 12 Monaten Monaten Monaten 60 Monaten Gesamt
Finanzverbindlichkeiten -1.109.714 -155.809 -719 -881  -1.267.123
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -88.039 0 0 0 -88.039
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten -10.002 -397 0 0 -10.399
Leasingverbindlichkeiten -15 -21 0 0 -36
Zur Verduferung gehaltene langfristige Schulden -542 -516 -1.765 -2.902 -5.725
Gesamt -1.208.312 -156.743 -2.484 -3.783  -1.371.322

Der Vorstand erwartet, dass er seine Verbindlichkeiten aus
dem eigenen operativen Cashflow, den zur Verfligung ste-
henden finanziellen Vermdgenswerten und den durch nahe-
stehende Unternehmen zur Verfiigung gestellten Mitteln er-
fillen kann.

Zur Absicherung des Liquiditdtsrisikos wurden dem Konzern
nach dem Bilanzstichtag durch nahestehende Parteien in Ein-
zelfdllen zusdtzliche Mittel gewdhrt bzw. Sicherheiten gestellt.
Diese umfassen Darlehen wie auch Biirgschaften. Fiir weitere
Details verweisen wir auf die nachfolgenden Darstellungen.
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Die Falligkeitsanalyse basiert auf den vertraglich vereinbarten
Zahlungsstrémen aus den bestehenden Finanzverbindlichkei-
ten. Da zum Bilanzstichtag keine variabel verzinsten Darlehen
bestehen, unterliegt der Konzern keinem Zinsdnderungsrisiko
aus variablen Zinssatzen. Es wird nicht erwartet, dass ein in
die Falligkeitsanalyse einbezogener Zahlungsstrom erheblich
friiher anfdllt oder zu einem wesentlich abweichenden Betrag
realisiert wird.

Eine mogliche vorzeitige Riickzahlungsverpflichtung kénnte
sich aus bestehenden Covenants fiir einige Finanzverbind-
lichkeiten mit einem Buchwert von insgesamt 196,5 Mio. €
(V]. 247,7 Mio. €) ergeben. Die Covenants bestehen auf LTv
bzw. LTc und die Einhaltung der Covenants wird fortlaufend
tberwacht. Aktuell liegen keine Indikatoren fiir eine Verlet-
zung von Covenants vor.

Finanzierungssituation und Bestandsgefahrdung:

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 bestehen im Kon-
zern kurzfristig fdllige Finanzverbindlichkeiten in Hohe von
652.115 Tsd. € (Vj. 883.206 Tsd. €). Gegeniiber dem Vorjahr
konnte ein wesentlicher Teil der Finanzierungsstruktur durch
Restrukturierungen und Prolongationen geregelt werden. Fiir
einen Teil der Finanzierungen stehen bisher vereinbarte Pro-
longationen zum Jahresende 2026 erneut an.

Diese Finanzierungen kdnnen in die folgenden Immobilien
Kategorien unterteilt werden:

Betrag
Projekt  Immobilie Status (in Tsd. €)
Berlin Storkower Str./Revaler Fertiggestellt in
Str. (3 Objekte) Vermietung. 312.624
Dresden  Dresden Bliherpark  In Planung und ein
(3 Objekte) Objekt in Vermietung. 99.959
Kéln Borussia K&In Verkauft, Finanzierung
wird abgeldst. 52.142
Chemnitz  Chemnitz In Planung. 4.023
Mannheim Baufeld Stid In Planung, mit verlan-
gerter Refinanzierung
in 2026 bis 12/2027 und
Verzicht von 13,8 Mio. €. 53.884
Berlin/ Heinersdorf/ In Planung, Prolongatio-
Augsburg  Augsburg nen im Dezember 2026
anstehend. 76.160
Gateway  Keine Unternehmensanleihe
Real Estate wurde auf 13,0 Mio. €
AG reduziert und verldn-
gert bis 09/2027. 43.905
Gateway  Keine Schuldscheindarlehen
Real Estate wurde bis Ende 2026
AG prolongiert. 7134
Gateway  Keine Sonstiges
Real Estate
AG 400
Sonstiges  Sonstige Sonstiges 1.884
Summe 652.115

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Fiir einen Teil dieser verbleibenden Finanzverbindlichkeiten
konnten bereits Laufzeitverldngerungen vereinbart werden.
Von den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag konnten bis zum Aufstellungszeitpunkt 150 Mio. €
Uiber das Jahr 2026 hinaus verldngert oder getilgt werden.
Fur die Ubrigen Finanzierungen bestehen werthaltige Si-
cherheiten in Form von Grundschulden. Der Vorstand geht
davon aus, dass die 2026 anstehenden Prolongationen auch
wieder erfolgreich umgesetzt werden kdnnen. Sollte es im
Einzelfall nicht zu einer Verlangerung kommen, wiirde eine
Verwertung der Sicherheiten nicht den Gesamtkonzern
gefdhrden.

Die Fortfiihrung der Unternehmenstdtigkeit setzt voraus,
dass geplante Projektverkaufe planmafig umgesetzt und wei-
tere Finanzierungen wie erwartet prolongiert werden. Sollten
wesentliche Finanzierungen entgegen den Erwartungen des
Vorstandes nicht verldngert oder Projektverkdufe nicht plan-
maRig realisiert werden, wiirde dies den Fortbestand einzel-
ner Projektgesellschaften gefahrden. Entsprechendes gilt fiir
wesentliche Abweichungen von vereinbarten Restrukturie-
rungsmafinahmen.

Aufgrund der zum Aufstellungszeitpunkt bestehenden Biirg-
schaften und Garantien in Héhe von 85,5 Mio. € kdnnten sich
negative Entwicklungen einzelner Projektgesellschaften mit-
telbar auch auf die Muttergesellschaft und damit auf den Kon-
zern auswirken. Der Vorstand geht aufgrund des aktuellen
Projektfortschritts jedoch nicht von einer Inanspruchnahme
dieser Biirgschaften und Garantien aus.

Die Situation der einzelnen Finanzierungen und Projekte stellt
sich wie folgt dar:

Riickfiihrung von Finanzverbindlichkeiten der

Gateway Real Estate AG:

Im Rahmen eines Teilverkaufs wurde die Projektentwick-
lung Kdln Deutz im Wege eines Share Deals am 23. Dezem-
ber 2025 verduflert. Das Entkonsolidierungsergebnis aus
der Transaktion betrdgt -314 Tsd. €. Dariliber hinaus fiihrte
die Verrechnung von gegen die Gateway Real Estate AG ge-
richteten Schuldscheindarlehen und Unternehmensanleihen
im Rahmen der Kaufpreisstruktur zu einem im Finanzergeb-
nis erfassten Ertrag in Hohe von 12.233 Tsd. €. Als Gegenleis-
tung hat der Erwerber Anspriiche gegen GATEWAY in Form von
Schuldscheindarlehen (36.222 Tsd. €) und Unternehmensan-
leihen (32.984 Tsd. €) abgetreten sowie Barmittel in Hohe von
15.500 Tsd. € in 2025 Ubertragen. Die Abtretung der Ansprii-
che fiihrte zu einer entsprechenden Verringerung dieser Ver-
bindlichkeiten durch Verrechnung auf Seiten der Gateway Real
Estate AG. Der verbleibende Kaufpreisanteil von 3.000 Tsd. €
ist im Geschaftsjahr 2026 zahlbar. Die erfolgswirksame
Erfassung des Verdufierungsvorgangs erfolgte bereits im
Geschéftsjahr 2025. Wir verweisen in diesem Zusammenhang
auch auf die Anhangangabe 2.3. C. Verdnderung des Konsoli-
dierungskreises.
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Nach Rickfiihrung der Unternehmensanleihe im Zuge des
Teilverkaufs wurde die von der Gateway Real Estate AG emit-
tierte verbleibende Unternehmensanleihe mit einem Gesamt-
nennbetrag von 40.000 Tsd. € wirtschaftlich restrukturiert.
Hierzu wurde in 2026 mit dem neuen Erwerber der Anleihe
eine Vereinbarung liber den Riickerwerb des Anleihebestands
geschlossen. Der flir den Riickerwerb der Anleihe vereinbar-
te Kaufpreis betrdgt 13.000 Tsd. € und liegt damit deutlich
unter dem Nominalbetrag der urspriinglich ausstehenden
Anleiheverbindlichkeit von 42.424 Tsd. €. Der Kaufpreis ist ab
Vertragsunterzeichnung mit 4,25% p.a. zu verzinsen und ein-
schliefilich der bis dahin aufgelaufenen Zinsen frithestens am
30. September 2027 fillig.

Schuldscheindarlehen der Gateway Real Estate AG:

Das Schuldscheindarlehen mit Valuta vom 31. Dezember 2025
von 7.134 Tsd. € wurde am 14. Mai 2025 unter Berlicksichti-
gung eines Ratenzahlungsplanes bis zum 31. Dezember 2026
prolongiert. Der Ratenzahlungsplan wurde bislang eingehal-
ten. Im Juni 2026 hat der Darlehensgeber seine Bereitschaft
zur neuen Anpassung der bestehenden Finanzierungsver-
einbarung schriftlich bestédtigt. Die vorgesehene Anpassung
umfasst insbesondere eine Verldngerung der Laufzeit des
Darlehens von aktuell 5.000 Tsd. € sowie eine gednderte
Tilgungsstruktur mit einer Tilgungsleistung von 1.000 Tsd. €
bis zum 30. Oktober 2026 und einer vollstandigen Riickfiih-
rung des Darlehens bis Ende 2027. Die Umsetzung steht noch
unter dem Vorbehalt der vertraglichen Dokumentation und
der Bestellung der vorgesehenen Sicherheiten. Der Vorstand
berticksichtigt die schriftliche Bestdtigung des Darlehensge-
bers bei seiner Beurteilung der kiinftigen Finanzierungs- und
Liquiditdtssituation im Rahmen der Fortfiihrungsprognose.

Finanzierung Projektentwicklung Borussia KoIn:

Die Junior- und Senior-Finanzierung der Projektentwicklung
Ko&In weist zum Bilanzstichtag Verbindlichkeiten in Hohe von
insgesamt 124.496 Tsd. € (Vj. 282.886 Tsd. €) aus. Im Ge-
schaftsjahr 2025 konnte mit sdmtlichen Finanzierungspart-
nern sowie dem Gldubiger der noch offenen Grundsticks-
kaufpreisraten eine umfassende Restrukturierung notariell
vereinbart werden. In diesem Zusammenhang wurde auch
der stddtebauliche Vertrag zur Satzung des Bebauungsplans
unterzeichnet. Ziel der Restrukturierung ist die geordnete
Riickfiihrung der Finanzierungen, die Begleichung der noch
offenen Grundstiickskaufpreisraten sowie die Sicherung des
Riickflusses der eingebrachten Eigenmittel durch die kiinfti-
ge Entwicklung und Verduerung einzelner Baufelder.

Die Restrukturierungsvereinbarung sieht insbesondere eine
Verldngerung der Senior-Finanzierung bis zum 31. Dezember
2027 sowie die Bereitstellung eines zusdtzlichen Kreditrah-
mens in Hohe von 23.000 Tsd. € zur Finanzierung endfdlliger
Zinsen vor.

Zum 31. Dezember 2025 entfallen auf die Junior-Finan-
zierung nach Berticksichtigung von Modifikationseffekten
43.850 Tsd. € (Vj. 173.466 Tsd. €) und auf die Senior-Finan-
zierung 120.818 Tsd. € (V]. 109.420 Tsd. €). Im Rahmen der

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Restrukturierung wurde hinsichtlich der Junior-Finanzierung
ein unwiderruflicher, auflésend bedingter Forderungsver-
zicht auf Betrdge oberhalb von 64.000 Tsd. € und dartiber
hinaus eine Stundung der Zinsen bis zum 31. Dezember 2028
vereinbart. Der beizulegende Zeitwert des verbleibenden
Anspruchs aus der Junior-Finanzierung betrug zum Zeit-
punkt der Modifikation 41.039 Tsd. €. Die Vertragsanpassun-
gen flihrten zu einem substanziellen Modifikationsergebnis in
H&he von 142.631 Tsd. €. Die verbleibende Junior-Finanzierung
sowie die Senior-Finanzierung wurden bis zum 31. Dezember
2028 prolongiert.

Bezogen auf die Senior-Finanzierung wurde eine nominelle
Zinserhohung auf 7,5% riickwirkend zum 28. Juni 2024 ver-
einbart. Dies fiihrte zu angepassten fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten fiir Senior-Finanzierung von 118.136 Tsd. € und
einem nicht substanziellen Modifikationsergebnis in Hohe
von -4.331 Tsd. €.

Die Restrukturierungsvereinbarung enthalt dartiber hinaus
verbindliche Meilensteine fiir die weitere Projektentwicklung
und die geplante Verdufierung einzelner Baufelder. Zur Besi-
cherung der Finanzierungen bestehen neben Grundschulden
und Anteilsverpfdndungen eine Garantie der Gateway Real
Estate AG liber 8.000 Tsd. € sowie seit dem 30. September
2025 eine nachrangige Biirgschaft tber 25.000 Tsd. € zu-
gunsten der Junior-Finanzierung, die erst nach vollstandiger
Rickfihrung der Senior-Finanzierung in Anspruch genom-
men werden kann.

Bis zum Aufstellungszeitpunkt konnten einzelne vertrag-
lich vereinbarte Meilensteine nicht fristgerecht umgesetzt
werden. Die Verzbgerungen resultieren im Wesentlichen
aus zusdtzlichen Anforderungen bei der Umsetzung bereits
verdufierter Projektteile sowie den hierfiir erforderlichen
Abstimmungen mit den beteiligten Vertragspartnern. Die
Gesellschaft befindet sich hierzu in laufenden Gespréchen
mit den Finanzierungspartnern und weiteren Beteiligten
Uiber eine Anpassung der betroffenen Meilensteine. Nach
Einschdtzung des Vorstandes begriinden die eingetretenen
Verzbgerungen derzeit keine unmittelbare Falligstellung der
Finanzierungen, da die Restrukturierungsvereinbarung ins-
gesamt planmaRig umgesetzt wird und die Gesprache mit
den Finanzierungspartnern konstruktiv verlaufen.

Der Vorstand weist darauf hin, dass die Umsetzung einzel-
ner Meilensteine teilweise von Verfahrensschritten und Ent-
scheidungen Dritter abhdngt, die aufierhalb des unmittel-
baren Einflussbereichs der Gesellschaft liegen. Die hieraus
resultierenden zeitlichen Verschiebungen sind daher nicht
Ausdruck einer von der Gesellschaft zu vertretenden Ver-
z8gerung.

Sollten die wesentlichen Meilensteine dauerhaft nicht erfllt
werden, kdnnten Finanzierungspartner, Grundstiicksverkdu-
fer und die offentliche Hand ihre vertraglichen Rechte gel-
tend machen und insbesondere Finanzierungen fillig stellen
oder Sicherheiten verwerten.

g
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Durch den am 23. Dezember 2025 vollzogenen Teilverkauf
der Projektentwicklung K&In Deutz wurde bereits ein we-
sentlicher Teil der vereinbarten Meilensteine erfiillt. Vor die-
sem Hintergrund hdlt der Vorstand die weitere Umsetzung
der Restrukturierungsvereinbarung und die Einhaltung der
verbleibenden Meilensteine fiir liberwiegend wahrscheinlich.

Projektentwicklung SoHo Mannheim:

Die Anleihe zur Finanzierung des Ankaufs der Projektentwick-
lung SoHo Mannheim weist zum Bilanzstichtag eine Anleihe-
valuta von 53.881 Tsd. € auf.

Im Médrz 2026 hat die Projektentwicklung SoHo Mannheim
eine modifizierte Rickfiihrungsvereinbarung fiir die Anleihe
vereinbart. Die Anpassung sieht eine Reduzierung der ur-
spriinglich vereinbarten ausstehenden Anleiheverbindlich-
keiten von 53.881 Tsd. € auf 40.000 Tsd. € vor. Damit ist ein
Forderungsverzicht in Hohe von 13.881Tsd. € verbunden.
Die Riickftihrung des reduzierten Betrags soll vorrangig aus
den Erldsen der Entwicklung und Vermarktung des Baufelds
Sid erfolgen bis spdtestens zum 30. Dezember 2027. Die be-
stehende Birgschaft der Gateway Real Estate AG in H6he von
15.000 Tsd. € dient kiinftig ausschlieflich der Abdeckung
einer etwaigen Unterdeckung zum Laufzeitende und nicht
mehr der primdren Sicherung des Gesamtbetrags. Der Vor-
stand sieht die Einhaltung der Riickfiihrungsvereinbarung
tiberwiegend wahrscheinlich.

Projektentwicklung Dresden Bliiherpark:

Die Ankauffinanzierung fiir die Projektentwicklung sowie
die gewerbliche Bestandsimmobilie am Standort Dresden
Bltiherpark weist eine nominale Darlehensvaluta in Hohe
von 87.000 Tsd. € zuzliglich endfilliger Zinsen in H&he von
12.959 Tsd. € auf. Als Sicherheiten dienen durch Grundschul-
den besichertes Immobilienvermdgen mit einem Buchwert
von 189.588 Tsd. € sowie Anteilsverpfandungen an den pro-
jektbezogenen Gesellschaften.

Nach Ablauf der urspriinglichen Darlehenslaufzeit wurde mit
dem wesentlichen Darlehensgeber eine Stillhaltevereinba-
rung abgeschlossen. Danach wird der Darlehensgeber die fal-
lig gewordenen Riickzahlungsanspriiche bis zum 31. Oktober
2026 nicht durchsetzen. Wahrend dieses Zeitraums leisten
die Darlehensnehmer monatliche Tilgungszahlungen in Héhe
von 750 Tsd. €. Die Stillhaltevereinbarung stellt keine Prolon-
gation des Darlehens dar; die bestehenden Finanzierungsver-
triage bleiben im Ubrigen unverindert bestehen.

Parallel hierzu flihrt die Gesellschaft Gespréache tiber die Ver-
duflerung der gewerblichen Bestandsimmobilie sowie iber
eine Refinanzierungs- bzw. Joint-Venture-L&sung fiir Teile des
Projekts. Der Vorstand geht davon aus, dass hierdurch eine
nachhaltige Finanzierungsldsung fiir das Projekt erreicht wer-
den kann.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Die Gateway Real Estate AG hat im Zusammenhang mit der
Ankauffinanzierung eine unwiderrufliche und unbedingte
Garantie fir nicht gezahlte Zinsen sowie fiir einen etwai-
gen Kosteniliberschreitungsbetrag (Cost Overrun) bis zu
3.500 Tsd. € ibernommen. Nach Einschatzung des Vorstan-
des ist eine Inanspruchnahme aus dieser Garantie derzeit
nicht wahrscheinlich.

Sollte es entgegen den Erwartungen des Vorstandes weder
zu einer erfolgreichen Umsetzung der geplanten Transaktio-
nen noch zu einer Anschlussfinanzierung kommen, kdnnten
die Darlehensgeber auf die bestellten Sicherheiten zugreifen,
was den Bestand der an dem Projekt beteiligten Tochterge-
sellschaften gefdhrden wiirde. Aus Konzernsicht hdtte eine
solche Entwicklung aufgrund der projektbezogenen Struktur
der Finanzierung nach Einschdtzung des Vorstandes keine un-
mittelbare bestandsgefdhrdende Wirkung auf den Konzern
insgesamt. Dariiber hinaus geht der Vorstand davon aus, dass
der aktuelle Marktwert der Projekte oberhalb der Summe der
Besicherung liegt.

Bestandsimmobilie Augsburg:

Die Renditeliegenschaft in Augsburg ist tiber ein Darlehen mit
einer nominalen Darlehensvaluta von 39.620 Tsd. € zuziiglich
Zinsen in Hohe von 2.905 Tsd. € mit einer Laufzeit bis zum
20. Dezember 2026 finanziert, das durch die Konzernober-
gesellschaft aufgenommen wurde. Die Finanzierung ist durch
Grundschulden besichertes Immobilienvermdgen mit einem
Buchwert von 105.300 Tsd. € abgesichert.

Das Projekt Augsburg befindet sich in der planungsrecht-
lichen Entwicklungsphase. Der Rahmenplan wurde beschlos-
sen und wird derzeit in den Bebauungsplan tberfihrt. Ein
Baubeginn wird derzeit Anfang 2027 erwartet.

Zur Finanzierung der Bestandsimmobilie fiihrt die Gesell-
schaft derzeit Gesprédche mit dem Finanzierungspartner tiber
die weitere Ausgestaltung der Finanzierung nach dem 20. De-
zember 2026. Der Finanzierungspartner hat seine grundsdtz-
liche Bereitschaft signalisiert, verschiedene Fortfiihrungs-
und Refinanzierungsoptionen zu priifen. Zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Konzernabschlusses liegen jedoch weder eine
rechtsverbindliche Vereinbarung noch abschlieRend abge-
stimmte wirtschaftliche Konditionen vor. Der Vorstand geht
davon aus, dass in den kommenden Monaten eine belastbare
Grundlage fiir die weitere Finanzierungsstruktur geschaffen
werden kann.

Sollte entgegen den Erwartungen des Vorstandes keine An-
schlussldsung erzielt werden, ware der Finanzierungspartner
berechtigt, auf die bestellten Sicherheiten zuzugreifen. Dies
konnte zu einem Verlust der Objektgesellschaften fiihren.
Aufgrund der werthaltigen Besicherung sowie der fortge-
fiihrten Projektentwicklung sieht der Vorstand das verblei-
bende Risiko derzeit als begrenzt an. Eine unmittelbare be-
standsgefdhrdende Wirkung auf den Konzern insgesamt wird
nach Einschdtzung des Vorstandes nicht erwartet.
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Projektentwicklung Berlin Heinersdorf:

Fur die Projektentwicklung Berlin Heinersdorf besteht eine
Senior-Finanzierung mit einer nominalen Darlehensvaluta
von 30.000 Tsd. € zuziiglich Zinsen in Hohe von 3.582 Tsd. €
mit einer Laufzeit bis zum 20. Dezember 2026.

Die Projektentwicklung befindet sich weiterhin in der friihen
planungsrechtlichen Entwicklungsphase. Die Voraussetzun-
gen fir die Einleitung des Bebauungsplanverfahrens werden
derzeit geschaffen.

Das Finanzierungsrisiko aus diesem Engagement ist auf Ebe-
ne der jeweiligen Projektgesellschaft begrenzt, da weder eine
Garantie noch eine sonstige Haftung der Konzernobergesell-
schaft fur diese Finanzierung besteht.

Zur Besicherung der Finanzierung wurden dem Darlehens-
geber durch Grundschulden gesichertes Immobilienverma-
gen mit einem Buchwert von 40.000 Tsd. € sowie 89,9% der
Geschdftsanteile an der objekthaltenden Gesellschaft siche-
rungshalber tibertragen. Das wirtschaftliche Eigentum an
den Anteilen verbleibt bei der Muttergesellschaft Gateway
Residential GmbH.

Sollte es gleichwohl zu einer nicht planmafigen Riickfiihrung
der Finanzierung kommen, wdre der Finanzierungspartner
berechtigt, auf die gestellten Sicherheiten zuzugreifen. Dies
konnte zu einem Verlust der Projektgesellschaft fiihren. Auf-
grund der fehlenden Haftung der Konzernobergesellschaft
und der projektbezogenen Struktur der Finanzierung hatte
ein solcher Zugriff jedoch keine unmittelbare bestandsge-
fahrdende Wirkung auf den Konzern insgesamt.

Berliner Projektentwicklungen:

Die Finanzierungen der Berliner Projektentwicklungen valu-
tieren zum Bilanzstichtag fiir die Projektgesellschaften Stor-
kower Strafde 140 PE GmbH mit 68.285 Tsd. €, Storkower Stra-
e 142-146 PE GmbH mit 105.050 Tsd. € sowie Revaler Strafie
32 GmbH mit 140.944 Tsd. €. Als Sicherheiten dienen durch
Grundschulden besicherte Immobilien mit Buchwerten von
76.900 Tsd. €, 125.560 Tsd. € bzw. 129.100 Tsd. €.

Bis zum Aufstellungszeitpunkt konnten samtliche Finanzie-
rungen bis zum 30. Dezember 2026 verlangert werden. Die
Finanzierungen der Projektgesellschaften Storkower Strafie
140 PE GmbH und Storkower Strafde 142-146 PE GmbH wurden
mit Nachtrdgen vom 18. Februar 2026 prolongiert. Die Verlan-
gerungsvereinbarung fiir die Finanzierung der Projektgesell-
schaft Revaler Strafie 32 GmbH wurde von allen Vertragspar-
teien am 31. Mdrz 2026 rechtsverbindlich abgeschlossen.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Die Bautdtigkeiten der Projekte sind im Wesentlichen abge-
schlossen. Die Objekte befinden sich in der Vermarktungs-
und Vermietungsphase. Die Vermietungsstande betragen zum
Aufstellungszeitpunkt rund 46% (Storkower Strafse 140), 75%
(Storkower Strafde 142-146) und 35% (Revaler Strafie 32). Die
laufenden Mietertrdge der Objekte Storkower Strafie 140 und
Storkower StraRe 142-146 decken die laufenden Zinsverpflich-
tungen bereits vollstandig ab. Die Zinsverpflichtungen des
Projekts Revaler Strafie 32 werden derzeit im Rahmen der be-
stehenden Finanzierungsstruktur weiterhin mitfinanziert. Der
Vorstand geht davon aus, dass die fortschreitende Vermietung
die Bedienung der Finanzierungen weiter unterstitzt und die
Voraussetzungen fiir eine spdtere Refinanzierung oder Verdu-
ferung der Objekte schafft.

Prolongationen Darlehensvertrédge Helvetic Capital A
und sN Beteiligungen Holding A

Am 30. Dezember 2025 wurden Finanzierungen mit den nahe-
stehenden Unternehmen Helvetic Capital Ac und sn Beteili-
gungen Holding Ac mit Valuta in Hohe von 101,1 Mio. € und
8,8 Mio. € bis zum 30. Juni 2027 prolongiert.

Aktuelle Liquiditatssituation und Entwicklung:

Der laufende operative Liquiditdtsbedarf der Gateway Real
Estate AG flir die kommenden zwolf Monate wird auf rund
15 bis 20 Mio. € geschétzt. Die Deckung dieses Bedarfs soll
im Wesentlichen durch die Realisierung geplanter Projekt-
verkdufe sowie die Bereitstellung von Gesellschaftermitteln
erfolgen. Zum Aufstellungszeitpunkt befindet sich die Gesell-
schaft hinsichtlich der vorgesehenen Projektverdufierungen
in fortgeschrittenen Verhandlungen mit potenziellen Erwer-
bern. Da die Transaktionen noch nicht abschlieftend umge-
setzt sind, bestehen hinsichtlich des Umfangs und des zeit-
lichen Eintritts der erwarteten Liquiditdtszufliisse weiterhin
Unsicherheiten. Sollten die erwarteten Zuflisse aus den Pro-
jekten nicht in zeitlicher Hinsicht und der Hohe nach entspre-
chend der Planung eintreten, bestiinde ein zusatzlicher Finan-
zierungsbedarf, der auszugleichen wére. Dadurch kdnnte eine
den Bestand gefdhrdende Situation eintreten. Der Vorstand
geht gleichwohl davon aus, dass die geplanten Mafinahmen
und Transaktionen erfolgreich und plangemafy umgesetzt
werden kdnnen.

Die nachfolgende Tabelle gibt die Filligkeiten zum Bilanz-
stichtag so wieder, wie sie sich ergeben wiirden, wenn die Re-
strukturierungen bereits zum Bilanzstichtag abgeschlossen
worden wéren.
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VERTRAGLICHE ZAHLUNGSSTROME

Konzernanhang
Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

2025
Innerhalb von Innerhalb von
Innerhalb von 12 bis 24 24 bis 60 Nach mehr als

in Tsd. € 12 Monaten Monaten Monaten 60 Monaten Gesamt
Finanzverbindlichkeiten -570.859 -202.199 -104.067 -641 -877.766
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -41.846 -49.109 0 0 -90.955
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten -13.560 -297 0 0 -13.857
Leasingverbindlichkeiten -24 -39 0 0 -63
Gesamt -626.289 -251.644 -104.067 -641 -982.641
Zusammenfassung: Wir verweisen hierzu auch auf die Ausfiihrungen im Risiko-

Gegeniiber dem Vorjahr konnte der Konzern seine Finanzie-
rungsstruktur im Geschaftsjahr 2025 deutlich stabilisieren.
Wesentliche Finanzierungen wurden prolongiert oder re-
strukturiert; dariiber hinaus konnten einzelne Verbindlich-
keiten durch ProjektverdufRerungen sowie vereinbarte For-
derungsverzichte reduziert werden. Dadurch hat sich die
kurzfristige Refinanzierungssituation gegeniiber dem Vorjahr
deutlich verbessert.

Die Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit des Konzerns ist
jedoch weiterhin davon abhangig, dass geplante Projektver-
duflerungen erfolgreich umgesetzt, vereinbarte Restrukturie-
rungsmafinahmen eingehalten und noch ausstehende Finan-
zierungen wie erwartet prolongiert werden kénnen.

Zum Aufstellungszeitpunkt bestehen insbesondere hinsicht-
lich einzelner noch nicht abschlieend refinanzierter Finan-
zierungen sowie der planmafigen Umsetzung geplanter Pro-
jektverkaufe weiterhin Unsicherheiten. Dariiber hinaus sind
einzelne Restrukturierungsvereinbarungen an die Einhaltung
definierter Meilensteine gebunden.

Insgesamt besteht ein bestandsgefahrdendes Risiko, das sich
daraus ergibt, dass die den Finanzierungs- und Restrukturie-
rungsvereinbarungen zugrunde liegenden Annahmen kiinftig
nicht wie erwartet eintreten und Finanzierungspartner in
der Folge vertragliche Rechte ausiiben, Finanzierungen fal-
lig stellen oder Sicherheiten verwerten. Aufgrund gewahrter
Biirgschaften und Garantien in Hohe von 85,5 Mio. € kdnnten
entsprechende Entwicklungen mittelbar auch die Mutterge-
sellschaft betreffen.

Der Vorstand begegnet dieser Situation weiterhin durch eine
enge Steuerung der Liquiditdt, die fortlaufende Abstimmung
mit Finanzierungspartnern sowie die konsequente Uberwa-
chung und Umsetzung der vereinbarten Maf3nahmen. Auf
Grundlage der bisherigen Fortschritte und des aktuellen Ver-
handlungsstands geht der Vorstand davon aus, dass die noch
offenen Mafinahmen planméfiig umgesetzt werden kdnnen
und die Fortfiihrung der Unternehmenstédtigkeit des Kon-
zerns Uberwiegend wahrscheinlich ist, weist jedoch auf die
damit verbundenen Unsicherheiten hin.

und Chancenbericht des Konzernlageberichts unter den Fi-
nanzierungs- bzw. Liquiditdtsrisiken unter 3.2.2 sowie auf
die Berichterstattung der wesentlichen Ereignisse nach dem
Stichtag unter 8.8.

3.8 ALS SICHERHEITEN UBERTRAGENE
VERMOGENSWERTE

Fir die im Konzern bestehenden Finanzierungen wurden Si-
cherheiten vor allem in Form von Grundschulden auf Immo-
bilien sowie durch die Verpfandung von Bankkonten gestellt.
Die Sicherheiten sind jeweils an die Laufzeit der zugrunde lie-
genden Finanzierungen gebunden. Eine Freigabe der Sicher-
heiten erfolgt, sobald die entsprechenden Finanzierungen
vollstandig zurlickgefiihrt wurden.

Die Buchwerte der als Sicherheiten Ubertragenen Vermo-
genswerte flr kurz- und langfristige Kreditaufnahmen stellen

sich wie folgt dar:

VERMOGENSWERTE

in Tsd. € 2025 2024

Kurzfristig

Zur Verduferung bestimmte

Renditeimmobilien 65.000 79.580
Vorrdte 793.623 892.129
Liquide Mittel 3.396 1.595
Summe der als Sicherheit

tibertragenen kurzfristigen

Vermdgenswerte 862.019 973.304
Langfristig

Sachanlagen 0 0
Als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien 114.700 113.300
Summe der als Sicherheit

ibertragenen langfristigen

Vermogenswerte 114.700 113.300
Summe der als Sicherheit

ibertragenen Vermdégenswerte 976.719 1.086.604
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Aufierdem wurden die folgenden Anteile an vollkonsolidier-
ten Tochterunternehmen vollumfanglich als Sicherheiten be-
reitgestellt:
— Borussia Dresden QaB 1-12 (zu 89,9%)
— Borussia KéIn-Deutz 1-21 (zu 89,9%)
— Projektgesellschaften SoHo Mannheim (S1-12)
(zu 89,9%)
— AugsKor 1-3 (zu 100%)
— Beteiligungsgesellschaft Berlin-Heinersdorf (zu 89,9%)
— Storkower Strafie 142-146 PE GmbH (zu 100%)
— Revaler Strafie 32 PE GmbH (zu 100%)

Mit Anteilsiibertragungen vom 20. Dezember 2024 wurden
die Anteile an der AugsKor 1-3 und Beteiligungsgesellschaft
Berlin-Heinersdorf als Sicherheit fiir die Projektfinanzierun-
gen auf die Finanzierungsgeber zu 89,9% libertragen. Ein Ver-
kauf der Immobilien ist nur unter Zustimmung der Finanzie-
rungsgeber maglich.

Obwohl die rechtliche Mehrheit der Stimmrechte auf die Kre-
ditgeber libergegangen ist, besteht weiterhin die Konsolidie-
rungspflicht nach den Regelungen des IFrs 10. Der Konzern
bt aufgrund der folgenden vertraglichen Vereinbarungen
die Kontrolle tiber die Konzerngesellschaft aus.

— Der Verkdufer bleibt nach Mafigabe des Anteilskauf-
vertrags zur Fortfiihrung der laufenden Projektent-
wicklungen auf Ebene der Gesellschaft berechtigt und
verpflichtet.

— Die Stimmrechte der Kdufer ruhen bis zum Ablauf der
Finanzierungsvereinbarung am 20. Dezember 2026,
sodass die Entscheidungsgewalt liber die relevanten
Tatigkeiten der Gesellschaft weiterhin faktisch bei der
GATEWAY verbleibt.

— Bis zu diesem Zeitpunkt steht dem Konzern zudem das
volle Gewinnbezugsrecht aus der Beteiligung zu.

— Dariber hinaus wurde dem Konzern ein Ricktrittsrecht
vom Anteilskaufvertrag eingerdumt, das nach vollstdn-
diger Riickfiihrung der Finanzierung ausgelibt werden
kann und den wirtschaftlichen Riickerwerb der Anteile
ermoglicht.

Diese Vereinbarungen fiihren dazu, dass GaTEway weiterhin
in der Lage ist, die relevanten Aktivitdten der Konzerngesell-
schaften zu bestimmen und von variablen Rickfllissen aus
dieser Kontrolle zu profitieren.

Fur die Projektfinanzierung des konzernfremden und nicht
konsolidierten Projekts Leipzig 416 wurden auflerdem die
Anteile der ske Immo Sulzbach GmbH (S.a r.l), Luxemburg,
sowie Forderungen als Sicherheit Ubertragen. Im Konzern
werden die Anteile an der ske Immo Sulzbach GmbH (S.ar.l),
Luxemburg, innerhalb der sonstigen langfristigen Vermogens-
werte in Hohe von 10 Tsd. € bilanziert. Wir verweisen dazu auf
Kapitel 8.2.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Zusatzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Schéatzungen, Ermessensentscheidungen und Annahmen bei der Bilanzierung

4. SCHATZUNGEN,
ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN
UND ANNAHMEN BEI DER
BILANZIERUNG

Die Gesellschaft trifft im Rahmen der Bilanzierung Einschat-
zungen und Annahmen Uber erwartete zukinftige Entwick-
lungen. Samtliche Annahmen und Schatzungen basieren auf
den Verhdltnissen und Einschatzungen am Bilanzstichtag und
beeinflussen die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage sowie das Verstdndnis der zugrunde liegenden
Risiken der Finanzberichterstattung. Die hieraus abgeleite-
ten Schdtzungen kdnnen von den spateren tatsdchlichen
Gegebenheiten abweichen. In den nachfolgenden Bereichen
kommt es insbesondere zu kritischen Schatzungen und An-
nahmen bei der Bilanzierung:

— Die Abschliisse des Unternehmens wurden auf der Grund-
lage des Fortflihrungsprinzips (Going Concern) aufge-
stellt. Bei der Beurteilung der Fdhigkeit des Unterneh-
mens, seine Geschdftstatigkeit in der absehbaren Zukunft
fortzusetzen, sind Annahmen und Schétzungen tiber die
zukiinftige wirtschaftliche Entwicklung und die Liquidi-
tatslage des Unternehmens erforderlich. Diese Einschdt-
zung basiert auf dem aktuellen Geschiftsverlauf sowie
der erwarteten wirtschaftlichen und finanziellen Lage.
Neben den im Risikobericht beschriebenen bestandsge-
fahrdenden Risiken gibt es derzeit keine Hinweise auf Um-
stande, die eine wesentliche Unsicherheit hinsichtlich der
Fortflihrung der Geschaftstdtigkeit begriinden kénnten.
Sollte sich dies dndern, wiirden entsprechende Anpassun-
gen in der Bilanzierung und Bewertung vorgenommen.

— In Bezug auf die durch den Konzern gehaltenen Immobi-
lien hat der Vorstand zu jedem Stichtag zu entscheiden,
ob diese langfristig zur Vermietung bzw. zu Wertsteige-
rungszwecken oder zur Verduflerung gehalten werden. In
Abhdngigkeit von dieser Entscheidung werden die Immo-
bilien nach den Grundsé&tzen fiir Renditeimmobilien, als
zur Verdufierung bestimmte Grundstiicke mit unfertigen
und fertigen Bauten (Vorrdte) oder als zur Verduerung
bestimmtes langfristiges Vermodgen bilanziert und ent-
sprechend der Klassifizierung zu (fortgefiihrten) Anschaf-
fungskosten oder zum beizulegenden Zeitwert bewertet.
Wir verweisen auf die Anhangangaben 6.3, 6.5 und 6.8.
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Die Marktwerte der Renditeimmobilien basieren auf den
Ergebnissen der zu diesem Zweck beauftragten unabhan-
gigen Sachverstdndigen. Die Bewertung erfolgt auf Basis
des Discounted-Cashflow-Verfahrens bzw. dem Residu-
alwertverfahren unter Zugrundelegung von erwarteten
kiinftigen Einnahmetiberschiissen (Verfahren der Bewer-
tungsstufe 3). Entsprechend werden Faktoren, wie zukiinf-
tige Mietertrdge und anzuwendende Kalkulationszinssdtze
durch GATEwAY in Zusammenarbeit mit dem Gutachter
geschiatzt, die unmittelbaren Einfluss auf den beizulegen-
den Zeitwert der Renditeliegenschaften haben. Die beizu-
legenden Zeitwerte der Renditeliegenschaften betragen
zum Stichtag 105.300 Tsd. € (Vj. 113.300 Tsd. €). Wir ver-
weisen auf die Anhangangabe 6.3.

Zur Bemessung des Nettoverdufierungswertes von Vor-
ratsimmobilien werden Schdtzungen beziiglich des im
normalen Geschaftsgang erzielbaren Verkaufserldses, ab-
zliglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung und
der noch anfallenden Vertriebskosten vorgenommen.

Fur den Ansatz von laufenden und latenten Steuerpos-
ten sind in begrenztem Umfang Schdtzungen erforder-
lich. Diese betreffen insbesondere die Beurteilung der
steuerlichen Auswirkungen bestehender Verlustvortrdge
sowie deren Nutzbarkeit nach Mafigabe der einschlégigen
steuerlichen Vorschriften. Im Berichtszeitraum bestanden
keine wesentlichen Unsicherheiten im Zusammenhang
mit der Auslegung von Steuervorschriften, insbesondere
im Hinblick auf die Behandlung steuerlicher Verlustvor-
trage bei unterjahrigen Anteilseignerwechseln gemafd
§§ 8c KStG und 10a GewStG. Abweichungen zwischen
den tatsdchlichen steuerlichen Ergebnissen und den zu-
grunde gelegten Annahmen oder kiinftige Anderungen
der steuerlichen Rahmenbedingungen kdnnen gleichwohl
Auswirkungen auf das Steuerergebnis kiinftiger Perioden
haben. Die Ansatzfahigkeit aktiver latenter Steuern setzt
die Erzielung kiinftiger steuerlicher Ergebnisse voraus,
soweit diesen nicht passive latente Steuern in mindestens
gleicher Hohe gegentiiberstehen. Weitergehende Angaben
zu den laufenden und latenten Steuern sind in Anhangan-
gabe 6.13 enthalten.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang

Schéatzungen, Ermessensentscheidungen und Annahmen bei der Bilanzierung

— Ermessensspielrdume ergeben sich bei der Bestimmung

des Zeitpunktes und der Hohe der Umsatzrealisierung
nach den Grundsatzen des IFrs 15. Sofern fiir eine in Ent-
wicklung befindliche Immobilie bereits ein bindender Ver-
kaufsvertrag vorliegt, kommt neben einer zeitpunktbe-
zogenen auch eine zeitraumbezogene Umsatzrealisierung
nach Mafigabe des geschdtzten Fertigstellungsgrades in
Betracht. Wir verweisen auf die Anhangangabe 6.14.

Die unter den kurzfristigen sonstigen finanziellen Ver-
mogenswerten ausgewiesenen Forderungen mit einem
Buchwert von insgesamt 313.749 Tsd. € wurden auf Basis
des Expected-Credit-Loss-Modells gemdf} IFrRs 9 bewer-
tet. Die kumulierten Wertberichtigungen beliefen sich
zum Bilanzstichtag auf 139.205 Tsd. €. Im Geschéftsjahr
wurden die Wertberichtigungen auf Grundlage aktuali-
sierter Annahmen und Risikoeinschdtzungen angepasst.
Wir verweisen auf die Anhangangaben 6.6 und 6.18.

Im Rahmen der ordentlichen Geschdftstatigkeit werden
Rickstellungen fiir verschiedene Sachverhalte gebildet.
Die Hohe der erwarteten Mittelabflisse wird in jedem
konkreten Sachverhalt auf Basis von Annahmen und Ein-
schitzungen ermittelt. Diese Annahmen kénnen Anderun-
gen unterliegen, die zu einer Abweichung in zukiinftigen
Perioden fiihren. Wir verweisen auf die Anhangangabe
6.10.

Zuwendungen der offentlichen Hand werden bilanzie-
rungsfahig, wenn die Férdervoraussetzungen erfillt so-
wie die Zuwendungen tatsdchlich zugeflossen sind. Inves-
titionszuwendungen werden im Fair-Value-Modell durch
Kiirzung der Anschaffungs- oder Herstellungskosten mit
Folge niedrigerer Abschreibungen (ias 20.12ff) bewertet.
Wir verweisen auf die Anhangangabe 6.18.

Tauschvorgdnge werden auf der Basis von beizulegenden
Zeitwerten vorgenommen. Die Bestimmung der beizule-
genden Zeitwerte von Vermdgenswerten und Schulden
unterliegt einem Ermessen. Wir verweisen auf die An-
hangangabe 2.3 Absatz C.
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Segmentberichterstattung

VOM O1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2025

2025
Gewerbe-
Bestands- immobilien- Wohnimmobilien-

inTsd. € immobilien entwicklung entwicklung Konsolidierung Konzern
Umsatze mit Dritten (Auflenumsatze) 8.543 7.806 27.190 0 43.539
Intersegmentdre Umsétze (Innenumsatze) 2.896 0 0 -2.896 0
Umsatzerldse 11.439 7.806 27.190 -2.896 43.539
Gesamtleistung 60.679 31.372 33.222 -2.184 123.089
Segmentergebnis (Betriebsergebnis) 31.407 -7.501 11.097 -12.949 22.054
darin enthalten:

Wertverdnderung der Renditeimmobilien -147 0 0 0 -147

Abwertungen von Projektentwicklungen 0 -14.619 956 0 -13.663

Einzelwertberichtigungen von Forderungen -8.444 0 -63 0 -8.507

Materialaufwendungen -2.434 -21.857 -35.378 3.343 -56.326

Abschreibungen auf immaterielle

Vermogenswerte und Sachanlagen -69 -1 0 0 -70
Gewinn- und Verlustanteile an Unternehmen,
die nach der Equity-Methode bilanziert werden 0 0 0 0 0
EBIT adj. 31.407 -7.501 11.097 -12.949 22.054
Zinsertrage 9.641 0 2.014 -935 10.720
Zinsaufwendungen -18.353 -10.938 -32.297 935 -60.653
Ubriges Finanzergebnis 12.233 0 138.300 0 150.533
EBT 34.928 -18.439 119.114 -12.949 122.654
Ertragsteuern 1.350 -1.448 -2.168 -845 -3.110
Segmentvermdgen 546.996 347.073 631.684 -285.170 1.240.583

l;li‘:l]ca:j;rlfgeunity—Methode bilanzierte 0 0 0 0 0

Zugdnge zu langfristigen Vermogenswerten 2.246 0 0 0 2.246

Segmentschulden 438.224 393.327 491.260 -274.627 1.048.184
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VOM O1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2024

Konzernanhang
Segmentberichterstattung

2024
Gewerbe- Wohn-
Bestands- immobilien- immobilien-

inTsd. € immobilien entwicklung entwicklung  Konsolidierung Konzern
Umsatze mit Dritten (Auflenumsatze) 9.638 6.822 84.015 0 100.475
Intersegmentdre Umsétze (Innenumsdtze) 3.048 0 12 -3.060 0
Umsatzerldse 12.686 6.822 84.027 -3.060 100.475
Gesamtleistung 32.541 60.799 64.486 -7.612 150.214
Segmentergebnis (Betriebsergebnis) -55.515 -4.311 33.977 -44.019 -72.868
darin enthalten:

Wertverdnderung der Renditeimmobilien -20.204 0 0 0 -20.204

Abwertung von Projektentwicklungen 0 -19.517 -31.204 0 -50.721

Einzelwertberichtigungen von Forderungen -30.244 0 -1.967 0 -32.211

Materialaufwendungen -4.289 -63.749 -54.955 3.299 -119.694

Gewinn- und Verlustanteile an Unternehmen,

die nach der Equity-Methode bilanziert werden 0 0 0 0 0
EBIT adj. -55.515 -4.311 30.977 -44.019 -72.868
Zinsertrage 15.812 0 7.695 -11.153 12.354
Zinsaufwendungen -20.261 -18.592 -49.012 11.153 -76.712
Ubriges Finanzergebnis 27 =17 0 0 10
EBT -59.937 -22.920 -10.320 -44.020 -137.197
Ertragsteuern -4.309 -426 1.966 776 -1.141
Segmentvermogen 504.645 339.881 724.973 -297.201 1.272.298

Nach der Equity-Methode bilanzierte

Finanzanlagen 0 0 0 0 0

Zugange zu langfristigen Vermdgenswerten 21.068 0 0 0 21.068
Segmentschulden 435.917 366.247 684.549 -284.625 1.202.088

Die Segmentberichterstattung erfolgt entsprechend der Vor-
schriften des IFrs 8 nach dem Management Approach.

Hierzu verwendete Angaben zu Vermdgenswerten, Schulden,
Ertrdgen und Aufwendungen entsprechen den im Konzernab-
schluss angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den nach den IFrs. Abweichungen zwischen interner Steue-
rung und externer Rechnungslegung bestehen nicht.

Dies bedeutet, dass die Segmentberichterstattung an die
interne Berichterstattung an die Hauptentscheidungstrager
anknipft und die Informationen wiedergibt, die den Haupt-
entscheidungstragern regelmafiig im Hinblick auf Entschei-
dungen liber die Allokation von Ressourcen zu den Segmen-
ten und zur Bewertung der Ertragskraft vorgelegt werden.
Die Ertragskraft wird auf Basis des ,eBIT adjusted” bewertet
und gesteuert. Unter ,eBIT adjusted“ versteht der Konzern
das Betriebsergebnis zuziiglich des Ergebnisses aus nach der
Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen.

Es erfolgt kein Reporting nach geografischen Regionen, da
samtliche Aktivitdten des Konzerns in Deutschland ausgelibt
werden.
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Die einzelnen Segmente werden nach der Produktart aufge-
teilt und nachfolgend dargestellt:

— Bestandsimmobilien: Das Segment Bestandsimmobilien
umfasst ein Portfolio von Bestandsimmobilien. Hierzu
zahlen sowohl zur Erzielung von Mietertrdgen gehaltene
Renditeimmobilien als auch einzelne Immobilien, die sich
in der Entwicklungsplanung oder in einem Verdaufierungs-
prozess befinden. Die Umsatzerlése des Segments resul-
tieren im Geschdftsjahr im Wesentlichen aus den Miet-
ertragen der gehaltenen Renditeimmobilien.

— Wohnimmobilienentwicklung: In dem Segment ,,Wohn-
immobilienentwicklung® konzentriert sich der Konzern
auf Entwicklungsaktivitdten in ausgewahlten Metropol-
regionen in Deutschland, fiir gewohnlich Stadte mit min-
destens 100.000 Einwohnern, wie z.B. Dresden, Berlin,
Erfurt, Frankfurt am Main, Leipzig und Miinchen. Hier
steht der Neubau von mittelgrofien Mehrfamilienhdusern
flir modernes Wohnen sowie von gemischt genutzten Im-
mobilien und Grundstiicken im Fokus.

— Gewerbeimmobilienentwicklung: Die Entwicklungs-
aktivitdten bei Gewerbeimmobilien werden im Seg-
ment ,,Gewerbeimmobilienentwicklung® zusammenge-
fasst. Das Ziel dieses Segments ist es, attraktive und
hochwertige Blirogebdude mit moderner Architektur
und flexiblen Nutzungsformaten zu entwickeln.

Die Segmentinformationen werden auf der Grundlage der im
Konzernabschluss angewendeten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden ermittelt. Segmentvermégen sowie Erldse
und Aufwendungen, die aus intersegmentdren Transaktionen
resultieren, werden in der Spalte ,,Konsolidierung* eliminiert.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Segmentberichterstattung

Die wesentlichen Effekte dieser Spalte resultieren aus der
Schuldenkonsolidierung und der Aufwands- und Ertragskon-
solidierung.

Die Umsatzerldse mit Dritten (Auflenumsdtze) werden aus-
schlieflich in Deutschland erwirtschaftet und stammen zu
19,7% (V. 9,6%) aus dem Segment , Bestandsimmobilien®, zu
18,0% (Vj. 6,8%) aus dem Segment ,,Gewerbeimmobilienent-
wicklung“ und zu 62,3% (V. 83,6%) aus dem Segment ,,Wohn-
immobilienentwicklung®. Die UmsatzerlGse mit Dritten aller
Segmente betreffen hauptsdchlich Umsatzerlése aus For-
ward Sales von Projektentwicklungen, die Mieterl&se sowie
Erlése aus Betriebskosten aus den als Finanzinvestitionen so-
wie zur Verdufierung gehaltenen Renditeimmobilien und auch
Zwischenvermietungen von Projektentwicklungen.

Die Wertdnderung der Renditeimmobilien resultiert aus-
schlieflich aus dem Segment ,Bestandsimmobilien, da in
den anderen beiden Segmenten nur Vorratsimmobilien ge-
halten werden.

Als Segmentergebnis wird das Betriebsergebnis der Geschifts-
bereiche laut Gesamtergebnisrechnung angegeben.

Die Zinsertrage und Zinsaufwendungen werden entsprechend
den dazugehorigen Verbindlichkeiten bzw. Vermdgenswerten
zugeordnet.

Das Segmentvermdgen enthdlt samtliche Vermdgenswerte
des Konzerns, die Segmentschulden umfassen alle Riickstel-
lungen und Verbindlichkeiten. Dabei werden die nach der
Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen separat ausge-
wiesen. Die Segmentinvestitionen (Zugdnge zu langfristigen
Vermogenswerten) zeigen alle Investitionen in langfristige
Vermdgenswerte sowie die Zugdnge aus den Fair-Value-
Anpassungen der Renditeimmobilien (wir verweisen auf das

Kapitel 7.3).
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6.1 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

Die immateriellen Vermdgenswerte haben sich in den letzten

beiden Berichtsperioden wie folgt entwickelt:

Konzernanhang

Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

ANSCHAFFUNGSKOSTEN

Geschiéfts- oder Sonstiges Selbstentwickeltes sonstiges
inTsd. € Firmenwert immaterielles Vermdgen immaterielles Vermdgen Summe
Stand 01.01.2024 15.913 334 120 16.367
Zugénge 0 4 0 4
Stand 31.12.2024 15.913 338 120 16.371
Zugange 0 0 0 0
Stand 31.12.2025 15.913 338 120 16.371
ABSCHREIBUNGEN

Geschifts- oder Sonstiges Selbstentwickeltes sonstiges
inTsd. € Firmenwert immaterielles Vermdgen immaterielles Vermdgen Summe
Stand 01.01.2024 15.913 334 120 16.367
Wertminderung 0 4 0 4
Stand 31.12.2024 15.913 338 120 16.371
Wertminderung 0 0 0 0
Stand 31.12.2025 15.913 338 120 16.371
BUCHWERTE

Geschifts- oder Sonstiges Selbstentwickeltes sonstiges
inTsd. € Firmenwert immaterielles Vermdgen immaterielles Vermdgen Summe
Stand 01.01.2024 0 0 0 0
Stand 31.12.2024 0 0 0 0
Stand 31.12.2025 0 0 0 0

Der aus dem im Jahr 2018 erfolgten umgekehrten Unterneh-
menserwerb resultierende Geschafts- oder Firmenwert in
Hohe von urspriinglich 9.789 Tsd. € war der Gruppe von zGes
,Wohnimmobilienentwicklung® zugeordnet.

Im Geschéftsjahr 2023 wurde der verbliebene Geschifts- oder
Firmenwert im Rahmen der Werthaltigkeitspriifung nach 1as
36 vollstandig wertgemindert, sodass zum Bilanzstichtag kein
Geschifts- oder Firmenwert mehr besteht.

Die Wertminderung resultierte im Wesentlichen aus zeit-
lichen Verschiebungen von Projektentwicklungsaktivitdten
infolge der abgeschwichten konjunkturellen Rahmenbedin-
gungen und gestiegener Kapitalkosten.
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6.2 SACHANLAGEN

Die Entwicklung der Sachanlagen zeigt die nachfolgende Dar-
stellung:

Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

ANSCHAFFUNGSKOSTEN
Technische Betriebs- und
Betriebvor- Anlagen und Grundstiicke Geschiftsaus-
in Tsd. € richtungen Maschinen und Gebdude stattung Summe
Stand 01.01.2024 0 66 1.378 470 1.914
Zugange 0 0 0 37 37
Stand 31.12.2024 0 66 1.378 507 1.951
Zugédnge 0 54 0 16 70
Stand 31.12.2025 0 120 1.378 523 2.021
ABSCHREIBUNGEN UND WERTMINDERUNGEN
Technische Betriebs- und
Betriebvor- Anlagen und Grundstiicke Geschiftsaus-
inTsd. € richtungen Maschinen und Gebdude stattung Summe
Stand 01.01.2024 0 66 1.378 470 1.914
Wertminderung 0 0 0 37 37
Stand 31.12.2024 0 66 1.378 507 1.951
Wertminderung 0 54 0 16 70
Stand 31.12.2025 0 120 1.378 523 2.021
BUCHWERTE
Technische Betriebs- und
Betriebvor- Anlagen und Grundstiicke Geschiaftsaus-
in Tsd. € richtungen Maschinen und Gebdude stattung Summe
Stand 01.01.2024 0 0 0 0 0
Stand 31.12.2024 0 0 0 0 0
Stand 31.12.2025 0 0 0 0 0

Aufgrund des zum 30. September 2022 planmafiig durch-
gefiihrten Impairment-Tests mit einer Aktualisierung am 31.
Dezember 2023 gemaf} 1As 36 und den daraus resultierenden
Wertminderungen wurde das Sachanlagevermogen des Ge-
schéftsbereichs ,,Bestandsimmobilien vollstandig in Hohe
von 58 Tsd. € abgeschrieben.

Im Berichtsjahr 2025 betrdgt die Wertminderung 70 Tsd. €.

Im Sachanlagevermdgen werden daher zum 31. Dezember
2025 Nutzungsrechte in Hohe von o Tsd. € (Vj. o Tsd. €) bi-
lanziert, die in Zusammenhang mit Leasingobjekten stehen,
die nicht die Definition einer als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilie erfiillen. Fiir eine detaillierte Aufstellung der Nut-
zungsrechte verweisen wir auf Anhangangabe 7.21.
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63 ALS FINANZINVESTITION GEHALTENE
IMMOBILIEN (RENDITEIMMOBILIEN)

Alle hier gemachten Angaben betreffen das Segment ,Be-
standsimmobilien. Intersegmentdre Vorgange liegen in der
Berichtsperiode - wie auch in der Vergleichsperiode - nicht vor.

Im Berichtszeitraum wurden Bewertungsverluste in Hohe
von 323 Tsd. € (V]. Bewertungsverluste 20.204 Tsd. €) in der
Gesamtergebnisrechnung unter der Position ,Ergebnis aus
der Fair-Value-Anpassung der Renditeimmobilien und zur
Verduerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerte® er-
fasst, welche fast vollstdndig auf den Bilanzposten zur Ver-
duferung gehaltenen langfristigen Vermogenswerte entfiel.
Wir verweisen auf Anhangangabe 7.8.

Mit Kaufvertrag vom 29. Juli 2025 wurden die muc Airport
Living GmbH zu einem Kaufpreis von 20 Tsd. € flir den Ge-
schéftsanteil und in Hohe von 1.500 Tsd. € flr das Gesell-
schafterdarlehen verdufert, was einen Abgang der Bestands-
immobilie bedingte. Der Besitz-Nutzen-Lasten-Wechsel ist
nach der Erfiillung der Félligkeitsvoraussetzungen am 29. Juli
2025 eingetreten. Entsprechend wurde der Buchwert der
Immobilie zuvor in den Posten ,,Zur Verdufierung gehaltene
langfristige Vermdgenswerte“ umgegliedert und von dort
verdufiert. Das Ergebnis aus der Entkonsolidierung dieser Ge-
sellschaft betragt 718 Tsd. €.

Im Vorjahr wurden zwei Verduflerungstransaktionen reali-
siert. Dabei wurde mit Kaufvertrag vom 22. Mai 2024 das Bau-
feld 1 der Projektentwicklung SoHo Mannheim verdufert; der
Besitz-, Nutzen- und Lastentibergang erfolgte im Dezember
2024. Zudem wurde mit Kaufvertrag vom 26. Mdrz 2024 eine
Bestandsimmobilie der Duisburg exz 20 Objekt GmbH verdu-
Rert, wobei der Besitz-, Nutzen- und Lasteniibergang im Mai
2024 stattfand.

in Tsd. €

Stand 01.01.2024 238.527
Abgang -39.670
Umgliederung in die zur Verdufierung gehaltenen

langfristigen Vermdgenswerte -106.600
Nachtrégliche Herstellungskosten 21.027
Marktwertdnderung 16
Stand 31.12.2024 113.300
Abgang 0
Umgliederung in die zur Verdufierung gehaltenen

langfristigen Vermoégenswerte -9.700
Nachtrdgliche Herstellungskosten 2.176
Marktwertanderung -476
Stand 31.12.2025 105.300

Die beizulegenden Zeitwerte der Renditeimmobilien sind in
H&he von 105.300 Tsd. € (Vj. 113.300 Tsd. €) der Stufe 3 zu-
zuordnen. Wertdnderungen werden in der Konzerngesamt-
ergebnisrechnung unter dem Posten ,,Ergebnis aus der Fair-

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

Value-Anpassung der Renditeimmobilien und zur Verdufie-
rung gehaltenen langfristigen Vermégenswerte“ ausgewiesen.

Von den Renditeimmobilien sind zum Stichtag Immobilien mit
einem Buchwert von 105300 Tsd. € (Vj. 113.300 Tsd. €) mit
Grundpfandrechten besichert.

Nachfolgend werden die wesentlichen Betrdge der Gewinn-
und Verlustrechnung fiir die als Renditeimmobilien ausgewie-
senen Immobilien dargestellt:

in Tsd. € 2025 2024

Mieterlose 1.003 1.991

Erlose aus Betriebskosten 588 491

Erlose aus Weiterbelastung und

Baukostenzuschiisse 0 0

Bewirtschaftungsaufwendungen

(Betriebskosten, Instandhaltung,

Verwaltung etc.) -1.373 -1.735
218 747

Die betrieblichen Aufwendungen in H&he von 1.373 Tsd. €
entfallen auf Uberwiegend vermietete Immobilien. Die den
leerstehenden Teilen der Immobilien zuzurechnenden Auf-
wendungen sind von untergeordneter Bedeutung.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes der Rendite-
immobilien erfolgt, entsprechend den International Valuation
Standards, lberwiegend auf Grundlage des Residualwert-
verfahrens bzw. des Discounted-Cashflow-Verfahrens durch
den externen Gutachter cBre. Dabei werden kiinftig erwar-
tete Mietliberschiisse eines Objektes unter Anwendung eines
marktgerechten, objektspezifischen Diskontierungszinssat-
zes auf den Bewertungsstichtag abgezinst.

Konkret wird der Diskontierungszinssatz aus einem Standard-
Spread von 50 Basispunkten reziprok abgeleitet. Dabei wird
bei bestimmten Immobilien- und Cashflow-Risiken eine Er-
hoéhung dieses Spreads erwogen. Der Diskontierungszinssatz
spiegelt die spezifische Kombination aus Risiken und Chancen
der Immobilie, der Lage und der Vermietungssituation wdh-
rend des 10-jdhrigen Cashflow-Analysezeitraums wider. Die
Auswahl des Diskontierungssatzes basiert unter anderem
auf Erkenntnissen aus dem Investmentmarkt. Die Wahl des
Diskontsatzes basiert aufierdem auf den folgenden Kriterien:

— Aktuelle Marktentwicklung

— Lage und Qualitédt der Immobilie

— Nachfrage und Preisniveau auf den relevanten lokalen
oder nationalen Immobilienmarkten

— Die aktuelle Vermietungssituation in Bezug auf Leerstand,
Uber- oder Untervermietung, Mieterqualitit (Covenant),
Mietdauer(n) und Qualitdt des Mietvertrags
(Indexanpassungen und Staffelmieten usw.)

g
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Widhrend als Mieterl&se in der Regel die Nettomieten heran-
gezogen werden, bestehen die betrieblichen Aufwendungen
insbesondere aus den Bewirtschaftungskosten, die der Eigen-
tlimer zu tragen hat.

Fur die Immobilie Berliner Allee 53-65 in Augsburg erfolgte
die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts auf Grundlage
des Bodenwerts. Die Immobilien Lingnerallee 3in Dresden so-

Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

wie Rudolf-Diesel-Strafse 57 in Eschborn waren zum Bilanz-
stichtag als zur Verdufierung gehalten klassifiziert.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt den beizulegenden Zeitwert
der Renditeimmobilien und die wesentlichen Annahmen, die
im Rahmen der beschriebenen Bewertungstechnik verwen-
det wurden:

2025
Bliiherpark BA2 Rudolf-Diesel-Strafie 5, 7 Berliner Allee 53-65
Immobilie Dresden Eschborn Augsburg
Sanierung* Bestand Entwicklung
Typus Biiro Parken* Biiro Gewerbe/Wohnen
Mietfldche (Nutzungsfldche) in gm 36.680 5.028 8.005 k.A.
Leerstandsflache in gm 0 5.028 4.174 k.A.
Anfénglicher Leerstand in %
(bezogen auf die Gesamtfldche) 0,0 100,0 52,1 k.A.
Erzielbare Nettokaltmiete (Marktmiete)
p.a. in Tsd. € (Stellplatzmiete inkl.) 5.062 k.A. 986 k.A.
Erzielbare Nettokaltmiete (Marktmiete)
progmin € 11,50 k.A. 10,26 k.A.
Tatsdchliche Nettokaltmiete (Vertragsmiete)
p.a. in Tsd. € (Stellplatzmiete inkl.) 4.613 k.A. 483 k.A.
Tatsachliche Nettokaltmiete (Vertragsmiete)
progmin € 10,48 k.A. 10,51 k.A.
Fair Value in Tsd. € 71.700 6.400 9.400 105.300
Fair Value pro gm Mietfldche in € 1.955 1.273 1.174 k.A.
Fair Value pro gm Grundstiicksflache in € 3.431 1.018 1.808 874
Vervielfdltiger auf Marktmiete
(Marktwert: erzielbare Nettokaltmiete) 0,0 k.A. 9,5 k.A.
Vervielfdltiger auf Vertragsmiete
(Marktwert: vertragliche Nettokaltmiete) 0,0 k.A. 19,5 k.A.
Bewertungsparameter:
Durchschnittliche Instandhaltungskosten
p.a.in €/qm k.A. k.A. 9,44 k.A.
Verwaltungskosten (in % zu erzielbare Miete) 0,0 k.A. 0,0 k.A.
Nicht umlegbare Betriebskosten
(in % zu erzielbare Miete) 0,0 k.A. 8,9 k.A.
Diskontierungszinssatz in % 6,50 k.A. 7,00 k.A.
Kapitalisierungszinssatz in % 6,00 k.A. 6,25 k.A.
Vervielféltiger bei Wiederverkauf
nach zehn Jahren 32,7 k.A. 14,7 k.A.
Erwerbsnebenkosten bei Wiederverkauf in % 6,45 k.A. 7,25 k.A.
Grundstiicksflache in gm 20.897 6.285 5.199 120.472

*Held for Sale
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Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

2024

Bliiherpark BA2

Lilienthalstr. 5-9

Rudolf-Diesel-Strafle 5,7 Berliner Allee 53-65

Immobilie Dresden Hallbergmoos Eschborn Augsburg
Entwicklung

Sanierung* Bestand Bestand Gewerbe/

Typus Biiro Parken* Hotel Biiro Wohnen

Mietfldche (Nutzungsfldche) in gm 36.680 5.028 8.279 8.005 k.A.

Leerstandsflache in gm 0 5.028 0 2.294 kA.

Anfénglicher Leerstand in %

(bezogen auf die Gesamtfldche) 0,0 100,0 0,0 28,7 k.A.

Erzielbare Nettokaltmiete (Marktmiete)

p.a. in Tsd. € (Stellplatzmiete inkl.) 5.062 k.A. 1.530 986 k.A.

Erzielbare Nettokaltmiete (Marktmiete)

progmin € 11,50 k.A. 15,40 10,26 k.A.

Tatsédchliche Nettokaltmiete

(Vertragsmiete) p.a. in Tsd. €

(Stellplatzmiete inkl.) 4.414 k.A. 1.532 743 k.A.

Tatsédchliche Nettokaltmiete

(Vertragsmiete) pro gm in € 10,03 k.A. 15,42 10,84 k.A.

Fair Value in Tsd. € 58.600 6.400 14.580 9.700 103.600

Fair Value pro gm Mietfldche in € 1.598 1.273 1.761 1.212 k.A.

Fair Value pro gm Grundstiicksfldche in € 2.804 1.018 1.953 1.866 1.325

Vervielfiltiger auf Marktmiete

(Marktwert: erzielbare Nettokaltmiete) 11,6 k.A. 9,5 9,8 k.A.

Vervielfdltiger auf Vertragsmiete

(Marktwert: vertragliche Nettokaltmiete) 13,3 k.A. 9,5 13,0 k.A.

Bewertungsparameter:

Durchschnittliche Instandhaltungskosten

p.a.in €/gqm k.A. k.A. 7,96 9,44 k.A.

Verwaltungskosten

(in % zu erzielbare Miete) 0,0 k.A. 1,5 0,0 k.A.

Nicht umlegbare Betriebskosten

(in % zu erzielbare Miete) 0,0 k.A. 6,3 9,2 k.A.

Diskontierungszinssatz in % 6,30 k.A. 7,60 7,00 k.A.

Kapitalisierungszinssatz in % 5,80 k.A. 6,60 6,25 k.A.

Vervielfdltiger bei Wiederverkauf

nach zehn Jahren 34,5 k.A. 14,0 15,8 k.A.

Erwerbsnebenkosten bei

Wiederverkauf in % 6,45 k.A. 4,75 7,25 k.A.

Grundstticksflache in gm 20.897 6.285 7.466 5.199 120.472

Netto-Verkaufserlos

(Net Sales Value Exit) in Tsd. € k.A. k.A. k.A. k.A. k.A.

Herstellungskosten in Tsd. € k.A. KA. k.A. k.A. k.A.

*Held for Sale

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes erfolgte grund-
satzlich auf Basis von Inputfaktoren der Stufe 3 (siehe auch
Anhangangabe 3.3), d.h. nicht auf beobachtbaren Marktdaten
basierenden Faktoren (nicht beobachtbare Inputfaktoren).
Fir Immobilien, die zur Verdufierung bestimmt sind und fiir
die zum Stichtag bereits ein verbindlicher Kaufvertrag vor-
liegt, werden entsprechend die vereinbarten Verkaufspreise
herangezogen. Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes
entspricht dann Inputfaktoren der Stufe 1, die sich fiir den
Vermogenswert direkt (d.h. als Preis) beobachten lassen.
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Die Wahl der Bewertungsmethodik richtet sich nach dem
zum Bewertungsstichtag bestehenden Entwicklungszustand
der Immobilie: Bei unbebauten Grundstiicken ohne Bauge-
nehmigung oder genehmigtem vorhabenbezogenen Bebau-
ungsplan (sofern sich die Planung analog §34 BauGB nach
Art und Maf} der baulichen Nutzung nicht in die bestehende
umliegende Bebauung einfligt) wird das Vergleichswertver-
fahren (Bodenwert) verwendet. Als Datengrundlage dienen
hier der Bodenrichtwert und/oder je nach Verfiigbarkeit ge-
eignete Vergleichstransaktionen vom Gutachterausschuss.
Diese werden dann Uber die Eigenschaften des Grundstiicks
gleichnamig gemacht. Bei Grundstiicken, bei denen eine Um-
nutzung z.B. von Gewerbe zu Wohnen geplant ist, bildet die
aktuell mégliche Nutzung oftmals keine reale WertgrofRe. Fiir
den bilanziellen Fair Value sind deshalb die Vergleichstrans-
aktionen, falls verfligbar, der beste Indikator.

Die zugrunde liegende Anwendung des Residualwertverfah-
rens unterstellt, dass die Baukosten inklusive der Bauneben-
kosten der Entwicklungsliegenschaft zwischen Baubeginn
und Bauende linear entstehen. Um den stichtagsbezogenen
Wert der Liegenschaft zu erhalten, wird mit Hilfe des direkten
Kapitalisierungsverfahrens (,,iIncome Capitalisation Method*)
der mogliche Verkaufserlds nach Fertigstellung ermittelt. Von
diesem werden die zur Herstellung notwendigen Baukosten
inkl. der Baunebenkosten abgezogen. Dariiber hinaus werden
Kosten fiir Finanzierung und Vermarktung sowie der Entwick-
lergewinn vom Verkaufserl&s in Abzug gebracht.

Die Finanzierungskosten werden unter Beriicksichtigung der
gewichteten Kapitalkosten ermittelt, indem das durchschnitt-
lich bendtigte Kapital in Hohe von 50% der Baukosten inklusi-
ve Baunebenkosten angesetzt wird. Bei den Marketingkosten
wird davon ausgegangen, dass sie nicht vor dem Ende der
Bauphase anfallen. Der Entwicklergewinn wird auf den Ver-
kaufserlds (ohne Erwerbsnebenkosten) bezogen, der sich
wiederum aus den geschdtzten Mieteinnahmen errechnet.
Nach Abwdgung der genannten Positionen ist das Zwischen-
ergebnis der ,Residuum 1. Vom ,Residuum |“ werden die Fi-
nanzierungskosten des Grundstiickes in Abzug gebracht, die
mit dem Zinseszins fiir die Dauer vom Bewertungsstichtag bis
zum geschétzten Verkaufsstichtag mit Hilfe der gewichteten
Kapitalkosten kalkuliert werden. Nach Abzug der Erwerbs-
nebenkosten ergibt sich als Endergebnis das ,,Residuum 1.

Sobald sich eine Immobilie kurz vor Baufertigstellung befin-
det, wird das Discounted-Cashflow-Verfahren (pcr-Verfah-
ren) angewendet. Noch ausstehende Kosten aus der Baupha-
se kénnen dort als Einmalzahlung in Abzug gebracht werden.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

Das verwendete pcr-Verfahren ist ein Mehrperiodenmodell.
Zukiinftige Erlds- und Kostensteigerungen werden explizit im
zehnjahrigen Detailplanungszeitraum abgebildet. Abweichun-
gen zwischen den aktuell erzielten Mieterldsen (Vertrags-
miete) und den geschdtzten nachhaltig erzielbaren Mieterld-
sen (Marktmiete) sowie die Verdnderung des Leerstandes
wurden unter Beriicksichtigung des Vermietungsstandortes
und der Besonderheiten der jeweiligen Immobilie ermittelt.
Kosten fiir die Neuvermietung (Mieterausbauten, Vermie-
tungsprovisionen sowie fehlende Einannahmen fiir mietfreie
Zeiten) wurden dabei auf der Basis von Erfahrungswerten
beriicksichtigt. Weiterhin wurden alle vom Eigentiimer zu
tragenden Kosten in Abzug gebracht (Instandhaltungs- und
Verwaltungs-, Leerstandskosten usw.).

Die so ermittelten Reinertrage des Detailplanungszeitraumes
(angenommener Zeitraum der Vermietung) wurden auf den
Bewertungsstichtag, der mit dem Bilanzstichtag identisch ist,
bewertet. Im Anschluss an den Detailplanungszeitraum wurde
ein Wiederverdufierungswert auf Basis eines Vervielfaltigers,
bezogen auf den nachhaltig erzielbaren Jahresreinertrag, er-
mittelt. Von dem ermittelten Bruttoverduflerungswert wur-
den geschdtzte Verduflerungskosten in Abzug gebracht und
der daraus resultierende Nettoverdufierungswert auf den
Bewertungsstichtag abgezinst. Der Barwert der Reinertrdge
des Detailplanungszeitraumes zzgl. des Barwertes des Netto-
verdufierungswertes ergeben den Marktwert der jeweiligen
Immobilie. Die zur Bewertung der Immobilien verwendeten
Annahmen wurden durch den unabhdngigen Gutachter auf
Basis seiner fachlichen Erfahrungen getroffen und sind mit
Unsicherheit behaftet.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Aufteilung der bilanzier-
ten Zeitwerte nach Immobilienklassen:

ZEITWERTE

in Mio. € 2025 2024
Biro 9,4 9,7
Entwicklung Wohnen 105,3 103,6
Sanierung Biiro 65,0 65,0
Hotel 0 14,6
Summe 179,7 192,9

Dem durch externe Gutachten ermittelten Marktwert von
insgesamt 78,1 Mio. € steht ein bilanzierter Fair Value von
65,0 Mio. € gegentiber. Die Differenz von 13,1 Mio. € resultiert
aus einem Abschlag auf den Gutachterwert, der den bei einer
kurzfristigen Verdufierung erwarteten geringeren realisierba-
ren Wert der Immobilien berticksichtigt.
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Im Rahmen der Sensitivitdtsanalyse wurden die wesentlichen
nicht beobachtbaren Inputfaktoren Diskontierungs- bzw. Ka-
pitalisierungszinssatz sowie Marktmiete variiert, soweit diese
fur die Ermittlung der Zeitwerte der als Finanzinvestitionen

SENSITIVITATSANALYSE

Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

gehaltenen Immobilien relevant sind. Fiir Immobilien, deren
Zeitwerte auf Basis von Bodenrichtwerten und vereinbarten
Kaufpreisen ermittelt werden, wurden keine Sensitivitdten
dargestellt, da die genannten Parameter keinen Einfluss auf
die Bewertung haben.

31.12.2025
Diskontierungssatz/
Baukosten exkl. Kapitalisierungszinssatz
Baunebenkosten (fiir Wohnen/Gewerbe) Marktmiete
in Mio. € 5,0% -5,0% -0,25% 0,25% 5,0% -5,0%
Biiro nfa nfa 0,5 -0,5 0,55 -0,6
Entwicklung
Wohnen/Gewerbe n/a nfa n/a n/a nfa nfa
Sanierung Biiro n/a nfa 3,3 -3,0 2,3 -2,3
Summe n/a n/a 3,8 -3,5 2,85 -2,9
31.12.2024
Diskontierungssatz/
Baukosten exkl. Kapitalisierungszinssatz
Baunebenkosten (fiir Wohnen/Gewerbe) Marktmiete
in Mio. € 5,0% -5,0% -0,25% 0,25% 5,0% -5,0%
Biiro n/a n/a 0,3 -0,2 0,6 -0,6
Einkaufszentrum n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Entwicklung Wohnen/
Gewerbe n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Sanierung Biiro n/a n/a 3,7 -3,4 2,5 -2,5
Summe n/a n/a 4,0 -3,6 3,1 -3,1
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64 NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTE
FINANZANLAGEN

Die Zusammensetzung der nach der Equity-Methode bilan-
zierten Finanzanlagen ist in der nachfolgenden Tabelle dar-
gestellt:

FINANZANLAGEN

inTsd. € 31.12.2025 31.12.2024
Anteile an assoziierten Unternehmen 0 0
Stand zum 31. Dezember 0 0

Der Konzern hat in der Vergangenheit auch den Anteil an
einem fiir sich genommen nicht wesentlichen assoziierten
Unternehmen gehalten. Als Folge des im Jahr 2022 erfolgten
Impairment-Tests gemaf 1as 36 wurden, neben weiteren Ver-
mogenswerten des Geschéftsbereichs ,,Bestandsimmobilien®,
die Anteile an diesem assoziierten Unternehmen Gam Retail
Portfolio Holding GmbH in H&he von 11 Tsd. € vollstandig ab-
geschrieben. Das Unternehmen erwirtschaftete im Geschéfts-
jahr 2025 kein Ergebnis, da es sich in Liquidation befindet.

6.5 VORRATE

Das Vorratsvermdgen des Konzerns zum Stichtag betrifft die
aktivierten Baukosten (inklusive Bauzeitzinsen) der Vorrats-
immobilien, die gemafl der Anhangangabe 2.1 vollstandig mit
den fortgefiihrten Anschaffungs- und Herstellungskosten be-
wertet wurden. In der Berichtsperiode wurden Bauzeitzinsen
in Hohe von 23.421 Tsd. € (Vj. 48.883 Tsd. €) als Herstellungs-
kosten in den Vorrdten aktiviert, die auf Projektfinanzierungen
auf der Grundlage individueller Vertrage mit externen Kredit-
gebern zuriickzufiihren sind.

Auf das Vorratsvermdgen wurden Wertberichtigungen in
Hohe von 13.663 Tsd. € auf den niedrigeren Nettoverdufie-
rungswert vorgenommen (Vj. 50.722 Tsd. €).

Der Bilanzwert aller Vorratsimmobilien betrdgt damit zum
Stichtag 31. Dezember 2025 insgesamt 797.475Tsd. € (V.
894.739 Tsd. €). Die Vorratsimmobilien bestehen zum Stich-
tag im Wesentlichen aus der der Projektentwicklung Borussia
KdIn Deutz Quartiere (286.321 Tsd. €), der Projektentwicklung
Borussia Dresden Bliiherpark (124.613 Tsd. €), der Storkower
Strafie 142-146 PE GmbH & Co. kG (125.560 Tsd. €), der Stor-
kower Strafse 140 PE GmbH & Co. kG (76.900 Tsd. €) sowie der
Revaler StrafRe 32 PE GmbH (129.100 Tsd. €).

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

Die Projektentwicklung SoHo Mannheim hat mit Kaufvertrag
vom 22. Mai 2024 das Baufeld 10 zu einem Kaufpreis von ins-
gesamt 85.066 Tsd. € verdufiert. Der Besitz-Nutzen-Lasten-
Wechsel des Baufeldes 10 ist nach der Erftillung aller Féllig-
keitsvoraussetzungen und der finalen Abnahme durch die
Kduferin durch Zahlung der letzten Kaufpreisrate voraussicht-
lich im dritten Quartal 2026 vorgesehen. Bislang wurden fiir
das Baufeld 10 Kaufpreiszahlungen von 80.234 Tsd. € geleistet.

Fir die Projektentwicklung Hamburg Seevestrafie hat die
Stadt Ende 2022 das Vorkaufsrecht ausgelibt. Mit Grund-
stiickskaufvertrag vom 19. Februar 2024 hat die Stadt Ham-
burg die Projektentwicklung Hamburg Seevestrafie erwor-
ben. Der Besitz-Nutzen-Lasten-Wechsel erfolgte am 28. Marz
2024.

Innerhalb der nachsten zwdlf Monate werden keine Vorréate
realisiert.

Die Entwicklung des Vorratsvermogens ist in der nachfolgen-
den Tabelle dargestellt:

in Tsd. € 31.12.2025 31.12.2024
Projektentwicklung Borussia K&In 286.321 409.187
Projektentwicklung Revaler Strafie 32 129.100 123.704
Projektentwicklung Storkower Strafie

142-146 125.560 125.438
Projektentwicklung Borussia Dresden 124.613 115.499
Projektentwicklung Storkower Strafie

140 76.900 71.252
Projektentwicklung Berlin Heinersdorf 40.000 36.600
Projektentwicklung SoHo Mannheim 4.801 3.602
Projektentwicklung Soest 3.073 1.342
Projektentwicklung Ludwigshafen 2.902 84
Projektentwicklung Chemnitz 2.150 6.846
Projektentwicklung Burg 1.778 1.060
Sonstiges 277 125
Summe 797.475 894.739

Von den Vorrdten sind zum Stichtag Immobilien mit einem
Buchwert von 789.446 Tsd. € (Vj. 892.129 Tsd. €) mit Grund-
pfandrechten besichert.

6.6 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN
UND LEISTUNGEN UND SONSTIGE
VERMOGENSWERTE

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe
von 66.941 Tsd. € (Vj. 2.676 Tsd. €) resultieren im Wesent-
lichen aus den Kaufpreisforderungen im Zusammenhang mit
dem Verkauf von sieben Projektgesellschafen der Projektent-
wicklung Borussia Koln in Héhe von 65.789 Tsd. €, aus laufen-
den Mietforderungen sowie aus projektbezogenen Anspri-
chen der Projektentwicklung SoHo Mannheim in H&he von
1.046 Tsd. €.
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Die sonstigen kurzfristigen Forderungen setzen sich im We-
sentlichen wie folgt zusammen:

SONSTIGE VERMOGENSWERTE

in Tsd. € 31.12.2025 31.12.2024
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte
Darlehen - zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten 98.197 93.725
davon ggii. nahestehenden
Unternehmen/Personen 23.819 26.705
Sonstige Forderungen - zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten 9.471 4.411
davon ggii. nahestehenden
Unternehmen/Personen 4,782 3.782
Kautionsguthaben 159 221
Vertragsvermogenswerte 153 324
Eigenkapitalinvestments - bewertet zu FVtPL 38 38
Gesamt 108.018 98.718
davon langfristig 89.259 85.027
davon kurzfristig 18.759 13.691
Sonstige nicht finanzielle
Vermogenswerte
Sonstige Vermdgenswerte 61.891 58.975
Umsatzsteuerguthaben 785 1.859
Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten 88 79
Gesamt 62.764 60.913
davon langfristig 0 0
davon kurzfristig 62.764 60.913

Die in den finanziellen Vermogenswerten ausgewiesenen Dar-
lehen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten enthalten Wert-
berichtigungen aufgrund erwarteter Kursverluste (Expected
Credit Losses, Stufe 3), die auf objektiv beobachtbaren Indi-
katoren beruhen in Héhe von 8.507 Tsd. € (Vj. 32.211 Tsd. €).
Vergleiche hier auch Anhangangaben 4. und 7.18. Insgesamt
betragen die kumulierten Wertberichtigungen auf Forderun-
gen 75.952 Tsd. €.

Im Vorjahr kam es im Zusammenhang mit gegenseitigen Auf-
rechnungslagen zu Verrechnungen mit sonstigen finanziellen
Verbindlichkeiten in Hohe von 23.500 Tsd. € sowie zu weite-
ren Verrechnungen mit Finanzverbindlichkeiten in H6he von
5.400 Tsd. €. Zudem ergaben sich Zuschreibungen von For-
derungen in H6he von 10.148 Tsd. €.

Der Posten ,Sonstige nicht finanzielle Vermogenswerte
enthilt unveridndert eine Anwartschaft auf Ubertragung
von Grundeigentum aus einem notariell beurkundeten, aber
noch nicht vollstdndig vollzogenen Grundstiickskaufver-
trag der Projektentwicklung SoHo Mannheim in Hohe von
64.570 Tsd. €. Dieser betrug urspriinglich 65.264 Tsd. €. Die
Wertberichtigung des Vorjahres wurde im Geschaftsjahr in
Hohe von 3.434 Tsd. € wieder aufgeholt. Siehe auch Kapitel
7.18.

KONZERNABSCHLUSS
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67 LIQUIDE MITTEL

Die liquiden Mittel enthalten tiberwiegend taglich fallige
Bankguthaben und belaufen sich zum 31. Dezember 2025 auf
13.830 Tsd. € (Vj. 10.179 Tsd. €).

Die liquiden Mittel unterliegen analog der Vorperiode keinen
Verfligungsbeschrankungen, sondern dienen teilweise als
Sicherheiten flr bestehende Bankverbindlichkeiten (siehe
Anhangangabe 3.8).

6.8 ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Die Position ,,Zur Verdufierung gehaltene langfristige Vermo-
genswerte“ enthalt die Renditeimmobilie Borussia Dresden
Quartiere am Bliherpark 10 ue und die Immobilie Rudolf-
Diesel-Strafie 5-7 in Eschborn, die im Geschdftsjahr von den
Renditeimmobilien umgegliedert wurde.

Mit Kaufvertrag vom 29. Juli 2025 wurden die muc Airport
Living GmbH zu einem Kaufpreis von 20 Tsd. € fiir den Ge-
schéftsanteil und in Hohe von 1.500 Tsd. € fir das Gesell-
schafterdarlehen verdufiert, was einen Abgang der Bestands-
immobilie bedingte. Der Besitz-Nutzen-Lasten-Wechsel ist
nach der Erfiillung der Filligkeitsvoraussetzungen am 29 Juli
2025 eingetreten. Entsprechend wurde der Buchwert der
Immobilie zuvor in den Posten ,,Zur Verduflerung gehaltene
langfristige Vermdgenswerte“ umgegliedert und von dort
verdufert. Das Ergebnis aus der Entkonsolidierung dieser Ge-
sellschaft betragt -718 Tsd. €.

Der Kaufvertrag enthdlt zudem eine Earn-out-Regelung, die
einen zusatzlichen Kaufpreis von 1,0 Mio. € vorsieht, sofern
innerhalb der ndchsten drei Jahre ein Weiterverkauf der Ge-
sellschaft zu einem Kaufpreis von mindestens 15,8 Mio. € er-
folgt. Aufgrund der als gering eingeschdtzten Eintrittswahr-
scheinlichkeit wurde hierfiir kein Ansatz vorgenommen.

Im Rahmen der Prolongationsverhandlungen fiir die Finan-
zierung des Projektes QaB Dresden war bereits im Vorjahr
ein Verkauf der Bestandsimmobilie der Borussia Dresden
Quartiere am Bliiherpark 10 uG innerhalb der ndchsten zwdlf
Monate geplant. Die Immobilie wurde daher im Vorjahr von
den Renditeimmobilien in die zur Verduflerung gehaltenen
langfristigen Vermogenswerte umgegliedert und aufgrund
der laufenden Verkaufsverhandlungen um 14,3 Mio. € wert-
berichtigt.

Zudem wurde im Vorjahr mit Kaufvertrag vom 26. Madrz 2024
eine Bestandsimmobilie der Duisburg ekz 20 Objekt GmbH
verdufert, wobei der Besitz-, Nutzen- und Lastentibergang im
Mai 2024 stattfand.

Alle hier gemachten Angaben betreffen das Segment ,Be-
standsimmobilien®. Intersegmentdre Vorgange liegen in der
Berichtsperiode - wie auch in der Vergleichsperiode - nicht vor.
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Im Vorjahr wurden Bewertungsverluste in H&he von
20.204 Tsd. € in der Gesamtergebnisrechnung unter der
Position ,,Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung der Rendi-
teimmobilien und zur VerdufRerung gehaltenen langfristigen
Vermoégenswerte® erfasst, welche fast vollstdndig auf den
Bilanzposten zur Verduflerung gehaltenen langfristigen Ver-
mdgenswerte entfiel. Die nachfolgende Ubersicht stellt die
Entwicklung des Postens ,,Zur Verdufierung gehaltene lang-
fristige Vermogenswerte“ dar.

KONZERNABSCHLUSS
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6.9 EIGENKAPITAL

Fiir eine Darstellung der Entwicklung des Eigenkapitals ver-
weisen wir auf die vorangestellte Konzerneigenkapitalveran-
derungsrechnung.

Das Grundkapital betrdgt zum 31. Dezember 2025 unverdn-
dert 186.764.040 € (Vj. 186.764.040 €) und ist eingeteilt in
186.764.040 Stilick (Vj. 186.764.040 Stiick) nennwertlose, auf
den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem rechnerischen
Wert am Grundkapital in Hohe von 1 € je Aktie. Die folgende
Tabelle enthdlt die Entwicklung der Zahl der im Umlauf be-

in Tsd. € R ]

tand 01.01.2024 0 findlichen Aktien:

Umgliederung von als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien 106.600 -

Marktwertveranderungen -20.220 ANZAHL STUCKAKTIEN

Abgang durch VerdufRerung -6.800

Stand 31.12.2024 79.580 2025 2024

Umgliederung von als Finanzinvestition gehaltene Im Umlauf befindliche Aktien am

Immobilien 9700 o1 Januar 186.764.040  186.764.040

Marktwertveranderungen -300 Ausgabe neuer Aktien im Zusammenhang

Abgang durch Verduferung -14.580 mit einem Unternehmenszusammenschluss 0 0

Stand 31.12.2025 74.400 Ausgabe neuer Aktien gegen Bareinlage 0 0
Stand zum 31. Dezember 186.764.040 186.764.040

Hiervon beizulegender Zeitwert Stufe 2 74.400

Hiervon beizulegender Zeitwert Stufe 3 0 Der Vorstand wurde durch die Hauptversammlung vom 30.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes der zur Verau-
erung gehaltenen Immobilien erfolgt damit vollstdndig ge-
maf der Stufe 2 der Fair-Value-Hierarchie.

Um die Effekte auf die Ertrdge und Aufwendungen aus der
operativen Geschaftstatigkeit aus dem Abgang der zur Ver-
duflerung gehaltenen Vermdgenswerte besser einschatzen
zu konnen, werden nachfolgend wesentliche Betrédge der Ge-
winn- und Verlustrechnung nur fiir die als zur Verdufierung
gehaltene langfristige Vermogenswerte ausgewiesenen Im-
mobilien dargestellt:

in Tsd. € 2025 2024

Mieterlose 6.011 6.199

Erlése aus Betriebskosten 903 780

Erlése aus Weiterbelastung und

Baukostenzuschiisse 0 172

Bewirtschaftungsaufwendungen (Betriebs-

kosten, Instandhaltung, Verwaltung etc.) -1.533 -2.281
5.381 4.870

Die betrieblichen Aufwendungen entfallen tiberwiegend auf
vermietete Immobilien. Die den leerstehenden Immobilien
zuzurechnenden Aufwendungen sind von untergeordneter
Bedeutung.

August 2023 ermdchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft
bis zum 29. August 2028 mit Zustimmung des Aufsichtsrates
um bis zu 67.914.196 € gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu
erhdhen. Dabei kann das Bezugsrecht der Aktiondre ausge-
schlossen werden (Genehmigtes Kapital 2023/1).

Zudem bestand eine Ermdchtigung aus der ordentlichen
Hauptversammlung vom 21. August 2019, das Grundkapital
mit Zustimmung des Aufsichtsrates um bis zu 25.467.824 € zu
erhohen (Genehmigtes Kapital 2019/l). Diese Ermdchtigung
lief am 20. August 2024 aus und wurde bis zu diesem Zeit-
punkt nicht in Anspruch genommen.

Somit steht dem Vorstand zum Stichtag 31. Dezember 2024
ein genehmigtes Kapital in Héhe von 67.914.196 € zur Verfi-
gung, was 36,4% des bestehenden Grundkapitals entspricht.
Im Geschéftsjahr 2024 wurden keine Mafinahmen zur Erho-
hung des Grundkapitals beschlossen.

Der Zweck der Kapitalriicklage liegt u.a. darin, Aufgelder zu
erfassen, die bei der Emission von Anteilen tiber den Nominal-
betrag des gezeichneten Kapitals hinaus geleistet werden. Die
Kapitalriicklage ist insbesondere aufgrund der Anpassung des
gezeichneten Kapitals der Development Partner an das der
GATEWAY als rechtlichem Erwerber infolge des umgekehrten
Unternehmenserwerbs in 2018 negativ. Die im Geschéftsjahr
2019 durchgefiihrte Kapitalerhhung und das damit verbun-
dene, eingenommene Aufgeld fiihrte zu einem Riickgang des
negativen Saldos der Kapitalriicklage.
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Die zum Stichtag ausgewiesene Kapitalriicklage ergibt sich
wie folgt:

inTsd. € 2025 2024
Anfangsbestand o1. Januar -389.131 -389.131
Erlése der Ausgabe von Aktien 0 0
Kosten der Ausgabe von Aktien 0 0
Auflésung der Kapitalriicklage 0 0
Sonstige 0 0
Endbestand 31. Dezember -389.131 -389.131

In der Berichts- und Vorjahresperiode wurden keine Dividen-
den beschlossen und ausbezahlt. Aufgrund des anhaltend ne-
gativen Bilanzgewinns werden keine Dividenden ausbezahlt.

Das Kumulierte Konzernergebnis wurde im Rahmen des
Konzerneigenkapitals gebildet und besteht aus den von den
Gesellschaften erwirtschafteten Erfolgen, die in den Konzern-
abschluss einfliefien.

6.10 SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Die sonstigen Riickstellungen teilen sich wie folgt auf:

in Tsd. € 31.12.2025  31.12.2024
Gesamt 14.716 20.035
davon langfristig 14.375 0
davon kurzfristig 341 20.035

Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

Der Riickgang der sonstigen Rickstellungen um 5.319 Tsd. €
resultiert weitestgehend aus Auflésungen und Verbrauchen
von Riickstellungen fiir Prozesskosten fiir laufende Rechts-
streitigkeiten (7.798 Tsd. €). Der Konzern erwartet eine tiber-
wiegende Inanspruchnahme der Riickstellungen im kommen-
den Jahr.

Im Zusammenhang mit der Inanspruchnahme aus einer von
der Gesellschaft im Zusammenhang mit einem von einer vor-
mals vollkonsolidierten Projektgesellschaft abgeschlossenen
Grundstiickskaufvertrag abgegebenen Patronatserkldrung
wurde die Gesellschaft gerichtlich auf Schadensersatz in An-
spruch genommen. Der Klage wurde in erster Instanz statt-
gegeben. Gegen das Urteil hat die Gesellschaft fristgerecht
Berufung eingelegt; eine Entscheidung im Berufungsverfah-
ren stand zum Geschéftsjahr 2025 noch aus, sodass das Urteil
nicht rechtskréftig wurde. Fiir diesen Sachverhalt wurde auch
bereits in Vorjahren eine Risikovorsorge gebildet.

Zur Beilegung dieses Rechtsstreits hat die Gesellschaft im
Januar 2026 mit der Kldgerin eine aufiergerichtliche Ver-
gleichsvereinbarung abgeschlossen, die am 30. Mdrz 2026
gedndert wurde. Mafdgeblich ist die gednderte Fassung. Mit
deren Wirksamwerden wurde der anhdngige Rechtsstreit ein-
vernehmlich beendet; zugleich wurden die in erster Instanz
zugesprochenen Anspriiche abschlieend geregelt. Die gedn-
derte Vergleichsvereinbarung sieht vor, dass die aus dem Ur-
teil noch bestehenden Forderungen der Kldgerin an eine der
Gesellschaft nahestehende Person Ubertragen werden. Eine
unmittelbare Zahlungspflicht der Gesellschaft gegeniiber der
Kldgerin besteht danach nicht mehr.

Hierzu vergleiche auch Kapitel 8.8 Wesentliche Ereignisse
nach dem Bilanzstichtag.

Die Entwicklung der sonstigen Riickstellungen Idsst sich dem
nachfolgenden Riickstellungsspiegel entnehmen:

Inanspruch-
in Tsd. € 31.12.2024  Zufithrung  Auflésung nahme  31.12.2025
Kurzfristige Riickstellungen
Prozessrisiken 20.035 2.480 -2.372 -5.427 14.716
Gesamt 20.035 2.480 -2.372 -5.427 14.716
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6.11 FINANZVERBINDLICHKEITEN

Die Finanzverbindlichkeiten teilen sich wie folgt auf:

in Tsd. € 31.12.2025  31.12.2024

Langfristige Finanzverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten ggii. nahestehenden

Unternehmen/Personen 120.118 0

Verbindlichkeiten ggii. Kreditinstituten 70.364 1.874

Verbindlichkeiten aus Anleihen ggii. Dritten 43.850 69.693

Verbindlichkeiten ggii. Dritten 0 72.100
243.332 143.667

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten ggii. Kreditinstituten 383.559 415.820

Verbindlichkeiten ggti. Dritten 170.770 127.623

Verbindlichkeiten aus Anleihen ggii. Dritten 97.786 229.868

Verbindlichkeiten ggli. nahestehenden

Unternehmen/Personen 0 109.895
652.115 883.206

Die Laufzeiten der langfristigen Finanzverbindlichkeiten in
Hohe von 243.332 Tsd. € (V]. 143.667 Tsd. €) betragen mehr als
ein Jahr. Sie sind in Hohe von 114.214 Tsd. € (Vj. 73.974 Tsd. €)
zu Gunsten der Kreditgeber mit Grundschulden der der Fi-
nanzierung zugrunde liegenden Objekte besichert.

Die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten haben eine Rest-
laufzeit bis zwoIf Monate. Sie beinhalten im Wesentlichen den
kurzfristigen Teil der Verbindlichkeiten im Zusammenhang
mit dem Erwerb von Immobilien oder der Finanzierung der
Entwicklungsprojekte. Die kurzfristigen Finanzverbindlich-
keiten in Hohe von 652.115 Tsd. € (Vj. 883.206 Tsd. €) sind in
Hohe von 607.552 Tsd. € (Vj. 787.697 Tsd. €) zu Gunsten der
Kreditgeber mit Grundschulden der der Finanzierung zugrun-
de liegenden Objekte besichert.

Darlehen mit einer Restvaluta zum 31. Dezember 2025 von
104.732 Tsd. € (Vj. 476.380 Tsd. €) sind variabel verzinslich @uf
Basis des EURIBOR und des EoNIA). Die Zinssdtze lagen in 2025
nominal zwischen 0,0% bis 20,0% fiir die Darlehen gegentiber
Dritten, die teils variabel und gréfitenteils besichert sind. Hin-
sichtlich der Bedingungen der Finanzverbindlichkeiten gegen-
tiber nahestehenden Unternehmen verweisen wir auf Anhang-
angabe 7.3.

Gegenwdrtig bestehen keine Finanzverbindlichkeiten in frem-
der Wahrung. Zum Stichtag bestehen auch keine Zinssatz-
swaps oder andere eigenstdndige derivative Finanzinstru-
mente. Fir Informationen, inwieweit GATEWAY Zinsdanderungs-,
Liquiditats- sowie Finanzierungsrisiken ausgesetzt ist, verwei-
sen wir auf die Anhangangabe 3.5.

Agios sind zum Stichtag nicht vorhanden.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

Die Anleihe fiir die Ankaufsfinanzierung des Projektes SoHo
Mannheim ist seit dem Vorjahresberichtsstichtag zinslos.

Im Berichtszeitraum wurden fiir wesentliche Finanzierungen
des Konzerns Verhandlungen zu Riickfiihrungsmodalitdten
und Prolongationen geflihrt. Aus dem Risiko, dass die Ver-
handlungen nicht erfolgreich beendet werden k&énnen, erge-
ben sich auch bestandsgefdhrdende Tatsachen. Hierzu ver-
weisen wir auf die Ausfiihrungen unter 3.7 Liquiditdtsrisiko im
Bereich Finanzinstrumente des Anhangs.

Auflerdem verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen zu den
nach dem Bilanzierungsstichtag verhandelten Finanzierungen
im Nachtragsbericht.

6.12 VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN
UND LEISTUNGEN UND
SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen be-
tragen 90.955 Tsd. € (Vj. 88.039 Tsd. €). Im Wesentlichen
stehen diese im Zusammenhang mit den wohnwirtschaft-
lichen Projektentwicklungen Borussia K&éln Deutz Quartie-
re (54.982 Tsd. €) und SoHo Mannheim (5.150 Tsd. €). Der
langfristige Anteil der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen betragt 49.109 Tsd. € (Vj. o Tsd. €).

Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten setzen sich zum
Stichtag wie folgt zusammen:

SONSTIGE FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

in Tsd. € 31.12.2025 31.12.2024
Fremdkapital nicht beherrschende Anteile 255 255
Leasingverbindlichkeiten 63 36
Vertragsverbindlichkeiten 0 2.130
Erhaltene Kautionen 0 210
Ubrige 5.191 4.959
davon ggii. nahestehenden
Unternehmen/Personen 3.180 2.666
5.509 7.590
davon langfristig 336 431
davon kurzfristig 5.173 7.159

Im Geschaftsjahr wurden Vertragsverbindlichkeiten aus erhal-
tenen Anzahlungen in Hohe von 4.401 Tsd. € (Vj. 2.130 Tsd. €),
insbesondere fiir ein Bauprojekt in Mannheim, sowie noch
nicht abgerechnete Betriebskosten in Hohe von 103 Tsd. €
und Kautionen in Hohe von 140 Tsd. € von den finanziellen in
die nicht-finanziellen Verbindlichkeiten umgegliedert. Von den
erhaltenen Anzahlungen entfallen 3.725 Tsd. € auf Betrdge, die
die zum Bilanzstichtag erbrachten Leistungen Ubersteigen.
Auf eine Anpassung der Vorjahresangaben wurde aus Wesent-
lichkeitsgriinden verzichtet.
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Der Posten ,,Ubrige“ beinhaltet Biirgschaften sowie Biirg-
schaftsprovisionen in Hohe von 3.180 Tsd. € (Vj. 2.666 Tsd. €).

Die sonstigen kurzfristigen nicht finanziellen Verbindlichkei-
ten setzen sich zum Stichtag wie folgt zusammen:

SONSTIGE NICHT FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

in Tsd. € 31.12.2025 31.12.2024
Vertragsverbindlichkeiten 4.401 0
Personalverbindlichkeiten 1.228 1.461
Erhaltene Kautionen 140 0
Umsatzsteuerverbindlichkeiten 154 48
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 11 6
Verbindlichkeiten aus tibrigen Steuern 0 3.104
Ubrige 853 948
davon ggii. nahestehenden
Unternehmen/Personen 1 0
6.787 5.567
davon langfristig 0 0
davon kurzfristig 6.787 5.567

Die Veranderung gegeniiber dem Vorjahr resultiert unter an-
derem aus der Umgliederung einzelner Vertragsverbindlich-
keiten sowie weiterer nicht-finanzieller Verpflichtungen aus
den finanziellen in die nicht-finanziellen Verbindlichkeiten. Die
Vorjahresangaben wurden aus Wesentlichkeitsgriinden nicht
angepasst.

Der Posten ,Verbindlichkeiten aus tibrigen Steuern® resultier-
te im Vorjahr aus einem ergangenen Grunderwerbssteuer-
bescheid.

Fir Informationen zu den Liquiditdtsrisiken der GATEwAY hin-
sichtlich der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen sowie sonstigen Verbindlichkeiten verweisen wir auf die
Anhangangabe 3.7.

6.13 LATENTE STEUERN
Zum Stichtag werden in der Bilanz passive latente Steuerni.H.v.

38.443 Tsd. € (Vj. 36.741 Tsd. €) sowie aktive latente Steuern
i.H.v. 11776 Tsd. € (Vj. 12.058 Tsd. €) ausgewiesen.

Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

LATENTE ERTRAGSTEUERFORDERUNGEN

Latente Steueranspriiche wurden auf steuerliche Verlustvor-
trage sowie auf abzugsfahige tempordre Differenzen bei den
folgenden Bilanzpositionen gebildet:

in Tsd. € 2025 2024
Aktiva

Sachanlagen und immaterielle

Vermdgenswerte 56 73
Vorréte 23.503 19.299
Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen 0 25
Sonstige finanzielle Vermogenswerte 131 207
Sonstige nicht finanzielle Vermdgenswerte 118 194
Passiva

Langfristige Finanzverbindlichkeiten 12 673
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 1.002 650
Sonstige kurzfristige finanzielle

Verbindlichkeiten 10 115
Sonstige langfristige finanzielle

Verbindlichkeiten 31 56
Verbindlichkeiten aus Lieferung und

Leistungen 805 59
Verlustvortrage 6.647 6.622
Zwischensumme latente

Steueranspriiche 32.315 27.973
Saldierung mit latenten

Steuerverpflichtungen -20.539 -15.915
Gesamt 11.776 12.058

Die aktiven latenten Steuern verminderten sich gegeniiber
dem Vorjahr um 282 Tsd. €. Unter Berlicksichtigung des aus
der Entkonsolidierung resultierenden Effekts von -1.058 Tsd. €
ergibt sich eine im latenten Steuerertrag erfasste erfolgswirk-
same Erhéhung von 774 Tsd. €.

Die im Berichtsjahr eingetretene Erhdhung der latenten Steu-
eranspriiche auf Vorrate sowie der latenten Steuerschulden
auf sonstige Verbindlichkeiten resultiert aus der fortschrei-
tenden Entwicklung des Projekts SoHo Mannheim. Aufgrund
der unterschiedlichen Zeitpunkte der Ertragsrealisierung
werden Umsatzerldse nach IFrRs entsprechend dem Leistungs-
fortschritt erfasst, wihrend die steuerliche Gewinnrealisie-
rung erst bei Abnahme des Projekts erfolgt.

Fiir temporére Differenzeni.H.v.18.715 Tsd. € (Vj.17.504 Tsd. €)
wurden keine aktiven latenten Steuern gebildet, da es nicht
wahrscheinlich ist, dass ein kiinftiges zu versteuerndes Ergeb-
nis zur Verfligung stehen wird, gegen das die abzugsfahigen
tempordren Differenzen verwendet werden kdnnen. In Bezug
auf Gesellschaften, die entweder im Berichtsjahr oder dem vo-
rangegangenen Jahr einen steuerlichen Verlust erlitten haben,
wurden zum 31. Dezember 2025 aktive latente Steuern in Hohe
von insgesamt 6.647 Tsd. € (V]. 6.622 Tsd. €) ausgewiesen. Die
Werthaltigkeit dieser aktiven latenten Steuern ergibt sich aus
zu versteuernden tempordren Differenzen auf Ebene der je-
weiligen Konzerneinheit.
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Im Konzern bestehen zum Abschlussstichtag korperschaftsteu-
erliche Verlustvortrdge i.H.v. 136.340 Tsd. € (Vj. 125.758 Tsd. €),
gewerbesteuerliche Verlustvortrage i.H.v. 124.665 Tsd. € (V.
117.869 Tsd. €) sowie Zinsvortrdge in Hohe von 4.764 Tsd. €
(V]. 4.764 Tsd. €). Fuir kérperschaftsteuerliche Verlustvortrage
i.H.v.106.741 Tsd. € (Vj. 102.963 Tsd. €), gewerbesteuerliche
Verlustvortrdge i.H.v. 96.560 Tsd. € (Vj. 93.750 Tsd. €) sowie
fur Zinsvortrage in Hohe von 4.764 Tsd. € (Vj. 4.764 Tsd. €)
wurden keine aktiven latenten Steuern gebildet, da ihre Nut-
zung nicht iberwiegend wahrscheinlich ist. Die Verlustvortra-
ge sind grundsatzlich unbeschrénkt vortragsfahig.

LATENTE ERTRAGSTEUERSCHULDEN
Latente Steuerschulden wurden auf temporare Differenzen
bei den folgenden Bilanzpositionen gebildet:

Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

6.14 UMSATZERLOSE

Fir den Zeitraum vom o1. Januar bis zum 31. Dezember 2025
erzielt der Konzern Umsatzerldse in Hohe von 43.539 Tsd. €
(Vj. 100.475 Tsd. €). Die Umsatzerldse des Geschaftsjahres
erzielt GATEWAY im Wesentlichen aus dem Teilverkauf der
Projektentwicklung Mannheim in Hohe von 27109 Tsd. € (Vj.
48.841 Tsd. €). Weitere Ertragsquellen stellen die Vermietung
von Vorratsimmobilien und Renditeimmobilien sowie die Er-
bringung von Dienstleistungen, Betriebskostenabrechnungen
und die erhaltenen Baukostenzuschiisse dar. Die Umsatzerl&se
setzen sich im Detail wie folgt zusammen:

in Tsd. € 2025 2024
B Mieterl6se gemaf IFrs 16

MieterlGse aus IFRs 5-lImmobilien 6.909 6.184
inTsd. € 2025 2024 Mieterldse aus Vorratsimmobilien 5.424 5.808
Aktiva Mieterl6se aus Renditeimmobilien 1.589 1.990
Renditeimmobilien 16.511 18.241 Mieterldse aus Untervermietung 0 6
Sonstige langfristige finanzielle 13.922 13.988
Vermogenswerte 0 637 Erldse gemif IFRs 15
Sonstige kurzfristige nicht finanzielle Erldse aus dem Verkauf von
Vermdgenswerte A9k 3093 vorratsimmobilien 27.109 83.846
Vorrate 3.980 4.066 Erlése aus Betriebskosten 1.744 1.523
Zur Verduflerung gehaltene langfristige Erlése aus Betriebskosten
Vermdgenswerte 14.580 14.546 IFRs 5-Immobilien 563 782
Sonstige kurzfristige Verm&genswerte 0 61 Erlose aus Weiterbelastungen und
Passiva Baukostenzuschiissen 161 334
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 239 996 Erl6se aus Dienstleistungen 2 2
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 611 229 Ubrige 38 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 29.617 86.487
Leistungen 10E2 142 davon zeitraumbezogen 29.617 34.619
Sonstige Verbindlichkeiten 17.713 10.417 davon zeitpunktbezogen 0 51.868
Sonstige Riickstellungen 327 228 Summe 43.539 100.475
Zwischensumme latente
Steuerverpflichtungen 58.902 52.656
Saldierung mit latenten Steueranspriichen -20.539 -15.915 Von den gesamten Umsatzerldsen fallen 29.617 Tsd. € (V].
Gesamt 38.443 36,701 86.487 Tsd. €) in den Anwendungsbereich des IFrs 15 und

Die latenten Ertragsteuerschulden im Zusammenhang mit
Renditeimmobilien sowie mit zur Verdufierung gehaltenen
langfristigen Vermd&genswerten resultieren aus deren Bilan-
zierung zum Fair Value.

Die passiven latenten Steuern erhohten sich im Geschéftsjahr
um 1.702 Tsd. €. Die Veranderung wurde vollstandig erfolgs-
wirksam im Ertragsteueraufwand erfasst (siehe Anhanganga-
be 7.20).

Auf Differenzen zwischen den IFrs-Buchwerten von Anteilen
an Tochtergesellschaften und der steuerlichen Basis dieser An-
teile (sog. Outside Basis Differences) in Hohe von 21.425 Tsd. €
(Vj. 27.968 Tsd. €) wurden entsprechend ias 12.39 keine laten-
ten Steuerschulden gebildet, da sich diese in absehbarer Zeit
nicht umkehren werden.

13.923 Tsd. € (V]. 13.988 Tsd. €) in den Anwendungsbereich
des IFRs 16.

Bei den Umsatzerlésen im Anwendungsbereich des IFrRs 15
erfolgt mit Ausnahme der ErlGse aus den Dienstleistungen
und den noch nicht abgerechneten Betriebskosten die Um-
satzrealisierung zu dem Zeitpunkt, in dem die Verfligungsge-
walt an einen Kunden Ubertragen wird. Die Bauleistung bei
Immobilienprojekten, die im Forward Sale verkauft werden,
wird nach Leistungsfortschritt zeitraumbezogen realisiert,
wahrend das Grundstiick als separate Leistungsverpflichtung
zeitpunktbezogen realisiert wird.

Die Mieterl&se aus Vorratsimmobilien sowie Renditeimmo-
bilien fallen nicht in den Anwendungsbereich des IFrs 15,
sodass hier keine zeitraumbezogene Umsatzrealisierung
vorgenommen wird, sondern nur eine periodengerechte
Umsatzrealisation.
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Die nachfolgende Tabelle gibt Auskunft Uber Forderungen,
Vertragsvermogenswerte und Vertragsverbindlichkeiten aus
Vertragen mit Kunden.

in Tsd. € 31.12.2025  31.12.2024
Vertragsvermdgenswerte 153 324
Vertragsverbindlichkeiten 4.401 3.130

Die Vertragsvermdgenswerte zum 31. Dezember 2025 betra-
gen 153 Tsd. € (Vj. 324 Tsd. €) Die Vertragsvermogenswerte
werden im kurzfristigen Bilanzposten ,Sonstige finanzielle
Vermogenswerte® ausgewiesen; wir verweisen auf die An-
hangangabe 6.6.

Die Vertragsverbindlichkeiten zum 31. Dezember 2025 betra-
gen 4.401 Tsd. € (Vj. 3.130 Tsd. €) und beinhalten im Geschafts-
jahr noch nicht abgerechnete Betriebskosten (103 Tsd. €) so-
wie unfertige Leistungen an einem Bauprojekt in Mannheim in
Hohe von 3.725 Tsd. €.

Die Vertragsverbindlichkeiten werden im kurzfristigen Bilanz-
posten ,,Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten“ ausgewiesen;
wir verweisen auf die Anhangangabe 6.12.

Die zum Bilanzstichtag noch nicht oder nur teilweise erfiillten
Leistungsverpflichtungen aus laufenden Projektentwicklun-
gen belaufen sich auf insgesamt 9.116 Tsd. € (Vj. 38.922 Tsd. €).
Auf Basis der aktuellen Bau- und Projektpldne erwartet der
Konzern, dass die Umsatzrealisierung aus den zum Bilanz-
stichtag noch nicht oder teilweise unerfiillten Leistungsver-
pflichtungen vollstandig innerhalb der néchsten zwolf Monate
erfolgt.

Im Geschaftsjahr 2025 wurden Umsatzerlose in H&he von
1.361 Tsd. € aus Betriebskostenabrechnungen erfasst, die sich
auf in Vorperioden bereits erbrachte Leistungsverpflichtun-
gen beziehen.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

6.15 BESTANDSVERANDERUNGEN

Die Bestandsveranderung bezieht sich auf die aktivierten
Herstellungskosten fiir die Vorratsimmobilien, in denen
23.421 Tsd. € (V]. 48.883 Tsd. €) aktivierte Fremdkapitalzin-
sen enthalten sind. Die wesentlichen Bestandsveranderungen
stammen aus den Gesellschaften Revaler StrafRe 32 PE GmbH
(18.478 Tsd. €), Storkower Strafie 140 PE (8.614 Tsd. €), sowie
aus den Projektentwicklungen Dresden Bliiherpark Quartie-
re (11.712 Tsd. €) und K&In Deutz Quartiere (11.042 Tsd. €).
Durch einen Forward Sale der Projektentwicklung Mannheim
reduzieren sich die Bestandsverdnderungen fiir dieses Bau-
feld um -25.447 Tsd. €.

Insgesamt resultieren Bestandsverdnderungen in H&he von
52.587 Tsd. € (V]. 27.230 Tsd. €).

in Tsd. € 2025 2024

Erhohung des Bestandes durch Immobi-

lienkauf, Bautatigkeit und Aktivierung von

Fremdkapitalzinsen 52.587 27.230
52.587 27.230

6.16 MATERIALAUFWAND

Der ausgewiesene Materialaufwand umfasst im Wesentlichen
die Anschaffungskosten der Grundstiicke und die Herstel-
lungskosten der Vorratsimmobilien und setzt sich im Detail
wie folgt zusammen:

in Tsd. € 2025 2024
Grundstiicke 868 0
Baukosten 42.834 52.058
Projektentwicklungskosten 12.953 54.744
Sonstige Baunebenkosten 8.593 6.982
Bewirtschaftungsaufwendungen 4.741 5.910

69.989 119.694

Die Bautdtigkeit war im Geschéftsjahr infolge von Fertigstel-
lungen riickldufig, was zu einem Riickgang des Materialauf-
wands von 119.694 Tsd. € auf 77.177 Tsd. € flhrte.

In den Baukosten sind Wertberichtigungen sowie Wertauf-
holungen auf das Vorratsvermégen auf den niedrigeren Netto-
verdufRerungswert in Hohe von 13.663 Tsd. € (Vj. 50.722 Tsd. €)
enthalten.

Im Geschéftsjahr 2025 ergaben sich Aufwendungen fir
Grundstticke in Hohe von 868 Tsd. €, die im Wesentlichen aus
nachtréglichen Kaufpreisanpassungen sowie geringfligigen
Anschaffungsnebenkosten resultieren.
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6.17 PERSONALAUFWAND

Der Konzern hatte zum Ende der Berichtsperiode, neben den
Vorstdnden, 28 (Vj. 28) und im Jahresdurchschnitt 31 (Vj. 26)
Mitarbeiter. Die angefallenen Personalaufwendungen setzen
sich wie folgt zusammen:

in Tsd. € 2025 2024

Léhne und Gehalter 5.876 4.255

Geldwerte Vorteile und

vermogenswirksame Leistungen 23 17

Soziale Aufwendungen und

Altersversorgung 558 460
6.457 4.732

Im Arbeitgeberanteil zur gesetzlichen Sozialversicherung sind
zu 43,7% (Vj. 47,5%) Beitrage zur gesetzlichen Rentenversi-
cherung enthalten.

6.18 SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des Abschlusses

Im Vorjahr enthielten die sonstigen betrieblichen Ertrdge Ak-
tivierungen von Finanzierungskosten auf die Anwartschaft
in Hohe von 2.180 Tsd. €. Im Geschiftsjahr 2025 resultieren
die Ertrdge hingegen aus einer Zuschreibung der zuvor vor-
genommenen Wertberichtigung.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten im Geschéftsjahr
Aktivierungen von Zinsen zur Finanzierung der als sonstiger
nicht finanzieller Verm&genswert bilanzierten Anwartschaft
auf Ubertragung von Grundeigentum aus einem notariell be-
urkundeten, aber noch nicht vollstandig vollzogenen Grund-
stiickskaufvertrag in Hohe von 3.434 Tsd. € (V] 2180 Tsd. €).

Im Vorjahr wurden Ertrdge aus Schadenersatzleistungen fir
die Renditeimmobilie Augsburg in H6he von 3.800 Tsd. € ver-
einnahmt.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind folgende
Betrdge enthalten:

in Tsd. € 2025 2024
UND AUFWENDUNGEN - —
Einzelwertberichtigungen und
Forderungsverluste 8.507 32.211
In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind folgende Betrd-  gntfall von Riickgriffsanspriichen 3.174 0
ge enthalten: Zuftihrung von Riickstellungen fiir
Rechtsstreitigkeiten 2.436 16.156
— Rechts- und Beratungskosten 2.061 3.715
Aufwand aus Entkonsolidierung 1.289 0
. Buchfiihrungs-, Abschluss- und
inTsd. € 2025 2024 Priifungskosten 1.138 1.071
Ertrage aus der Herabsetzung von ;
Sonstige Steueraufwendungen 721 5.544
Verbindichkeiten 10298 1734 ge Sreneraymencing
Ertrs der AUIS Aufwendungen fiir Versicherungen,
rtrage aus der Autiosung von Beitrdge und Abgaben 576 686
Wertberichtigungen von Forderungen 9.875 10.148
- - Periodenfremde Aufwendungen 539 241
Zuschreibung Anwartschaft Grundstiicks- - -
erwerb SoHo Mannheim Baufeld Siid 3.434 Nicht abziehbare Vorsteuer 486 602
Vertragsanspruch aus Projektentwicklung 1.888 0 Vertriebskosten 381 1.278
Sonstige periodenfremde Ertrége 454 73 Reisekosten 285 223
Ertrdge aus Versicherungsleistungen 61 116 ebv-Aufwendungen 266 291
Aktivierung von Zinsen auf die Anwart- Nebenkosten des Geldverkehrs 191 93
schaft SoHo Mannheim Baufeld Siid 0 2.180 Aufsichtsratsverglitung 110 113
Riickgriffsanspruch Inanspruchnahme Wertberichtigung von nicht finanziellen
Biirgschaft 0 3.656 Vermdgenswerten
Ertrige aus Schadenersatzleistungen (Anwartschaft Mannheim) 0 6.303
Renditeimmobilie Augsburg 0 3.800 Verduferungsverluste aus
Ertrage aus Entkonsolidierung o 0 Renditeimmobilien 0 3.306
Ubrige 953 802 Abschreibung auf Finanzanlagen und
26.963 22.509 Iiurzfnstlge Investitionen 0 2.579
Ubrige 2.212 3.998
24.372 78.410

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge enthalten eine Zuschrei-
bung auf die als sonstiger nicht finanzieller Vermégenswert bi-
lanzierte Anwartschaft auf Ubertragung von Grundeigentum
aus einem notariell beurkundeten, jedoch noch nicht vollstan-
dig vollzogenen Grundstiickskaufvertrag (SoHo Mannheim
Baufeld Stid) in Hohe von 3.434 Tsd. €.

Aufgrund von objektivierten Indikatoren fiir weitere Wert-
minderungen wurden Darlehen, die unter den Forderungen
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten ausgewiesen wurden,
um insgesamt 139.077 Tsd. € (V. 141.171 Tsd. €) wertgemin-
dert. Vergleiche hierzu auch Kapitel 4. und 6.18.

g
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Aufgrund einer bereits in Vorjahren erfolgten Biirgschaftsin-
anspruchnahme wurden im Geschiftsjahr 2025 weitere Riick-
stellungen fiir Rechtstreitigkeiten in Héhe von 2.436 Tsd. €
gebildet. Die Risikovorsorge betrdgt zum Bilanzstichtag ins-
gesamt 14.375 Tsd. €. Vergleiche dazu auch Kapitel 6.10.

Auflerdem wurde die als sonstiger nicht finanzieller Ver-
mogenswert bilanzierte Anwartschaft auf Ubertragung von
Grundeigentum aus einem notariell beurkundeten, aber noch
nicht vollstandig vollzogenen Grundstiickskaufvertrag im Vor-
jahr in Hohe von 6.303 Tsd. € wertberichtigt. Im Geschaftsjahr
2025 wurde dieser wieder teilweise zugeschrieben.

Die sonstigen Steueraufwendungen resultieren vor allem aus
dem ergangenen Grunderwerbssteuerbescheid.

6.19 FINANZERGEBNIS

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

inTsd. € 2025 2024

Zinsertrage 10.720 12.354

Ergebnis aus substanzieller Modifikation

bzw. Abgang 154.864 0

Ergebnis aus nicht substanzieller Modi-

fikation -4.331 -1.784

Zinsaufwendungen -60.649 -74.925

Leasing Zinsaufwendungen -4 -3

Bewertungsergebnis von Verbindlichkeiten

aus kiindbaren Minderheitenanteilen 0 9
100.600 -64.349

Die Zinsertrdge resultieren vor allem aus der Ausreichung von
Fremdkapital an dem Konzern nahestehende Unternehmen.
Fir Details zu diesen Darlehen wird auf die Anhangangabe 8.3
verwiesen.

Dagegen enthalten die Zinsaufwendungen im Wesentlichen
Zinsen aus der Aufnahme von Fremdkapital zur Finanzierung
der Entwicklungsprojekte. Von diesen Zinsaufwendungen wur-
den in der Berichtsperiode 23.421Tsd. € (V]. 48.883Tsd. €)
aktiviert, siehe Anhangangabe 7.15.

Im Geschéftsjahr fiihrte die Anderung der vertraglichen Be-
dingungen fiir die unter den langfristigen Finanzverbindlich-
keiten ausgewiesenen Finanzierungen der Projektentwicklung
Borussia K&lIn zu einem substanziellen Modifikationsergebnis
in Hohe von 142.631 Tsd. € aus der Restrukturierung der Ju-
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nior-Finanzierung sowie zu einem nicht substanziellen Modifi-
kationsergebnis in Hohe von -4.331 Tsd. € aus der Anpassung
der Senior-Finanzierung. Dariiber hinaus enthalt das Ergebnis
aus substanzieller Modifikation bzw. Abgang einen Ertrag in
H&he von 12.233 Tsd. €, der im Zusammenhang mit der Ver-
duflerung der Projektentwicklung K&In Deutz aus der Bewer-
tung der hierbei libertragenen Finanzverbindlichkeiten zum
beizulegenden Zeitwert entstanden ist.

In der vorangegangenen Berichtsperiode flihrte die Anderung
der vertraglichen Bedingungen fir die unter den langfristigen
Finanzverbindlichkeiten ausgewiesenen Finanzierungen fir
die Projektentwicklung Heinersdorf und fiir das Bestands-
gebdude Augsburg zu einer nicht substanziellen Modifikation
mit einem Modifikationsergebnis von -1.784 Tsd. €.

6.20 ERTRAGSTEUERAUFWAND

Bei in Deutschland ansdssigen Unternehmen in der Rechts-
form einer Kapitalgesellschaft fallen K&rperschaftsteuer in
Hohe von 15%, ein Solidaritdtszuschlag von 5,5% auf die tarif-
liche Korperschaftsteuer sowie Gewerbesteuer, deren Hohe
sich in Abhangigkeit von gemeindespezifischen Hebesdtzen
bestimmt, an. Gewerblich tdtige bzw. gewerblich gepragte
Unternehmen in der Rechtsform der Personengesellschaft
unterliegen ausschliefilich der Gewerbesteuer. Das steuer-
liche Ergebnis wird fiir Zwecke der Besteuerung mit Kérper-
schaftsteuer unmittelbar dem Gesellschafter zugerechnet.

Der fiir 2025 erwartete Ertragsteuersatz der Konzernober-
gesellschaft Gateway Real Estate A belduft sich nominal auf
30,175% (Vj. 30,175%) und ermittelt sich wie folgt:

in % 2025 2024
Korperschaftsteuer 15,0 15,0
Solidaritdtszuschlag 0,825 0,825
Gewerbesteuersatz 14,35 14,35
Steuersatz 30,175 30,175

Der in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesene Steuer-
aufwand bzw. Steuerertrag setzt sich wie folgt zusammen:

in Tsd. € 2025 2024
Laufende Ertragsteuern -2.182 2.403
Latente Ertragsteuern -928 -1.262
Steueraufwand/-ertrag -3.110 1.141
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Eine Uberleitung des Steueraufwands/-ertrags ergibt sich aus
der folgenden Ubersicht:

inTsd. € 2025 2024
Ergebnis vor Ertragsteuern 122.654 -137.217
Steuersatz in % 30,175 30,175
Erwarteter Steueraufwand 37.011 -41.405
Steuerliche Effekte auf
Steuersatzabweichungen 2.757 6.479
Verdnderung permanente Differenzen -5.718 0
Steuern Vorjahre 6 -16.939
Steuerfreie Ertrage bzw. steuerlich
nicht abzugsfahige Aufwendungen -34.371 25.042
Gewerbesteuerliche Korrekturen 83 661
Verdnderung des Nichtansatz aktiver
latenter Steuern auf Verlustvortrage
und Nutzung nicht werthaltiger Verlust-
vortrage aus Vorjahren -3.010 13.465
Verdnderung des Nichtansatz aktiver
latenter Steuern auf Vermdgensunter-
schiede 6.055 16.116
Sonstiges -298 410
Tatséchlicher Steueraufwand (+) bzw.
Steuerertrag (-) -3.110 1.141

Auf Basis des tatsachlichen Steueraufwands errechnet sich
fur das Geschdftsjahr ein effektiver Steuersatz von 2,5% (V;j.
0,0%).

Die Uberleitungsposition ,,Steuersatzabweichungen® beinhal-
tet die Auswirkungen der im Juli 2025 beschlossenen stufen-
weisen Senkung des Korperschaftsteuersatzes ab dem Jahr
2028. Der daraus resultierende Effekt auf die latenten Steuern
betrédgt 5.499 Tsd. €. Gegenldufige Auswirkungen aus bislang
nicht angesetzten aktiven latenten Steuern aus tempordren
Differenzen und steuerlichen Verlustvortrdgen sind in den
Uberleitungspositionen zum Nichtansatz aktiver latenter
Steuern enthalten.

Die Steuersatzabweichungen betreffen neben den Effekten
aus der Absenkung des Korperschaftsteuersatzes ab 2028
insbesondere auch abweichende lokalen Steuersdtze diverser
Konzerngesellschaften und insbesondere die Gewerbesteuer-
freiheit der inlandischen Einkiinfte ausléandischer Kapitalgesell-
schaften.

Der Posten ,,Steuerfreie Ertrage und steuerliche nicht abzugs-
fahige Aufwendungen® betrifft in 2025 insbesondere den steu-
erlich nicht berticksichtigten Ertrag aus dem Schuldenerlass in
Hohe von 33.871 Tsd. €.
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Der Posten ,Steuern Vorjahre“ aus 2024 betrifft mit
16.939 Tsd. € Darlehens- und Zinsforderungen, die nach IFrs
zum 31. Dezember 2023 wertberichtigt wurden; steuerlich
hatte die Gesellschaft hingegen auf eine Teilwertabschrei-
bung verzichtet. Nachdem sich die Gesellschaft im Verlauf
2024 in Austibung des steuerlichen Wahlrechts umentschied,
die Wertberichtigungen aus 2023 nun doch auch steuerlich
zu erfassen, wurde die entsprechende Erhéhung der steuer-
lichen Verlustvortrage zum 31. Dezember 2023 in der steuer-
lichen Uberleitungsrechnung in dem Posten Steuern Vorjahre
ausgewiesen. Die gewerbesteuerlichen Korrekturen betref-
fen insbesondere die Hinzurechnung von Finanzierungsauf-
wendungen auf Ebene einzelner Gesellschaften.

6.21 LEASINGVERHALTNISSE

A. LEASINGVERHALTNISSE ALS LEASINGNEHMER
(iFrs 16)

GATEWAY mietet Biiroflichen an den Standorten in Frankfurt

am Main und Berlin. Die Laufzeiten der Leasingvereinbarun-

gen liegen zwischen ein und flinf Jahren. Einige der zugrunde

liegenden Mietzahlungen sind an Preisindizes gebunden.

Der Konzern hat dariiber hinaus einen Teil der angemiete-
ten Biirofldchen in Berlin an die Nnokera Construction GmbH
untervermietet. Hierzu verweisen wir auf den Abschnitt 7.3
»Wesentliche Geschdfte mit nahestehenden Unternehmen/
Personen®. Der Untermietvertrag wurde am o1. Februar 2021
geschlossen. Das Untermietverhaltnis wurde aus Leasingge-
bersicht als Operating-Leasingverhaltnis eingestuft und die
Leasingzahlungen wurden als Ertrage erfasst.

GATEWAY hat ein Kraftfahrzeug angemietet. Die Laufzeit der
Leasingvereinbarung des Kraftfahrzeugs liegt bei drei Jahren.
Es besteht keine Verldangerungsoption und die Leasingverein-
barung beinhaltet feste Leasingzahlungen.

GATEWAY mietet dariiber hinaus einen Teil der verwendeten
IT-Ausstattung. Sofern die zugrunde liegenden Vertragsver-
hdltnisse nicht als kurzfristiges Leasingverhdltnis oder als
Vermdégensgegenstand von geringem Wert klassifiziert wer-
den, werden Nutzungsrechte und Leasingverbindlichkeiten
erfasst. Die vertragliche Laufzeit der Drucker und Multifunk-
tionsgerdte liegt bei flinf Jahren und die Leasingvereinbarung
beinhaltet feste Leasingzahlungen.

Informationen iiber Leasingverhdltnisse, in denen der Kon-
zern Leasingnehmer ist, werden nachfolgend dargestellt.
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a) Nutzungsrechte

Die Nutzungsrechte, die nicht die Definition von als Finanzin-
vestitionen gehaltene Immobilien erfiillen, werden als Teil des
Sachanlagevermdgens dargestellt (siehe Anhangangabe 7.2).

Technische Anlage

n
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Grundstiick Betriebs- und

inTsd. € und Maschinen und Gebdude Geschiaftsausstattung Gesamt
Stand zum 01.01.2024 0 0 0 0
Abschreibung des Geschaftsjahres 0 0 -5 -5
Zugdnge zu Nutzungsrechten 0 0 23 23
Abgdnge zu Nutzungsrechten 0 0
Impairment 0 0 -18 -18
Stand zum 31.12.2024 0 0
Abschreibung des Geschéftsjahres 0 0
Zugdnge zu Nutzungsrechten 0 0 55 55
Abgénge zu Nutzungsrechten 0 0 0 0
Impairment 0 0 -55 -55
Stand zum 31.12.2025 0 0 0 0
Das Nutzungsrecht fiir das Biirogebdude in Frankfurt am  c) In der Kapitalflussrechnung erfasste Betrdge
Main wurde aufgrund des Umzugs der Geschaftsleitung, im
Jahr 2021, nach Berlin und des damit einhergehenden fehlen-  —
den Nutzens fiir die GATEWAY sowie der eingeschrénkten an-
derweitigen Nutzungsmdglichkeiten vollstandig abgeschrie- ., ¢ 2025 2024
ben. Die Leasingverbindlichkeit bleibt jedoch nach wie vor Tigung Leasingverhaltmisse & e
bestehen. - - .

Zinszahlungen Leasingverhdltnisse =1l -4

. . Kurzfristige Leasingverhéltnisse -205 -205

b) In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Betradge - —

Gesamte Zahlungsmittelabfliisse fiir

Leasingverhdltnisse -229 -365

in Tsd. € 2025 2024
Leasingvereinbarungen nach IFrs 16

Zinsaufwendungen fiir

Leasingverbindlichkeiten =1l -3
Ertrag aus Unterleasingverhiltnis

von Nutzungsrechten, dargestellt in

Umsatzerlosen 6 6
Aufwendungen fiir kurzfristige

Leasingverhaltnisse -205 -368
Aufwendungen fiir Leasingverhdltnisse

liber einen Verm&genswert von

geringem Wert 0 0
Abschreibung von Nutzungsrechten 0 -5

Kurzfristige Leasingverhaltnisse bestanden im Berichtsjahr in
Hohe von 205 Tsd. € (Vj. 205 Tsd. €).

d) Verldangerungsoptionen

Zum Bilanzstichtag bestehen keine Leasingvertrage mit Ver-
langerungsoptionen, die bei Austibung einen wesentlichen
Einfluss auf die Leasingverbindlichkeiten haben.

e) Kiinftige Leasingverhiltnisse
Der Konzern hat nach dem Bilanzstichtag dieser Berichtspe-
riode kein Leasingverhdltnis abgeschlossen.

B. LEASINGVERHALTNISSE ALS LEASINGGEBER
(IFrs 16)

GATEWAY agiert als Leasinggeber im Rahmen der Vermietung
der im Vorratsvermdgen und als Finanzinvestitionen gehalte-
nen Immobilien. Bei den Vorratsimmobilien betrifft dies die
Entmietungsphase bzw. bereits abgeschlossene Mietvertrage
zu in Errichtung befindlichen Gebduden. Anhangangabe 6.3
stellt Informationen zu den als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien dar. Der Konzern hat diese Leasingverhdltnisse als
Operate-Lease-Verhiltnisse eingestuft, da diese nicht im We-
sentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Risiken und
Chancen Ubertragen.
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Der Konzern hat in der Berichtsperiode Leasingertrdge in
Hohe von 13.752 Tsd. € (Vj. 13.988 Tsd. €) erfasst.

Die folgende Tabelle stellt eine Félligkeitsanalyse kiinftiger
Leasingforderungen dar und zeigt die nach dem Bilanzstich-
tag zu erhaltenden nicht diskontierten Leasingzahlungen.

in Tsd. € 2025 2024
Operate-Lease-Verhdltnisse nach IFrRs 16

Weniger als ein Jahr 15.605 12.200
Ein bis zwei Jahre 10.296 6.047
Zwei bis drei Jahre 10.260 5.904
Drei bis vier Jahre 4.104 5.829
Vier bis fiinf Jahre 5.913 5.720
Mehr als finf Jahre 26.648 20.191
Gesamt 72.826 55.891

Der Konzern hat umfangreiche Mafinahmen getroffen, um
die Risiken aus den vermieteten Immobilien zu minimieren.
GATEWAY versucht zundchst, das Mietausfallrisiko durch sorg-
faltige Auswahl der Vertragspartner zu minimieren. Dariiber
hinaus werden tibliche Sicherungsinstrumente wie z.B. Kauti-
onen oder Biirgschaften genutzt. M&glichen Forderungsaus-
fallen wird durch einen strukturierten Forderungsmanage-
mentprozess entgegengewirkt. Der Vorstand geht beziiglich
des Mietausfallrisikos von einer moglichen Eintrittswahr-
scheinlichkeit aus und rechnet fiir den Fall des Eintritts mit
geringen finanziellen Auswirkungen. Wir verweisen dazu auf
Kapitel 3.2.1 des Konzernlageberichts.
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Sonstige Angaben

7- SONSTIGE ANGABEN
7.1 ERGEBNIS JE AKTIE

Als unverwdssertes Ergebnis je Aktie ergibt sich:

in € 2025 2024
Ergebnis je Aktie 0,64 -0,74

Zum Stichtag bestehen wie im Vorjahr keine potenziell ver-
wadssernden Eigenkapitalinstrumente wie z.B. Stock-Options.
Das unverwdsserte Ergebnis je Aktie berechnet sich als Quo-
tient aus dem Gewinn, der den Gesellschaftern des Mutterun-
ternehmens zusteht, und der durchschnittlichen Anzahl von
ausgegebenen Aktien wahrend des Geschaftsjahres wie folgt:

A. ZURECHNUNG DES GEWINNS AUF
STAMMAKTIONARE (UNVERWASSERT)

in Tsd. € 2025 2024
Gewinn, den Eigentiimern des

Mutterunternehmens zurechenbar 128.510 -122.388
Gewinn, den Inhabern der Stammaktien

zurechenbar 128.510 -122.388

Die Berechnung der durchschnittlichen Anzahl der Aktien er-
rechnet sich wie folgt:

B. GEWICHTETER DURCHSCHNITT DER
STAMMAKTIEN (UNVERWASSERT)

in Tsd. Aktien 2025 2024
Ausgegebene Stammaktien zum o1. Januar 186.764 186.764
Ausgegebene Stammaktien zum
31. Dezember 186.764 186.764
Gewichteter Durchschnitt der
Stammaktien zum 31. Dezember 186.764 186.764

7.2 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND
SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Der Konzern geht Eventualverbindlichkeiten in Bezug auf Be-
stellobligos fiir Investitionsvorhaben ein. Diese betreffen vor
allem Bau- und Planungsvertrdge fiir laufende Projektent-
wicklungen.

Haftungsverhaltnisse treten grundsatzlich in Form von Zinsga-
rantien, Mietkautionsbiirgschaften, Kosteniiberschreitungsga-
rantien, Patronatserklarungen, Teilenthaftungen von Mitgesell-
schaftern und Bankbiirgschaften auf.
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Im Folgenden werden die im Geschéftsjahr bestehenden
Haftungsverhiltnisse beschrieben:

Aus Biirgschaften

Die Gateway Real Estate Ac und die prs Family Trust GmbH
hatten im Rahmen eines Joint Ventures in der Vergangenheit
ein Portfolio aus drei Gewerbeimmobilien angekauft. Der An-
kauf einer dieser Immobilien wurde iiber die Raiffeisenbank
Hochberg eG finanziert. Kreditnehmer der Raiffeisenbank
Hochberg eG ist allein die prs Family Trust GmbH. Allerdings
hat sich die Gateway Real Estate in einer Hohe von 8,5 Mio. €
gegenliber der Raiffeisenbank Hochberg eG verbiirgt. Gleich-
zeitig hat sich die prs Family Trust GmbH mit Patronatserkla-
rung vom 28. Dezember 2023 verpflichtet, die GATEwWAY von
einer Inanspruchnahme bis zu einer Hohe von 8,5 Mio. € frei-
zuhalten. Am 20. Mai 2025 wurden die Verpflichtungen der
PRs Family Trust GmbH aus dem Kreditvertrag mit der Raiffei-
senbank Héchberg eG erfiillt. Die Blirgschaft ist gegenstands-
los geworden.

Aus Garantievertragen (bspw. Kapitaldienstgarantien /
Patronatserkldarungen, Gewdhrleistungsvertrage etc.)
Das Bestellobligo fiir Investitionsvorhaben betrégt 17.653 Tsd. €
(Vj. 48173 Tsd. €). Mit der Realisierung ist im Folgejahr zu
rechnen.

Im Geschéftsjahr 2025 wurden Nutzungsrechte und Leasing-
verbindlichkeiten entsprechend IFrs 16 bilanziert. Wir ver-
weisen auf die Anhangangaben 6.21 und 2.2. Zudem liegen die
folgenden Haftungsverhdltnisse vor:

Verpfandung Anteile an der ske Immo Sulzbach GmbH
Im Zusammenhang mit dem oben ausgefiihrten Ankauf in
Leipzig in 2022 wurden zur Sicherung der Darlehensverbind-
lichkeiten in H&he von 50,0 Mio. € Pfandrechte an den An-
teilen und Forderungen in Bezug auf die hundertprozentige
Tochtergesellschaft ske Immo Sulzbach GmbH, Luxemburg,
bestellt.

Die Stimmrechte der Anteile wurden schliefdlich im ersten
Halbjahr 2023 an die Glaubiger iibertragen und die Entkon-
solidierung der zuvor vollkonsolidierten Gesellschaft zum
20. Februar 2023 vorgenommen. Aus der Entkonsolidierung
ergaben sich fiir den Konzern keine ergebniswirksamen Ef-
fekte. Die Hohe der Sicherheiten wurde nunmehr mit Schrei-
ben vom 21. Juni 2023 durch die Glaubiger auf 25,0 Mio. €
begrenzt.

KONZERNABSCHLUSS
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Erbbaurechtsvertrdge Ludwigshafen

Im Zusammenhang mit dem Erwerb von Erbbaurechten an
fiinf Grundstlicken am 13. November 2024 mit einer Laufzeit
von 99 Jahren und einem Erbbauzins von 0,3 Mio. € im Jahr
bestehen zum Bilanzstichtag sonstige finanzielle Verpflich-
tungen aus den abgeschlossenen Erbbaurechtsvertragen.
Die Vertrdge enthalten Riicktrittsrechte, deren Ausiibung an
bestimmte Bedingungen (u.a. Erteilung der Baugenehmigung
und Foérderbescheid) geknipft ist.

Am 12. Mdrz 2026 wurde ein dritter Nachtrag zu den bestehen-
den Erbbaurechtsvertragen der Projektentwicklung Ludwigs-
hafen geschlossen. Dieser Nachtrag beinhaltet wesentliche
Anderungen der vertraglichen Verpflichtungen: Das Long-
Stop-Date wurde auf den 30. Juni 2026 verldangert. Die Fdllig-
keit der Ersterschlieffungskosten wurde auf den Eintritt der
aufschiebenden Bedingung verschoben. Daneben wurde die
erstmalige Falligkeit des Erbbauzinses nunmehr derart neu ge-
regelt, dass der Erbbauzins erstmals am 1. des auf den Monat
der Bauantragseinreichung folgenden Monat fallig wird. Diese
Anderungen kénnen die zeitliche Struktur und Héhe der kiinf-
tigen Zahlungsverpflichtungen beeinflussen.

7.3 WESENTLICHE GESCHAFTE MIT NAHE-
STEHENDEN UNTERNEHMEN/PERSONEN

A. MUTTERUNTERNEHMEN UND

OBERSTE BEHERRSCHENDE PARTEI
Seit dem 07. Mai 2020 ist Herr Norbert Ketterer personlich
beherrschender Mehrheitsaktiondr und beherrschendes Un-
ternehmen i.S.d. §312 AktG.

Herr Norbert Ketterer hdlt nach der jlingsten Stimmrechts-
mitteilung vom 06. Juni 2023 66,24% am Grundkapital der
Gateway Real Estate AG. Herr Norbert Ketterer ist damit
Hauptaktiondr im Sinne des § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG.

B. BEZIEHUNGEN MIT NAHESTEHENDEN
UNTERNEHMEN UND PERSONEN

Die Beziehungen mit sonstigen nahestehenden Unternehmen

sind im Konzern umfangreich. Vor allem die Finanzierung liber

sonstige nahestehende Unternehmen stellt eine wesentliche

Finanzierungsquelle dar.

Ein wichtiger Geschaftspartner ist hierbei bislang die sn Be-
teiligungen Holding AG, Schweiz, gewesen und ist als nahe-
stehendes Unternehmen einzustufen, weil sie ebenfalls von
Herrn Norbert Ketterer beherrscht wird. Im Geschaftsjahr
wurden jedoch wesentliche Darlehensforderungen der sn Be-
teiligungen Holding AG, Schweiz, zuziiglich aufgelaufener Zin-
sen an die Helvetic Capital AG, Schweiz, abgetreten. Auch diese
Gesellschaft wird von Herrn Norbert Ketterer beherrscht und
ist daher als nahestehendes Unternehmen einzustufen.
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Ferner besteht eine weitreichende Beziehung zu dem Schwei-
zer Unternehmen yN Beteiligungen Holding Ag, die insbe-
sondere aus den Verkaufstransaktionen des Development
Partner Portfolios oder dem gemeinsamen Ankauf von Kon-
zerngesellschaften resultieren. Die YN Beteiligungen Holding
AG, Schweiz, ist eine von Herrn Yannick Patrick Heller kontrol-
lierte Gesellschaft. Nach 1as 24 kann Herr Heller als naheste-
hende Person zum Mehrheitsaktiondr bzw. Vorsitzenden des
Aufsichtsrates angesehen werden.

Im Zusammenhang mit den Bauaktivitdten beauftragt der
Konzern Tochterunternehmen der NOKERA AG, Riischlikon, be-
zliglich Planungs- und Hochbauarbeiten. Die Gesellschaft ist
als nahestehendes Unternehmen einzustufen, weil sie eben-
falls von Herrn Norbert Ketterer beherrscht wird.

Gemafd 1As 24 berichtet der Konzern damit auch tber Ge-
schaftsvorfdlle zwischen Herrn Nobert Ketterer und den ihm
nahestehenden natirlichen Personen bzw. deren Familienan-
gehdrigen. Als nahestehende Personen wurden ebenfalls Vor-
stand, Aufsichtsrat und deren Familienangehdrige definiert.

C. VERGUTUNG DER MITGLIEDER DES
MANAGEMENTS IN SCHLUSSELPOSITIONEN

Die Mitglieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes der

GATEWAY bilden das Management in Schllsselpositionen im

Sinne des Ias 24.9. Die Verglitung der aktiven Mitglieder des

Vorstandes umfasst:

in Tsd. € 2025 2024
Kurzfristige fallige Leistungen 1.553 690
1.553 690

Die Leistungen betreffen ausschliefdlich erfolgsunabhangige
Vergiitungsbestandteile und enthalten hinsichtlich der Vor-
standsverglitung eine Festvergiitung sowie Nebenleistungen.
Den Vorstandsmitgliedern wurden in der Berichtsperiode -
wie auch in der Vergleichsperiode - keine Vorschiisse oder
Kredite gewahrt.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Sonstige Angaben

Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten ausschlieilich eine Fest-
vergiitung und haben im aktuellen Geschéftsjahr eine Vergii-
tung von insgesamt 110 Tsd. € (Vj. 94 Tsd. €) erhalten.

Den Aufsichtsratsmitgliedern wurden in der Berichtsperiode
keine Vorschiisse oder Kredite gewihrt. Im Ubrigen verwei-
sen wir auf den Vergiitungsbericht.

D. TRANSAKTIONEN ZWISCHEN DEM KONZERN UND
DER YN BETEILIGUNGEN HOLDING AG
VerdufRerung von Geschdftsanteilen an verbundenen
Unternehmen
Mit Anteilskaufvertrdgen vom 25. Juli 2019 wurden jeweils
5,1% der Anteile der Gateway Vierte GmbH und der Gateway
Flinfte GmbH an das nahestehende Unternehmen yN Beteili-
gung Holding AG, Schweiz, verdufert. Die Kaufpreise in Hohe
von 0,8 Mio. € und 1,8 Mio. € wurden zundchst gestundet. Der
aktuelle Zinssatz betragt 12,12%.

Mit Riickkaufvertrag vom 22. Februar 2023 hat die Gateway
Real Estate Ac die 5,1% Anteile an der Gateway Fiinfte GmbH
von der yN Beteiligungen Holding AG durch Verrechnung der
Kaufpreisforderungen zurlickerworben, was die Kaufpreis-
forderung aus 2019 um 0,6 Mio. € reduziert hat. Der aktuelle
Zinssatz betrdgt 12,12%.

Die Gateway Real Estate ac hat mit Anteilkaufvertrag vom
18. Dezember 2020 zu den bereits gehaltenen 50% der Ge-
schdftsanteile weitere 39,9% der Anteile an der Duisburg exz
20 Objekt GmbH tbernommen und im Rahmen der Kauf-
preisverrechnung fiir 10,1% der Anteile eine Forderung tiber
0,5 Mio. € gegeniiber dem neuen Minderheitsgesellschafter
YN Beteiligungen AG, Schweiz, erworben. Diese Forderung
bleibt unverzinst.

Im Zusammenhang mit der Endabrechnung eines in 2019 ver-
duferten Bestandsimmobilienportfolios ergaben sich im Vor-
jahr nachtrdgliche Forderungen auf den {ibertragenen Min-
derheitenanteil von 5,1% der yN Beteiligungen AG, Schweiz, in
Hohe von 67.711 €.
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Konzernanhang

Sonstige Angaben
Gegenliber der yN Beteiligungen Holding AG besitzt der Kon-
zern damit die folgenden teilweise verzinsten Forderungen.
Fur diese Darlehen wurden analog zur Vorperiode keine Si-
cherheiten gegeben. Die Darlehensforderungen setzen sich
unter Berticksichtigung von Wertminderung in Hdhe von
100% zum 31. Dezember 2025 wie folgt zusammen:
Sonstige Buchwert zum Buchwert zum Ende der
nahestehende Betrag Zinssatz 31.12.2025 31.12.2024 Vertrags-
Unternehmen Kreditnehmer in Tsd. € in % in Tsd. € in Tsd. € laufzeit
Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main
31.12.2023 YN Beteiligungen Holding ac 68 0 0 0 31.12.2024
01.01.2021 YN Beteiligungen Holding A 465 0 0 0 31.12.2024
25.07.2019 YN Beteiligungen Holding Ac 1.783 12,12 0 0 31.12.2024
25.07.2019 YN Beteiligungen Holding A 779 12,12 0 0 31.12.2024
Summe 3.095 0 0

Verduflerung des Geschiftsbereichs
»Gewerbeimmobilienentwicklung

Mit Aktien- und Geschaftsanteilskauf- und Ubertragungsver-
trag vom 03. Februar 2021 hat die Gateway Real Estate ihre
Anteile an der Development Partner AG (zwischenzeitlich um-
firmiert in die Development Partner GmbH, Disseldorf) zu
50% an die YN Beteiligungen Holding AG, Schweiz, verkauft. Ein
Teil des zu zahlenden Kaufpreises in Hohe von 28.037 Tsd. €
wurde bis 31. Mdrz 2022 gestundet und mit 4,25% verzinst.
Seit o1. April 2022 werden diese gestundet. Der Verzugszins-
satz betrdgt gemafs den Regelungen im Kaufvertrag 8,5%.

Neben den genannten Forderungen aus dem Aktien- und Ge-
schaftsanteilskauf existieren auRerdem Forderungen aus den
nach wie vor bestehenden Darlehen gegeniiber der Develop-
ment Partner GmbH, Diisseldorf, sowie ihrer unten aufge-
fuihrten Tochtergesellschaften in Hohe von 71,7 Mio. €.

Mit Eréffnung des Insolvenzverfahrens im November 2023
der Development Partner GmbH, Disseldorf, treten die bei-
den Kaufer yN Beteiligungen Holding AG, Schweiz, und IMFARR
Beteiligungs GmbH, Osterreich, aufgrund von vertraglichen
Regelungen aus dem Aktien- und Geschiaftsanteilskauf- und
Ubertragungsvertrag vom 03. Februar 2021 im Rahmen eines
anteiligen Schuldbeitritts jeweils hdlftig den bestehenden
Darlehensvertrdgen bei.

Infolgedessen werden nunmehr nur noch die anteiligen Dar-
lehensforderungen gegeniiber der yN im Bereich naheste-
hender Unternehmen gezeigt. Der Anteil der Forderungen
gegeniiber IMFARR wurde umgegliedert und wird unter den
Darlehensforderungen gegentiiber Dritten ausgewiesen.

Aufgrund der aktuell angespannten Marktlage im Bereich
Immobilien und Projektentwicklungen bestehen in diesem
Zusammenhang erhodhte Kreditrisiken. Entsprechend von
nunmehr objektiv vorliegenden Indikatoren fiir zu erwarten-
de Wertminderungen (Expected-Credit-Loss-Modell, Stufe 3)
wurden die unter den Darlehen zu fortgeflihrten Anschaf-
fungskosten ausgewiesenen Forderungen auch gegeniiber
der vN Beteiligungen aG, Schweiz, vorsorglich vollstandig wert-
gemindert.

Die Forderungen gegeniiber der Gewerbepark Neufahrn Pro-
jektentwicklungs-GmbH, Kitzbiihel, Osterreich, wurden auf-
grund der aufgehellten wirtschaftlichen Lage und aufgrund von
laufenden Verhandlungen zum Verkauf der Immobilie in Neu-
fahrn wieder in voller Hohe ergebniswirksam zugeschrieben.
Insgesamt betragt der Ergebniseffekt im Vorjahr 9,8 Mio. €. Die
Forderungen wurden im April 2026 vollstdndig bezahlt.
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Die aus dem Schuldbeitritt der vn resultierenden Darlehens-
forderungen setzen sich unter Berlicksichtigung der Wert-
minderung in H&he von 100% zum 31. Dezember 2025 wie
folgt zusammen:

Konzernanhang
Sonstige Angaben

Buchwert zum Buchwert zum Ende der

Vertrags- Kreditnehmer/nahe- Urspriinglicher Betrag Zinssatz 31.12.2025 31.12.2024 Vertrags-
datum stehendes Unternehmen  Kreditnehmer in Tsd. € in % in Tsd. € in Tsd. € laufzeit
16.03.2021 YN Beteiligungen Holding A YN Beteiligungen Holding A 16.284 8,50 0 0 31.12.2024
13.01.2020 YN Beteiligungen Holding Ac  Development Partner Ag,

Diisseldorf 4.024 4,25 0 0  31.12.2024
13.05.2019 YN Beteiligungen Holding Ac  Development Partner Ag,

Diisseldorf 480 2,00 0 0 31.12.2024
13.12.2021 YN Beteiligungen Holding A Development Partner Ag,

Diisseldorf 5.400 4,25 0 0 31.12.2024
18.08.2021 YN Beteiligungen Holding Ac  Development Partner Ag,

Diisseldorf 3.900 4,25 0 0 31.12.2024
01.01.2020 YN Beteiligungen Holding Ac  Development Partner Ag,

Diisseldorf 6.577 4,25 0 0 31.12.2024
01.01.2021 YN Beteiligungen Holding Ac  Development Partner Ag,

Disseldorf 2.804 4,25 0 0 31.12.2024
13.01.2020 YN Beteiligungen Holding Ac  Gewerbepark Neufahrn

Projektentwicklungs-GmbH,

Kitzbiihel, Osterreich 4.250 4,25 0 0 31.12.2023
18.09.2020 YN Beteiligungen Holding Ac  Gewerbepark Neufahrn

Projektentwicklungs-GmbH,

Kitzbiihel, Osterreich 268 4,25 0 0 31.12.2023
28.01.2020 YN Beteiligungen Holding Ac  Gewerbepark Neufahrn

Projektentwicklungs-GmbH,

Kitzbiihel, Osterreich 25 4,25 0 0 31.12.2023
27.09.2019 YN Beteiligungen Holding A Projektentwicklung Campus

Park Miinchen, Disseldorf 588 4,25 0 0  31.12.2024
09.10.2019 YN Beteiligungen Holding A  Projektentwicklung Campus

Park Miinchen, Disseldorf 1.190 4,25 0 0 31.12.2024
17.05.2019 YN Beteiligungen Holding A Projektentwicklung

Technologiecampus Grofiraum

Stuttgart GmbH, Diisseldorf 1.990 2,00 0 0  31.12.2024
Summe 47.780 0 0

Da mit der YN Beteiligungen Holding AG sowie dem weiteren
Kdufer der Ausgleich des Ergebnisses fiir den Zeitraum vom
o1. Januar bis 28. Februar 2021 vertraglich vereinbart wurde,
besteht in selbiger Hohe eine Forderung gegentiber den Kdu-
fern, welche diese jeweils hdlftig tragen.

Dariiber hinaus wurden durch die yn Beteiligungen Holding
AG zum Vollzugstag bereits 2 Mio. € fiir den urspriinglich
geplanten Kauf der Geschéftsanteile an den drei Gewerbe-
immobilienentwicklungen in Berlin angezahlt. Aufgrund der
Rickabwicklung des Verkaufs in Verbindung mit der fehlen-
den Gesellschafterzustimmung werden diese nun als sonstige
finanzielle Verbindlichkeiten ausgewiesen. Daneben entfdllt
die in diesem Zusammenhang passivierte P&nale in Héhe von
16,0 Mio. € ebenfalls zu 50% auf die YN Beteiligungen Holding
AG, Schweiz, und wird ebenfalls unter den sonstigen finanziel-
len Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Fur die vorstehend genannten Verbindlichkeiten bestand im
Vorjahr Aufrechnungslage, sodass sie jeweils zu 50% gegen-
tber den wertberichtigten Forderungen mit Aufrechnungs-
vereinbarung vom 15. April 2024 erkldrt wurde und die Ver-
bindlichkeiten mit noch offenen Forderungen saldiert wurden.

E. TRANSAKTIONEN ZWISCHEN DEM KONZERN UND
DER HELVETIC CAPITAL AG

Ankauf Borussia Development GmbH

Mit Anteilskaufvertrag vom 17. Februar 2021 wurden samt-

liche Geschéftsanteile an der Borussia Development GmbH

(vormals Gerch Invest GmbH) von dem nahestehenden Un-

ternehmen sn Beteiligungen Holding AG, Schweiz, erworben.

Der vereinbarte Kaufpreis betrug 70 Mio. €. Die ausstehende
Kaufpreisverbindlichkeit der Gateway Real Estate Ac gegen-
Uiber der sn Beteiligung Holding AG, Schweiz, fiir den Ankauf
bestand noch zum 31. Dezember 2023 mit Buchwert in Hohe
von 46,8 Mio. € zuziiglich Zinsen in Hohe von 6,1 Mio. €.

Zum 30. Juni 2024 fand ein Gldubigerwechsel von sn Beteili-
gung Holding aG auf die Helvetic Capital AG statt. Der Buch-
wert zum 31. Dezember 2025 betrédgt 46,8 Mio. € zuzliglich
Zinsen in Hohe von 10,1 Mio. €.
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Konzernanhang

Sonstige Angaben
Der noch offene Kaufpreis wurde noch bis 30. Juni 2027 ge-
stundet.
Sonstige Buchwert zum Buchwert zum Ende der
nahestehende Betrag Zinssatz 31.12.2025 31.12.2024 Vertrags-
Unternehmen Kreditnehmer in Tsd. € in % in Tsd. € in Tsd. € laufzeit
Helvetic Capital AG, Schweiz
18.02.2021 Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main 56.000 4,25 56.886 54.897 30.06.2027
Summe 56.000 56.886 54.897

Im Zuge des Ankaufs der Borussia Development GmbH von
dem nahestehenden Unternehmen sn Beteiligungen Holding
AG, Schweiz, wurden aufierdem die folgenden projektbezo-
genen Darlehensverbindlichkeiten gegeniiber dem naheste-
henden Unternehmen sn Beteiligungen Holding AG, Schweiz,
ibernommen. Zum o1. Juli 2024 wurden die noch verbliebe-

nen Forderungen der sN Beteiligung Holding A fiir das Pro-
jekt KoIn an die Helvetic Capital ac abgetreten.

Mit Aufrechnungsvertrag vom 27. Dezember 2024 wurden
5,4 Mio. € Forderungen der Gateway Real Estate AG gegen-
iber der sN Beteiligung Holding A mit den offenen Verbind-
lichkeiten saldiert.

Buchwert zum Buchwert zum Ende der
Betrag Zinssatz 31.12.2025 31.12.2024 Vertrags-
Kreditnehmer in Tsd. € in % in Tsd. € in Tsd. € laufzeit
sN Beteiligung Holding AG, Schweiz
Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main 9.946 10,00 9.252 8.796 30.06.2027
Summe 9.946 9.252 8.796
Buchwert zum Buchwert zum Ende der
Betrag Zinssatz 31.12.2025 31.12.2024 Vertrags-
Kreditnehmer in Tsd. € in % in Tsd. € inTsd. € laufzeit
Helvetic Capital AG, Schweiz
Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main 6.101 10,00 9.728 9.117 30.06.2027
Summe 6.101 9.728 9.117

Diese Projektfinanzierungen werden mit einem Zinssatz von
10,5% an die jeweiligen Projektgesellschaften weitergereicht.

Die bereits im Rahmen einer Verrechnung von Darlehensfor-
derungen und -verbindlichkeiten in 2021 zuriickgefiihrte Pro-
jektfinanzierung Cavallo Disseldorf wurde zudem an die kon-
zernfremden Gesellschaften Borussia Diisseldorf Cavallo 1
uG haftungsbeschrankt, Diisseldorf, und Borussia Dissel-
dorf Cavallo 2 uG haftungsbeschrankt, Disseldorf, mit einem
Zinssatz von 10,5% weitergereicht. Die nach der Verrechnung
am 31. Dezember 2021 noch bestehende restliche Darlehens-
forderung betrdgt 1,97 Mio. € zum 31. Dezember 2024. Beide
Gesellschaften werden von der Development Partner S.ar.l,
Luxemburg, beherrscht und werden daher als nahestehend
eingestuft.
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Konzernanhang

Sonstige Angaben
Die zum 31. Dezember 2025 noch offenen Darlehensforderun-
gen der Borussia Development GmbH, Diisseldorf, gegeniiber
den zwei Gesellschaften stellen sich wie folgt dar:
Buchwert zum Buchwert zum Ende der
Betrag  Zinssatz 31.12.2025 31.12.2024 Vertrags-
Kreditnehmer Projekt in Tsd. € in % in Tsd. € in Tsd. € laufzeit
Borussia Cavallo 1 ug, Diisseldorf Cavallo
Diisseldorf 146 10,50 0 0 31.12.2024
Borussia Cavallo 2 ug, Diisseldorf Cavallo
Diisseldorf 68 10,50 0 0 31.12.2024
Summe 214 0 0

Aufgrund der Insolvenz beider Borussia Cavallo Gesellschaf-
ten wurden die Forderungen zum 31. Dezember 2024 auf 1€
wertgemindert.

Ankauf Projekt Leipzig 416

Am 08. Juli 2021 hat die Gesellschaft ein Grundstiick in Leipzig
zur Uberwiegend wohnwirtschaftlichen Entwicklung akqui-
riert. Dazu hat sie am besagten Tag einen Kaufvertrag mit der
IMFARR Beteiligungs GmbH und der sn Beteiligungen Holding
AG, Schweiz, Uber den Erwerb von deren Geschaftsanteilen
(IMFARR Beteiligungs GmbH jeweils 50%, sN Beteiligungen Hol-
ding AG jeweils 39,9%, zusammen jeweils 89,9%) an der Vir-
tus Sechsundzwanzig Beteiligungs GmbH und der Baufeld 23
Entwicklungs GmbH geschlossen. Der Kaufpreis betrédgt rund
54.000 € bei gleichzeitiger Ubernahme der quotal entfallen-
den Darlehensverbindlichkeiten in Héhe von rund 210 Mio. €.
Der Ankauf der Baufeld 23 Entwicklungs GmbH wurde zum
19. April 2022 vollzogen. Der Vollzug des Anteilskaufs an der
Virtus Sechsundzwanzig Beteiligungs GmbH stand dagegen
zundchst noch unter aufschiebenden Bedingungen und war
fiir November 2022 vorgesehen.

Vom Kaufvertrag des Anteilskaufs an der Virtus Sechsund-
zwanzig Beteiligungs GmbH ist die Gateway Real Estate A mit
Schreiben vom 03. November 2022 und 20. November 2022
zuriickgetreten. Mit Vereinbarung vom 21. Juni 2023 wurde
der Rucktritt von der snBH und der IMFARR unter Verzicht auf
Schadenersatzanspriichen bestdtigt.

Der bereits vollzogene Anteilskaufvertrag der Projektgesell-
schaft Baufeld 23 Entwicklungs GmbH wurde in diesem Zuge
ebenfalls mit Geschdftsanteilskauf- und Abtretungsvertrag
vom 30. Juni 2023 mit Wirkung zum 31. Oktober 2023 zuriick
Ubertragen.

Im Zuge des vorgenannten Projektankaufs hat die Gateway
Real Estate AG ihrerseits Darlehen an die zu (ibernehmende
Gesellschaft bzw. deren Tochtergesellschaften in den Vorjah-
ren gewahrt. Die Buchwerte der weiterhin bestehenden Aus-
leihungen belaufen sich zum 31. Dezember 2025 auf folgende
Werte:

Buchwert Buchwert Ende der

Betrag Zinssatz zum 31.12.2025 zum 31.12.2024 Vertrags-

Kreditnehmer in Tsd. € in % in Tsd. € in Tsd. € laufzeit

Leipzig 416 GmbH 11.807 4,25 9.223 11.302 30.12.2028

Leipzig 416 Management GmbH 9.922 4,25 6.391 7.375 30.12.2028

Virtus 26 Beteiligungs GmbH 925 4,25 861 826 30.12.2028
Summe 22.654 16.475 19.503

Dariiber hinaus hat die Gateway Real Estate AG eine Verbind-
lichkeit von der Leipzig 416 GmbH {iber 1,875 Mio. € (ibernom-
men, die die Forderungen gegeniiber der Leipzig 416 GmbH
entsprechend erhoht.

Mit Vereinbarung vom o1. April 2025 wurden die Darlehens-
vertrdge mit der Leipzig 416 GmbH und der Leipzig 416 Ma-
nagement GmbH bis zum 30. Dezember 2028 prolongiert.
Die Verzinsung wurde auf 0,5% p.a. reduziert. Die Reduktion
der Zinssatze erfolgte fiir das Darlehen der Leipzig 416 GmbH
rickwirkend zum o1. Januar 2024.
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Aufgrund der langen Laufzeit der Projektentwicklungen wur-
den die Forderungen der Gesellschaft Leipzig 416 GmbH um
5.611 Tsd. € und die Forderung der Gesellschaft Leipzig 416
Management GmbH um 3.672 Tsd. € wertgemindert. Die For-
derungen aus der tUbernommenen Verbindlichkeit in Héhe
von 1.875 Tsd. € wurde dabei vollstandig abgeschrieben. Die
Wertberichtigung der Forderung gegentiber der Virtus 26 Be-
teiligungs GmbH betrédgt 242 Tsd. €.

Konzernanhang
Sonstige Angaben

Sonstige Darlehensbeziehungen

Vor allem auch im Bereich Projektfinanzierung bestehen zu-
sdtzliche Darlehensbeziehungen mit der Helvetic Capital Ac.
Diese wurden ebenfalls zum 30. Juni 2024 von der sN Be-
teiligungen Holding aG ibernommen. In der nachstehenden
Tabelle werden die wesentlichen Informationen fiir jedes auf-
genommene Darlehen aufgefiihrt. Fiir die Darlehen wurden
analog zur Vorperiode keine Sicherheiten gegeben.

Ausstehender  Ausstehender
Sonstige Betrag zum Betrag zum Ende der
nahestehende Betrag Zinssatz 31.12.2025 31.12.2024 Vertrags-
Unternehmen Kreditnehmer in Tsd. € in % in Tsd. € in Tsd. € laufzeit
Helvetic Capital AG, Schweiz
28.12.2022 Gateway Real Estate Ag, Frankfurt am Main 5.140 4,25 5.733 5.514 30.06.2027
10.02.2023 Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main 7.658 4,25 8.598 8.273 30.06.2027
27.02.2023 Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main 1.000 4,25 1.121 1.078 30.06.2027
02.03.2023 Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main 1.536 4,25 1.670 1.078 30.06.2027
07.03.2023 Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main 9.964 4,25 11.047 10.624 30.06.2027
17.03.2023 Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main 2.000 4,25 2.237 2.152 30.06.2027
05.04.2023 Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main 7.325 4,25 7.863 4.624 30.06.2027
16.05.2024 Gateway Real Estate A, Frankfurt am Main 2.949 425 3.152 3.027 30.06.2027
18.06.2024 Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main 2.726 4,25 2.831 716 30.06.2027
Summe 40.298 44.252 37.086

F. TRANSAKTIONEN ZWISCHEN DER GESELLSCHAFT
UND DER NOKERA CONSTRUCTION GMBH
Generaliibernehmervertrag beziiglich Hochbau
Projektentwicklung SoHo Mannheim

GATEWAY entwickelt Giber ihre Téchterfirmen S8 Chelsea Quar-
tier GmbH & Co. kG (,S8%) sowie die Gesellschaften So SoHo
Sullivan GmbH & Co. kG (,,S0“), S6 Park Lane GmbH & Co. kG
(,S6“) und Sy Curve Quartier GmbH (,,S7%) ein Immobilienpro-
jekt in Mannheim. Hierzu haben die S-Gesellschaften mit der
NOKERA Construction GmbH (,,NOKERA®) einen Generalliber-
nahmevertrag zur schliisselfertigen Errichtung von Wohnge-
bauden geschlossen. Im Geschaftsjahr wurden 23,7 Mio. € (Vj.
42,9 Mio. €) abgerechnet. Gemafy dem erbrachten Leistungs-
stand wurden Riickstellungen tiber o Mio. € im Geschaftsjahr
gebildet und 0,2 Mio. € verbraucht. Gleichzeitig kam es zu pro-
jektbezogenen Anspriichen gegeniiber NOKERA in HOhe von
0,2 Mio. €.

Untermietvertrag Biirordume der

Gateway Real Estate Ag, Berlin

Im Geschdftsjahr 2025 wurde kein neuer Untermietvertrag
mit der NokerA Construction GmbH abgeschlossen. Im Vor-
jahr vermiete die Gateway Real Estate A Biirofldchen zu einer
monatlichen Miete von 833,00 € und einer Laufzeit bis zum
31. Dezember 2024 an die NOkerA Construction GmbH.

G. TRANSAKTIONEN ZWISCHEN DER GESELLSCHAFT
UND DER NOKERA PLANNING GMBH
Planungsleistungen

Die NOKERA Planning GmbH, Leipzig, ist als nahestehendes
Unternehmen einzustufen, weil sie ebenfalls von Herrn Nor-
bert Ketterer beherrscht wird.

Die NOKERA Planning GmbH, Leipzig, hat in Vorjahren Pla-
nungsleistungen fiir Projektgesellschaften der GaTEwAy er-
bracht. Seit Abschluss eines im Mai 2026 abgeschlossenen
Rahmen-Kooperationsvertrags werden diese Leistungen
von der NOKERA Construction GmbH, Leipzig, ibernommen,
die im Berichtsjahr entsprechende Planungsleistungen er-
bracht hat. Die Gesellschaft ist als nahestehendes Unter-
nehmen einzustufen, da sie von dem Vorsitzenden des Auf-
sichtsrats beherrscht wird.

Der Vertrag umfasst insbesondere Leistungen zur Schaffung
von Planungs und Genehmigungsgrundlagen mit dem Ziel der
spateren Beauftragung als Generaliibernehmer. Die Vergi-
tung erfolgt projektbezogen nach Zeitaufwand oder auf Basis
von 25,00 € je gm Bruttogrundfldche; Leistungen der Mach-
barkeitsphase werden grundsatzlich unentgeltlich erbracht.

Im Geschaftsjahr gingen aufwandswirksame Rechnungen in
Hohe von 23 Tsd. € (Vj. 168 Tsd. €) ein, die als aktivierungs-
fahiger Projektaufwand im Vorratsvermogen Uber die Be-
standveranderungen erfasst wurden.

H. TRANSAKTIONEN ZWISCHEN DER GESELLSCHAFT
UND NORBERT KETTERER

In der Berichtsperiode 2025 sind flir Herrn Norbert Ketterer
Rechtsgeschéfte in Form von bestehenden selbstschuldneri-
schen Bankbirgschaften berichtspflichtig:

Zur Grundstiicksfinanzierung und der Neuerrichtung des
Projektes Storkower Str. 142-146, Berlin hat Herr Norbert
Ketterer, Schweiz, eine unbefristete, selbstschuldnerische
Biirgschaft liber 4,9 Mio. € ibernommen.
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Als Sicherheit fir die Ankauffinanzierung fiir das Projekt
Leuchtwerke in Augsburg wurde von Herrn Norbert Ketterer
eine selbstschuldnerische Biirgschaft iber den Gesamtdarle-
hensbetrag von 42,6 Mio. € geleistet.

Fur die Anschlussfinanzierung der urspriinglichen Ankauffi-
nanzierung des Grundstiicks Hamburg Seevestrafe hat Herr
Norbert Ketterer eine selbstschuldnerische Biirgschaft tiber
einen Maximalbetrag von 13,0 Mio. € {ibernommen. Aktuell
valutiert die Finanzierung bei 7,1 Mio. €.

Fur die Stellung der Biirgschaften erhdlt Norbert Ketterer
eine Vergiitung in Hohe von 1% der Biirgschaft per annum.
Im Geschéftsjahr wurden Verbindlichkeiten aus Biirgschafts-
provisionen in Hohe von insgesamt 3,2 Mio. € erfasst. Gleich-
zeitig bestehen gesellschaftsrechtliche Forderungen in Hohe
von 0,8 Mio. €.

Norbert Ketterer erhielt auRerdem in seiner Funktion als Auf-
sichtsratsvorsitzender eine Verglitung in Hohe von 20 Tsd. €.

I. TRANSAKTIONEN ZWISCHEN DER GESELLSCHAFT
UND SONSTIGEN NAHESTEHENDEN PERSONEN
Hinsichtlich der nach 1as 24 angabepflichtigen Vergiitung
des Managements in Schliisselpositionen verweisen wir auf
Unterabschnitt B dieses Abschnitts, dieser umfasst die Ver-
glitung des aktiven Vorstandes und Aufsichtsrates.

7.4 ORGANE

A. AUFSICHTSRAT

Der Aufsichtsrat der GATEwAY besteht satzungsgemafd aus
funf Mitgliedern, die von der Hauptversammlung gewdhlt
werden. Nachstehend sind die Mitglieder des Aufsichtsrates
des Konzerns wahrend des Berichtsjahres 2025 dargestellt:

— Norbert Ketterer, Kaufmann, Riischlikon/Schweiz
(Vorsitzender)

— Thomas Kunze, Diplom-Betriebswirt, Leipzig
(Stellvertretender Vorsitzender)

— Leonhard Fischer, Kaufmann, Ziirich/Schweiz

Ferdinand von Rom hat sein Aufsichtsratsmandat mit Wir-
kung zum 31. Januar 2024 und Jan Hendrik Hedding sein Auf-
sichtsratsmandat mit Wirkung zum 15. Februar 2024 nieder-
gelegt. Eine Nachbesetzung steht bislang aus.

B. VORSTAND
Nachstehend sind die Mitglieder des Vorstandes des Kon-
zerns wahrend des Berichtsjahres 2025 dargestellt:

— Stefan Witjes, Berlin/Deutschland Vorstand/coo
— Tobias Meibom, Hamburg/Deutschland Vorstand/cFo

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Sonstige Angaben

7.5 HONORARE DES ABSCHLUSSPRUFERS

Das im Geschéftsjahr innerhalb des gesamten Konzerns be-
rechnete Honorar flir den Abschlusspriifer von insgesamt
395 Tsd. € (V. 485 Tsd. €) beinhaltet Honorare fiir Abschluss-
priifungsleistungen sowie sonstige Leistungen zuziiglich ge-
setzlicher Umsatzsteuer. Das Honorar setzt sich wie folgt
zusammen:

in Tsd. € 2025 2024
Abschlusspriifungsleistungen 395 485
Sonstige Leistungen 0 0
Summe 395 485

7.6 ERKLARUNG ZUM CORPORATE
GOVERNANCE KODEX

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der GaTEwAy haben die
nach §161 AktG vorgeschriebene Entsprechenserklarung ab-
gegeben. Sie ist im Geschaftsbericht 2025 abgedruckt und
wird dariiber hinaus den Aktiondren auf der Homepage unter
https://www.gateway-re.de/investor-relations/corporate-
governance/entsprechenserklaerung/ dauerhaft zugdnglich
gemacht.
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7.7 ANTEILSBESITZLISTE

Kapitalanteil
Name der Gesellschaft Sitz, Land in% Fuf3note
Vollkonsolidierte Tochterunternehmen (Bestandsimmobilien)
Gateway Vierte GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 94,90
Gateway Siebte GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Gateway Achte GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Gateway Neunte GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Gateway Elfte GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 94,00
Gateway Betriebsvorrichtungen - Dienstleistungen - Marketing GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Augskor 1 GmbH (Sarl.) Luxembourg, Luxemburg 100,00 2
Augskor 2 GmbH (Sarl) Luxembourg, Luxemburg 100,00 2
Augskor 3 GmbH (S.ar.l.) Luxembourg, Luxemburg 100,00 2
Duisburg ekz 20 Objekt GmbH Berlin, Deutschland 89,90
Borussia Dresden Quartiere am Bliitherpark 10 uc Dusseldorf, Deutschland 100,00 4
S8 Chelsea Quartier GmbH & Co. kG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
Vollkonsolidierte Tochterunternehmen (Immobilienentwicklung)
Wohnimmobilienentwicklung
Borussia Development GmbH Dusseldorf, Deutschland 100,00
Borussia KéIn pq Erschlielungs uc Diisseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia KoIn pQ 1 uc Disseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Koln pqQ 2 uG Dusseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia K6ln pQ 3 UG Dusseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Koln pQ 4 uG Diisseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia K&ln bQ 5 UG Dusseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia K&In pQ 9 uc Diisseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Kéln bQ 10 uG Diisseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Koln pqQ 11 u Disseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Kdln pQ 12 uG Diisseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia K&ln pQ 13 UG Diisseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia K6ln bQ 14 uG Dusseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Kéln bQ 15 UG Diisseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia K&ln bQ 20 uG Diisseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia KéIn pq 21 uc Dusseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia KéIn bq Einkaufs GbR Diisseldorf, Deutschland 100,00 3
Borussia Dresden Investment uG Disseldorf, Deutschland 89,90
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 1 GmbH & Co. kG Disseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 2 GmbH & Co. kG Diisseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 3 GmbH & Co. k6 Diisseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 4 GmbH & Co. kG Dusseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 5 GmbH & Co. kG Diisseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 6 GmbH & Co. kG Diisseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 7 GmbH & Co. k6 Diisseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 8 GmbH & Co. kG Disseldorf, Deutschland 100,00 4
Bliiherpark Ba 1 Verwaltungs GmbH Diisseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 9 uc Diisseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 11 ug Diisseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Bliiherpark 12 ue Diisseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Einkaufs-GbR Disseldorf, Deutschland 100,00 4
Gateway Residential GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00
Beteiligungsgesellschaft Berlin-Heinersdorf 18 GmbH Berlin, Deutschland 90,00 7
Gateway SoHo Sullivan GmbH & Co. k6 Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 7
Gateway SoHo Sullivan Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 7
So SoHo Sullivan GmbH & Co. kG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
S1 Rialto Quartier GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
S2 Cliffhanger GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
S3 Forum Sullivan GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
S4 De Gregori Quartier GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
S5 Dalla Quartier GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
S7 Curve Quartier GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
S6 Park Lane GmbH & Co. kG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
S11 Piazza GmbH & Co. kG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
S12 Sound & Vision GmbH & Co. kG Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5
Gateway SoHo Sullivan Baufeld 10 GmbH & Co. k6 Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 8
Gateway Siebzehnte GmbH Eschborn, Deutschland 100,00
Gateway Achtzehnte GmbH Eschborn, Deutschland 100,00
Gateway Neunzehnte GmbH Berlin, Deutschland 100,00
Gateway Zwanzigste GmbH Berlin, Deutschland 100,00
Gateway Hamburg Seevestrafie GmbH (vormals Maize Zizania Property GmbH) Berlin, Deutschland 100,00 6
Gateway Einundzwanzigste uG Eschborn, Deutschland 100,00
Gateway Zweiundzwanzigste UG Eschborn, Deutschland 100,00
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Nicht einbezogene Gesellschaften

GTY Betriebsvorrichtung GmbH Eschborn, Deutschland 100,00 1

At-Equity assoziierte Unternehmen

GAM Retail Portfolio Holding GmbH Berlin, Deutschland 42,15

Revaler StraRe 32 PE GmbH Berlin, Deutschland 49,00 9

Storkower Strafe 140 PE GmbH Berlin, Deutschland 49,00 9

Storkower Strafie 142-146 P GmbH Berlin, Deutschland 49,00 9

Sonstige Beteiligungen

Projektentwicklung Taunusstr. 52-60 in Frankfurt GmbH Dusseldorf, Deutschland 11,00 7

1 Beteiligung tiber die Gateway Achte GmbH, Frankfurt am Main

2 Beteiligung liber die Gateway Neunte GmbH, Frankfurt am Main

3 Beteiligung Uiber die Borussia Development GmbH, Diisseldorf

4 Beteiligung Uber die Borussia Dresden Investment ug, Diisseldorf

5 Beteiligung lber die Gateway SoHo Sullivan GmbH, Frankfurt am Main
¢ Beteiligung tiber die Gateway Siebzehnte GmbH, Eschborn

7 Beteiligung liber die Gateway Residential GmbH, Frankfurt am Main

& Beteiligung tiber So SoHo Sullivan GmbH & Co. kG, S6 Park Lane GmbH & Co. kG und S7 Curve Quartier GmbH, Frankfurt am Main
¢ Beteiligung Uiber die Gateway Neunte GmbH, Frankfurt am Main; im Auenverhaltnis 51% unter Abzug einer Unterbeteiligung von 2% liegt das wirtschaftliche Eigentum bei 49%

7.8 WESENTLICHE EREIGNISSE NACH DEM
STICHTAG

Finanzierungssituation und Bestandsgefdahrdung:

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 bestehen im Kon-
zern kurzfristig féllige Finanzverbindlichkeiten in H&he von
652.115 Tsd. € (Vj. 883.206 Tsd. €). Gegeniiber dem Vorjahr
konnte ein wesentlicher Teil der Finanzierungsstruktur durch
Restrukturierungen und Prolongationen geregelt werden. Fr
einen Teil der Finanzierungen stehen bisher vereinbarte Pro-
longationen zum Jahresende 2026 erneut an.

Fir einen Teil dieser verbleibenden Finanzverbindlichkeiten
konnten bereits Laufzeitverldngerungen vereinbart werden.
Von den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag konnten bis zum Aufstellungszeitpunkt 150 Mio. €
tber das Jahr 2026 hinaus verldngert oder getilgt werden.
Fur die Ubrigen Finanzierungen bestehen werthaltige Sicher-
heiten in Form von Grundschulden. Der Vorstand geht davon
aus, dass die 2026 anstehenden Prolongationen auch wieder
erfolgreich umgesetzt werden konnen. Sollte es im Einzelfall
nicht zu einer Verlangerung kommen, wiirde eine Verwertung
der Sicherheiten nicht den Gesamtkonzern gefdhrden.

Die Fortfiihrung der Unternehmenstdtigkeit setzt voraus,
dass geplante Projektverkdufe planmaflig umgesetzt und wei-
tere Finanzierungen wie erwartet prolongiert werden. Sollten
wesentliche Finanzierungen entgegen den Erwartungen des
Vorstandes nicht verldngert oder Projektverkdufe nicht plan-
mafig realisiert werden, wiirde dies den Fortbestand einzel-
ner Projektgesellschaften gefahrden. Entsprechendes gilt fiir
wesentliche Abweichungen von vereinbarten Restrukturie-
rungsmafinahmen.

Aufgrund der zum Aufstellungszeitpunkt bestehenden Biirg-
schaften und Garantien in Héhe von 85,5 Mio. € kdnnten sich
negative Entwicklungen einzelner Projektgesellschaften mit-
telbar auch auf die Muttergesellschaft und damit auf den Kon-
zern auswirken. Der Vorstand geht aufgrund des aktuellen
Projektfortschritts jedoch nicht von einer Inanspruchnahme
dieser Biirgschaften und Garantien aus.

Die Situation der einzelnen Finanzierungen und Projekte stellt
sich wie folgt dar:

Riickfiihrung von Finanzverbindlichkeiten der

Gateway Real Estate AG:

Im Rahmen eines Teilverkaufs wurde die Projektentwick-
lung KdIn Deutz im Wege eines Share Deals am 23. Dezem-
ber 2025 verdufiert. Das Entkonsolidierungsergebnis aus der
Transaktion betrdgt -314 Tsd. €. Darliber hinaus fiihrte die
Verrechnung von gegen die Gateway Real Estate AG gerich-
teten Schuldscheindarlehen und Unternehmensanleihen im
Rahmen der Kaufpreisstruktur zu einem im Finanzergebnis
erfassten Ertrag in Hohe von 12.233 Tsd. €. Als Gegenleistung
hat der Erwerber Anspriiche gegen Gateway in Form von
Schuldscheindarlehen (36.222 Tsd. €) und Unternehmens-
anleihen (32.984 Tsd. €) abgetreten sowie Barmittel in Héhe
von 15.500 Tsd. € in 2025 Uibertragen. Die Abtretung der An-
spriiche fiihrte zu einer entsprechenden Verringerung dieser
Verbindlichkeiten durch Verrechnung auf Seiten der Gate-
way Real Estate Ac. Der verbleibende Kaufpreisanteil von
3.000 Tsd. € ist im Geschéftsjahr 2026 zahlbar. Die erfolgs-
wirksame Erfassung des Verduflerungsvorgangs erfolgte be-
reits im Geschaftsjahr 2025. Wir verweisen in diesem Zusam-
menhang auch auf die Anhangangabe 2.3. C. Verdnderung des
Konsolidierungskreises.

Nach Rickftihrung der Unternehmensanleihe im Zuge des
Teilverkaufs wurde die von der Gateway Real Estate AG emit-
tierte verbleibende Unternehmensanleihe mit einem Gesamt-
nennbetrag von 40.000 Tsd. € wirtschaftlich restrukturiert.
Hierzu wurde in 2026 mit dem neuen Erwerber der Anleihe
eine Vereinbarung (iber den Riickerwerb des Anleihebestands
geschlossen. Der fiir den Riickerwerb der Anleihe vereinbar-
te Kaufpreis betragt 13.000 Tsd. € und liegt damit deutlich
unter dem Nominalbetrag der urspriinglich ausstehenden
Anleiheverbindlichkeit von 42.424 Tsd. €. Der Kaufpreis ist ab
Vertragsunterzeichnung mit 4,25% p.a. zu verzinsen und ein-
schlieflich der bis dahin aufgelaufenen Zinsen friihestens am
30. September 2027 fillig.
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Schuldscheindarlehen der Gateway Real Estate AG:

Das Schuldscheindarlehen mit Valuta vom 31. Dezember 2025
von 7.134 Tsd. € wurde am 14. Mai 2025 unter Beriicksichti-
gung eines Ratenzahlungsplanes bis zum 31. Dezember 2026
prolongiert. Der Ratenzahlungsplan wurde bislang eingehal-
ten. Im Juni 2026 hat der Darlehensgeber seine Bereitschaft
zur neuen Anpassung der bestehenden Finanzierungsver-
einbarung schriftlich bestédtigt. Die vorgesehene Anpassung
umfasst insbesondere eine Verldngerung der Laufzeit des
Darlehens von aktuell 5.000 Tsd. € sowie eine gednderte
Tilgungsstruktur mit einer Tilgungsleistung von 1.000 Tsd. €
bis zum 30. Oktober 2026 und einer vollstandigen Riickfiih-
rung des Darlehens bis Ende 2027. Die Umsetzung steht noch
unter dem Vorbehalt der vertraglichen Dokumentation und
der Bestellung der vorgesehenen Sicherheiten. Der Vorstand
berticksichtigt die schriftliche Bestdtigung des Darlehensge-
bers bei seiner Beurteilung der kiinftigen Finanzierungs- und
Liquiditdtssituation im Rahmen der Fortfiihrungsprognose.

Finanzierung Projektentwicklung Borussia KéIn:

Die Junior- und Senior-Finanzierung der Projektentwicklung
KdIn weist zum Bilanzstichtag Verbindlichkeiten in Hohe von
insgesamt 124.496 Tsd. € (V]. 282.886 Tsd. €) aus. Im Ge-
schaftsjahr 2025 konnte mit sdmtlichen Finanzierungspart-
nern sowie dem Gldubiger der noch offenen Grundstiicks-
kaufpreisraten eine umfassende Restrukturierung notariell
vereinbart werden. In diesem Zusammenhang wurde auch
der stddtebauliche Vertrag zur Satzung des Bebauungsplans
unterzeichnet. Ziel der Restrukturierung ist die geordnete
Riickfiihrung der Finanzierungen, die Begleichung der noch
offenen Grundstiickskaufpreisraten sowie die Sicherung des
Riickflusses der eingebrachten Eigenmittel durch die kiinftige
Entwicklung und Verdufierung einzelner Baufelder.

Die Restrukturierungsvereinbarung sieht insbesondere eine
Verldngerung der Senior-Finanzierung bis zum 31. Dezember
2027 sowie die Bereitstellung eines zusatzlichen Kreditrah-
mens in Hohe von 23.000 Tsd. € zur Finanzierung endfalliger
Zinsen vor.

Zum 31. Dezember 2025 entfallen auf die Junior-Finan-
zierung nach Beriicksichtigung von Modifikationseffekten
43.850 Tsd. € (V]. 173.466 Tsd. €) und auf die Senior-Finan-
zierung 120.818 Tsd. € (Vj. 109.420 Tsd. €). Im Rahmen der
Restrukturierung wurde hinsichtlich der Junior-Finanzierung
ein unwiderruflicher, auflésend bedingter Forderungsver-
zicht auf Betrdge oberhalb von 64.000 Tsd. € und dariiber
hinaus eine Stundung der Zinsen bis zum 31. Dezember 2028
vereinbart. Der beizulegende Zeitwert des verbleibenden
Anspruchs aus der Junior-Finanzierung betrug zum Zeit-
punkt der Modifikation 41.039 Tsd. €. Die Vertragsanpassun-
gen fiihrten zu einem substanziellen Modifikationsergebnis in
Hohe von 142.631 Tsd. €. Die verbleibende Junior-Finanzierung
sowie die Senior-Finanzierung wurden bis zum 31. Dezember
2028 prolongiert.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Sonstige Angaben

Bezogen auf die Senior-Finanzierung wurde eine nominelle
Zinserhohung auf 7,5% riickwirkend zum 28. Juni 2024 ver-
einbart. Dies fiihrte zu angepassten fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten flir Senior-Finanzierung von 118.136 Tsd. € und
einem nicht substanziellen Modifikationsergebnis in Hohe
von -4.331 Tsd. €.

Die Restrukturierungsvereinbarung enthdlt dariiber hinaus
verbindliche Meilensteine fiir die weitere Projektentwicklung
und die geplante Verdufierung einzelner Baufelder. Zur Besi-
cherung der Finanzierungen bestehen neben Grundschulden
und Anteilsverpfandungen eine Garantie der Gateway Real
Estate AG Uber 8.000 Tsd. € sowie seit dem 30. September
2025 eine nachrangige Biirgschaft tiber 25.000 Tsd. € zuguns-
ten der Junior-Finanzierung, die erst nach vollstandiger Riick-
fihrung der Senior-Finanzierung in Anspruch genommen
werden kann.

Bis zum Aufstellungszeitpunkt konnten einzelne vertraglich
vereinbarte Meilensteine nicht fristgerecht umgesetzt wer-
den. Die Verzdgerungen resultieren im Wesentlichen aus
zusatzlichen Anforderungen bei der Umsetzung bereits ver-
duflerter Projektteile sowie den hierflir erforderlichen Ab-
stimmungen mit den beteiligten Vertragspartnern. Die Gesell-
schaft befindet sich hierzu in laufenden Gesprdchen mit den
Finanzierungspartnern und weiteren Beteiligten Uber eine
Anpassung der betroffenen Meilensteine. Nach Einschdtzung
des Vorstandes begriinden die eingetretenen Verzdgerungen
derzeit keine unmittelbare Falligstellung der Finanzierungen,
da die Restrukturierungsvereinbarung insgesamt planmafig
umgesetzt wird und die Gesprache mit den Finanzierungs-
partnern konstruktiv verlaufen.

Der Vorstand weist darauf hin, dass die Umsetzung einzelner
Meilensteine teilweise von Verfahrensschritten und Entschei-
dungen Dritter abhdngt, die aufierhalb des unmittelbaren
Einflussbereichs der Gesellschaft liegen. Die hieraus resultie-
renden zeitlichen Verschiebungen sind daher nicht Ausdruck
einer von der Gesellschaft zu vertretenden Verzdgerung.

Sollten die wesentlichen Meilensteine dauerhaft nicht erfllt
werden, kénnten Finanzierungspartner, Grundstiicksverkau-
fer und die o6ffentliche Hand ihre vertraglichen Rechte gel-
tend machen und insbesondere Finanzierungen fillig stellen
oder Sicherheiten verwerten.

Durch den am 23. Dezember 2025 vollzogenen Teilverkauf
der Projektentwicklung KoIn Deutz wurde bereits ein wesent-
licher Teil der vereinbarten Meilensteine erfiillt. Vor diesem
Hintergrund halt der Vorstand die weitere Umsetzung der Re-
strukturierungsvereinbarung und die Einhaltung der verblei-
benden Meilensteine fiir iberwiegend wahrscheinlich.
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Projektentwicklung SoHo Mannheim:

Die Anleihe zur Finanzierung des Ankaufs der Projektentwick-
lung SoHo Mannheim weist zum Bilanzstichtag eine Anleihe-
valuta von 53.881 Tsd. € auf.

Im Mdrz 2026 hat die Projektentwicklung SoHo Mannheim
eine modifizierte Ruckfiihrungsvereinbarung fiir die Anleihe
vereinbart. Die Anpassung sieht eine Reduzierung der ur-
spriinglich vereinbarten ausstehenden Anleiheverbindlich-
keiten von 53.881 Tsd. € auf 40.000 Tsd. € vor. Damit ist ein
Forderungsverzicht in Hohe von 13.881Tsd. € verbunden.
Die Riickfiihrung des reduzierten Betrags soll vorrangig aus
den Erlésen der Entwicklung und Vermarktung des Baufelds
Siid erfolgen bis spatestens zum 30. Dezember 2027. Die be-
stehende Biirgschaft der Gateway Real Estate AG in H6he von
15.000 Tsd. € dient kiinftig ausschliefilich der Abdeckung
einer etwaigen Unterdeckung zum Laufzeitende und nicht
mehr der primaren Sicherung des Gesamtbetrags. Der Vor-
stand sieht die Einhaltung der Rickfiihrungsvereinbarung
tiberwiegend wahrscheinlich.

Projektentwicklung Dresden Bliiherpark:

Die Ankauffinanzierung fiir die Projektentwicklung sowie
die gewerbliche Bestandsimmobilie am Standort Dresden
Bliiherpark weist eine nominale Darlehensvaluta in Hohe
von 87.000 Tsd. € zuziiglich endfilliger Zinsen in Hohe von
12.959 Tsd. € auf. Als Sicherheiten dienen durch Grundschul-
den besichertes Immobilienvermdgen mit einem Buchwert
von 189.588 Tsd. € sowie Anteilsverpfandungen an den pro-
jektbezogenen Gesellschaften.

Nach Ablauf der urspriinglichen Darlehenslaufzeit wurde mit
dem wesentlichen Darlehensgeber eine Stillhaltevereinba-
rung abgeschlossen. Danach wird der Darlehensgeber die fdl-
lig gewordenen Riickzahlungsanspriiche bis zum 31. Oktober
2026 nicht durchsetzen. Wahrend dieses Zeitraums leisten
die Darlehensnehmer monatliche Tilgungszahlungen in Hohe
von 750 Tsd. €. Die Stillhaltevereinbarung stellt keine Prolon-
gation des Darlehens dar; die bestehenden Finanzierungsver-
trage bleiben im Ubrigen unverandert bestehen.

Parallel hierzu fiihrt die Gesellschaft Gespréche tiber die Ver-
duflerung der gewerblichen Bestandsimmobilie sowie Uber
eine Refinanzierungs- bzw. Joint-Venture-L&sung fiir Teile des
Projekts. Der Vorstand geht davon aus, dass hierdurch eine
nachhaltige Finanzierungslésung flir das Projekt erreicht wer-
den kann.

Die Gateway Real Estate AG hat im Zusammenhang mit der
Ankauffinanzierung eine unwiderrufliche und unbedingte
Garantie fiir nicht gezahlte Zinsen sowie fiir einen etwai-
gen Kosteniiberschreitungsbetrag (Cost Overrun) bis zu
3.500 Tsd. € ibernommen. Nach Einschatzung des Vorstan-
des ist eine Inanspruchnahme aus dieser Garantie derzeit
nicht wahrscheinlich.

KONZERNABSCHLUSS
Konzernanhang
Sonstige Angaben

Sollte es entgegen den Erwartungen des Vorstandes weder
zu einer erfolgreichen Umsetzung der geplanten Transaktio-
nen noch zu einer Anschlussfinanzierung kommen, kénnten
die Darlehensgeber auf die bestellten Sicherheiten zugreifen,
was den Bestand der an dem Projekt beteiligten Tochterge-
sellschaften gefahrden wiirde. Aus Konzernsicht hdtte eine
solche Entwicklung aufgrund der projektbezogenen Struktur
der Finanzierung nach Einschdtzung des Vorstandes keine un-
mittelbare bestandsgefahrdende Wirkung auf den Konzern
insgesamt. Dariiber hinaus geht der Vorstand davon aus, dass
der aktuelle Marktwert der Projekte oberhalb der Summe der
Besicherung liegt.

Urteil Riickabwicklung Diisseldorf Uerdinger Strafe

Im Zusammenhang mit der Inanspruchnahme aus einer von
der Gesellschaft im Zusammenhang mit einem von einer vor-
mals vollkonsolidierten Projektgesellschaft abgeschlossenen
Grundstiickskaufvertrag abgegebenen Patronatserkldrung
wurde die Gesellschaft gerichtlich auf Schadensersatz in An-
spruch genommen. Der Klage wurde in erster Instanz statt-
gegeben. Gegen das Urteil hat die Gesellschaft fristgerecht
Berufung eingelegt; eine Entscheidung im Berufungsverfah-
ren stand zum Geschéftsjahr 2025 noch aus, sodass das Urteil
nicht rechtskréftig wurde. Fiir diesen Sachverhalt wurde auch
bereits in Vorjahren eine Risikovorsorge gebildet.

Zur Beilegung dieses Rechtsstreits hat die Gesellschaft im
Januar 2026 mit der Kldgerin eine aufergerichtliche Ver-
gleichsvereinbarung abgeschlossen, die am 30. Marz 2026
gedndert wurde. Mafdgeblich ist die gednderte Fassung. Mit
deren Wirksamwerden wurde der anhdngige Rechtsstreit
einvernehmlich beendet; zugleich wurden die in erster Ins-
tanz zugesprochenen Anspriiche abschliefiend geregelt. Die
gednderte Vergleichsvereinbarung sieht vor, dass die aus
dem Urteil noch bestehenden Forderungen der Kldgerin in
Hohe von 15.460 Tsd. € an eine der Gesellschaft nahestehen-
de Person Uibertragen werden. Eine unmittelbare Zahlungs-
pflicht der Gesellschaft gegeniiber der Kldgerin besteht da-
nach nicht mehr.

Frankfurt am Main, den 14. Juli 2026

Gateway Real Estate AG

Der Vorst?nd
/
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Stefan Witjes Tobias\Meibom
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

VERSICHERUNG DER
GESETZLICHEN VERTRETER

Nach bestem Wissen versichere ich, dass gemafy den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsdtzen der Konzernab-
schluss ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsver-
lauf einschliellich des Geschaftsergebnisses und die Lage
des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen
Verhdltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Ent-
wicklung des Konzerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 14. Juli 2026

Gateway Real Estate A
Der Vorstand
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! Stefan Witjes Tobigs Meibom
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BESTATIGUNGSVERMERK @

BESTATIGUNGSVERMERK DES
UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die Gateway Real Estate AG, Frankfurt am Main

Vermerk iiber die Priifung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts

PRUFUNGSURTEILE

Wir haben den Konzernabschluss der Gateway Real Estate AG,
Frankfurt am Main, und ihrer Tochtergesellschaften (der Kon-
zern) - bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember
2025, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzern-
eigenkapitalverdnderungsrechnung und der Konzernkapital-
flussrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2025 sowie dem Konzernanhang, einschliefilich
wesentlicher Informationen zu den Rechnungslegungsme-
thoden - gepriift. Darliber hinaus haben wir den Konzernlage-
bericht der Gateway Real Estate AG flir das Geschéaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 gepriift. Die im Abschnitt
»,Sonstige Informationen® unseres Bestdtigungsvermerks ge-
nannten Bestandteile des Konzernlageberichts haben wir in
Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht
inhaltlich gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse

— entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen we-
sentlichen Belangen den vom International Accounting
Standards Board (1asB) herausgegebenen IFrRs Accounting
Standards (im Folgenden ,,IFRs Accounting Standards®),
wie sie in der Eu anzuwenden sind, und den ergdnzend
nach &315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen ge-
setzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des
Konzerns zum 31. Dezember 2025 sowie seiner Ertragsla-
ge fuir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezem-
ber 2025 und

— vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In al-
len wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebe-
richt in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht
den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zu-
treffend dar. Unser Priifungsurteil zum Konzernlagebe-
richt erstreckt sich nicht auf den Inhalt der im Abschnitt
,Sonstige Informationen® genannten Bestandteile des
Konzernlageberichts.

Gemaf’ §322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Priifung
zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmafigkeit des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.

GRUNDLAGE FUR DIE PRUFUNGSURTEILE

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit §317 HeB und
der eu-Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im Fol-
genden ,Eu-APrVO“) unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (ipw) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen
ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir
die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts“ unseres Bestdtigungsvermerks weitergehend be-
schrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhén-
gig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen er-
fillt. Dartiber hinaus erklaren wir gemafd Art. 10 Abs. 2 Buchst.
f) Eu-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtpriifungsleis-
tungen nach Art. 5 Abs. 1 Eu-APrVO erbracht haben. Wir sind
der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachwei-
se ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unse-
re Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzern-
lagebericht zu dienen.

WESENTLICHE UNSICHERHEIT IM
ZUSAMMENHANG MIT DER FORTFUHRUNG
DER UNTERNEHMENSTATIGKEIT

Wir verweisen auf die Angaben in den Abschnitten 2.1,,Grund-
lagen®, 3.7, Liquiditatsrisiko“, und 7.8 ,,Wesentliche Ereignisse
nach dem Stichtag” im Konzernanhang sowie die Angaben
in den Abschnitten 3.2.2 ,,Unternehmensspezifische Risiken*
und 3.2.3 ,,Gesamteinschdtzung der Risikolage* des Konzern-
lageberichts, in denen die gesetzlichen Vertreter beschrei-
ben, dass zum Aufstellungszeitpunkt in Bezug auf Finanzie-
rung und Liquiditdt bestandsgefahrdende Risiken bestehen.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 bestehen im Kon-
zern kurzfristig féllige Finanzverbindlichkeiten in H6he von
€ 652,1 Mio. (Vorjahr: € 883,2 Mio.). Gegenliber dem Vorjahr
konnte ein Teil der Finanzierungsstruktur durch Restruktu-
rierungen und Prolongationen geregelt werden. Fiir einen
Teil der Finanzierungen stehen bisher vereinbarte Prolonga-
tionen zum Jahresende 2026 erneut an.
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Die Finanzierungen kdnnen wie folgt den Immobilienprojek-
ten zugeordnet werden:

Betrag
Projekt  Immobilie Status (in € Mio.)
Berlin Storkower Str./Revaler Fertiggestellt in
Str. (3 Objekte) Vermietung. 312,6
Dresden  Dresden Bliherpark  In Planung und ein
(3 Objekte) Objekt in Vermietung. 100,0
Kéln Borussia KéIn Verkauft, Finanzierung
wird abgeldst. 52,1
Chemnitz Chemnitz In Planung. 4,0

Mannheim Baufeld Stid In Planung, mit verlan-
gerter Refinanzierung
in 2026 bis 12/2027 und

Verzicht von 13,8 Mio. €. 53,9

In Planung, Prolongatio-
nen im Dezember 2026
anstehend. 76,2

Gateway  Keine Unternehmensanleihe
Real Estate wurde auf 13,0 Mio. €
AG reduziert und verldn-
gert bis 09/2027. 43,9

Berlin/ Heinersdorf/
Augsburg  Augsburg

Gateway  Keine Schuldscheindarlehen

Real Estate wurde bis Ende 2026

AG prolongiert. 7,1
Gateway  Keine Sonstiges

Real Estate

AG 0,4
Sonstiges  Sonstige Sonstiges 19
Summe 652,1

Von den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag konnten bis zum Aufstellungszeitpunkt € 150 Mio.
tber das Jahr 2026 hinaus verldngert oder getilgt werden.
Fur die Ubrigen Finanzierungen bestehen werthaltige Sicher-
heiten in Form von Grundschulden. Der Vorstand geht davon
aus, dass die 2026 anstehenden Prolongationen auch wieder
erfolgreich umgesetzt werden konnen. Sollte es im Einzelfall
nicht zu einer Verlangerung kommen, wiirde eine Verwertung
der Sicherheiten nicht den Gesamtkonzern gefdhrden.

Die Fortfiihrung der Unternehmenstdtigkeit setzt voraus,
dass geplante Projektverkdufe planmaflig umgesetzt und wei-
tere Finanzierungen wie erwartet prolongiert werden. Sollten
wesentliche Finanzierungen entgegen den Erwartungen des
Vorstandes nicht verldngert oder Projektverkdufe nicht plan-
mafig realisiert werden, wiirde dies den Fortbestand einzel-
ner Projektgesellschaften gefahrden. Entsprechendes gilt fiir
wesentliche Abweichungen von vereinbarten Restrukturie-
rungsmafinahmen.

Aufgrund der zum Aufstellungszeitpunkt bestehenden Biirg-
schaften und Garantien in Héhe von € 85,5 Mio. kdnnten sich
negative Entwicklungen einzelner Projektgesellschaften mit-
telbar auch auf die Muttergesellschaft und damit auf den Kon-
zern auswirken. Der Vorstand geht aufgrund des aktuellen
Projektfortschritts jedoch nicht von einer Inanspruchnahme
dieser Blrgschaften und Garantien aus.
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Wie in den Abschnitten 2.1 ,,Grundlagen®, 3.7 ,Liquiditdts-
risiko“, und 7.8 ,Wesentliche Ereignisse nach dem Stichtag“
im Konzernanhang sowie in den Abschnitten 3.2.2,,Unterneh-
mensspezifische Risiken* und 3.2.3 ,,Gesamteinschatzung der
Risikolage® des Konzernlageberichts dargelegt, zeigen diese
Ereignisse und Gegebenheiten, dass eine wesentliche Un-
sicherheit besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit
des Konzerns zur Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit
aufwirft und die ein bestandsgefdhrdendes Risiko im Sinne
des &322 Abs. 2 Satz 3 HGB darstellt.

Gemaf Artikel 10 Abs. 2 Buchstabe c) ii) Eu-APrVO fassen wir
unsere priiferische Reaktion in Bezug auf dieses Risiko wie
folgt zusammen:

Im Rahmen unserer Priifung haben wir uns damit auseinan-
dergesetzt, ob die Einschdtzung der gesetzlichen Vertreter
Uiber die Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortflihrung der Unternehmenstdtigkeit bei der Aufstellung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts ange-
messen ist, ob in Bezug auf diese Einschatzung eine wesent-
liche Unsicherheit besteht und ob die ggf. zur Erlduterung
der wesentlichen Unsicherheit erforderlichen Angaben im
Konzernanhang und im Konzernlagebericht angemessen sind.

Wir haben die konzernweite aktuelle Finanzplanung fiir den
kommenden Zwélf-Monatszeitraum ab dem Aufstellungszeit-
punkt des Konzernabschlusses und insbesondere die diesen
Planungen zugrunde liegenden vorgesehenen und eingeleite-
ten Mafinahmen untersucht. Dazu haben wir den Ablauf des
Planungsprozesses erhoben und die rechnerische Richtigkeit
der Planung sowie deren Angemessenheit zur Beurteilung der
Liquiditatsentwicklung nachvollzogen. Wir haben nachvollzo-
gen, welche in der Planung berticksichtigten Ereignisse bereits
durch bestehende Vereinbarungen gesichert sind und welche
nicht. Die bestehenden vertraglichen Vereinbarungen haben
wir eingesehen. Fiir nicht vertraglich vereinbarte Transak-
tionen haben wir die Einschatzung der gesetzlichen Vertreter
tUber die Eintrittswahrscheinlichkeit ausgewertet und auf Plau-
sibilitdt Uberpriift. Zusatzlich haben wir uns davon lberzeugt,
dass die Angaben im Anhang des Konzernabschlusses zum 31.
Dezember 2025 und im Konzernlagebericht fiir das Geschafts-
jahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 zu den wesent-
lichen Unsicherheiten im Zusammenhang mit der Fortfiihrung
der Unternehmenstdtigkeit zutreffend sind.

Unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Kon-
zernlagebericht sind beziiglich dieses Sachverhalts nicht mo-
difiziert.
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BESONDERS WICHTIGE PRUFUNGSSACHVERHALTE
IN DER PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sach-
verhalte, die nach unserem pflichtgemafien Ermessen am be-
deutsamsten in unserer Priifung des Konzernabschlusses ftir
das Geschdftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025
waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit
unserer Priifung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei
der Bildung unseres Priifungsurteils hierzu beriicksichtigt; wir
geben kein gesondertes Priifungsurteil zu diesen Sachverhal-
ten ab.

ANSATZ UND BEWERTUNG DES
VORRATSVERMOGENS (VORRATSIMMOBILIEN)

Zugehorige Informationen im Konzernabschluss und
Konzernlagebericht

Die Angaben der Gesellschaft zu den im Vorratsvermogen
gefiihrten Immobilien sowie die dabei angewandten Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden und die damit verbun-
denen Ermessensentscheidungen sind in Abschnitt 2.11 unter
»2. Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®
sowie in Abschnitt 6.5 unter ,,6. Erganzende Erlduterungen zu
den Positionen des Abschlusses“ dargestellt.

Sachverhalt und Risiko fiir die Priifung

Im Konzernabschluss der Gateway Real Estate AG zum 31. De-
zember 2025 ist Vorratsvermdgen in Hohe von € 797,5 Mio.
(Vorjahr: € 894,7 Mio.) ausgewiesen; dies entspricht 64% der
Bilanzsumme. Die Vorratsimmobilien umfassen Objekte aus
dem verkaufsbezogenen Projektentwicklungsgeschaft. Die
Bilanzierung der im Vorratsvermogen gehaltenen Immobilien
ist aufgrund verschiedener Einflussfaktoren mit erheblichen
Schdtzungsunsicherheiten sowie Ermessensentscheidungen
verbunden. Zundchst hat der Vorstand fiir jede Immobilie zu
entscheiden, ob sie langfristig zur Vermietung bzw. zu Wert-
steigerungszwecken oder zur Verduflerung vorgesehen ist
und dementsprechend als Renditeimmobilie oder als Vorrats-
vermogen auszuweisen ist.

Vorratsimmobilien aus dem verkaufsbezogenen Projekt-
entwicklungsgeschdft werden aufgrund der Verkaufsabsicht
gemafd 1as 2 mit den fortgefiihrten Herstellungskosten oder
- sofern fir die zur VerdufRerung vorgesehenen Einheiten
kein Kundenauftrag vorliegt - mit dem niedrigeren Nettover-
dufRerungswert in der Folgebewertung bilanziert. Im Rahmen
der Bewertung des Vorratsvermdgens hat der Vorstand die
zutreffende Ermittlung der Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten sicherzustellen und zu beurteilen, ob eine Abwertung
auf einen gegentiiber den (fortgefiihrten) Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten niedrigeren Nettoverdufierungswert er-
forderlich ist. Der Nettoverduflerungswert ist der geschdtzte,
im normalen Geschaftsgang erzielbare Verkaufserlds abziig-
lich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung sowie der
noch anfallenden Vertriebskosten.
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Aufgrund der Bedeutung der Vorréte fiir den Abschluss so-
wie der bestehenden Schdtzungsunsicherheiten und der er-
forderlichen Ermessensentscheidungen durch den Vorstand
wurde dieser Sachverhalt von uns als besonders wichtiger
Priifungssachverhalt bestimmt.

Priiferisches Vorgehen und Erkenntnisse

Zundchst wurde ein Verstandnis der relevanten Prozesse so-
wie der zu diesem Zweck implementierten internen Kontrol-
len zur Erfassung, Klassifizierung und Bewertung der Vorrats-
immobilien erlangt; die Ausgestaltung und Funktionsfahigkeit
der wesentlichen Kontrollen wurde dabei beurteilt, insbeson-
dere im Hinblick auf die Abgrenzung zwischen Rendite- und
Vorratsimmobilien, die Ermittlung der Anschaffungs- und
Herstellungskosten sowie die Bestimmung des Nettoverdu-
erungswerts. Die Bewertungsmethodik der Vorrdte wurde
im Hinblick auf ihre Kohdrenz mit den Regelungen des 1As 2
gewirdigt.

Zur Priifung der Bewertung wurden unsere Spezialisten fiir
Immobilienbewertung einbezogen. Im Rahmen der Ermittlung
des Nettoverduflerungswerts wurden die Marktpreisannah-
men anhand externer Sachverstdndigengutachten (im Auf-
trag der gesetzlichen Vertreter), bestehender Business-Plane
und - soweit verflighar - Vergleichstransaktionen beurteilt;
die Kosten der Fertigstellung sowie die Vertriebskosten wur-
den rechnerisch nachvollzogen und auf Plausibilitdt gepriift.
Die Kompetenz, Fahigkeit und Objektivitdt der einbezogenen
Sachverstdndigen wurden gewiirdigt. Fiir wesentliche Projekte
wurde der Nettoverdulerungswert durch Gegeniiberstellung
der erwarteten Verkaufserldse mit den bis zur Fertigstellung
noch anfallenden Kosten und den Vertriebskosten nachvollzo-
gen; erforderliche Abwertungen wurden gepriift. Die Zurech-
nung der Anschaffungs- und Herstellungskosten und - soweit
einschldgig - aktivierungsfahiger Fremdkapitalzinsen nach 1as
23 wurde beurteilt; hierzu erfolgte eine beleggestiitzte Prii-
fung auf Basis einer risikoorientierten Stichprobe.

Den zutreffenden Ausweis der Immobilien im Vorratsvermo-
gen haben wir anhand der vertraglichen Unterlagen sowie
von den gesetzlichen Vertretern erteilten Auskiinften und
vorgelegten sonstigen Dokumenten gewiirdigt. Abschlieend
wurden Vollstandigkeit und Angemessenheit der nach 1as 2
geforderten Angaben im Konzernanhang beurteilt.
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ANSATZ UND BEWERTUNG DER ALS FINANZ-
INVESTITION GEHALTENEN IMMOBILIEN (RENDITE-
IMMOBILIEN) SOWIE DER ZUR VERAUSSERUNG
GEHALTENEN LANGFRISTIGEN VERMOGENSWERTE

Zugehorige Informationen im Konzernabschluss und
Konzernlagebericht

Die Angaben der Gesellschaft zu den als Finanzinvestitionen
gehaltenen Immobilien (Renditeimmobilien) sowie die dabei
angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fin-
den sich im Konzernanhang in Abschnitt 2.8 unter ,,2. We-
sentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie
in Abschnitt 6.3 unter ,,6. Ergdnzende Erlduterungen zu den
Positionen des Abschlusses®. Die Angaben zu den zur Veradu-
ferung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerten sind im
Konzernanhang in Abschnitt 2.22 unter ,,2. Wesentliche Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden sowie in Abschnitt 6.8
unter ,,6. Ergdnzende Erlduterungen zu den Positionen des
Abschlusses® enthalten.

Sachverhalt und Risiko fiir die Priifung

Im Konzernabschluss der Gateway Real Estate A werden
zum 31. Dezember 2025 Renditeimmobilien in H&he von
€105,3 Mio. (Vorjahr: €113,3 Mio.) sowie zur Verduflerung
gehaltene langfristige Vermogenswerte (Immobilien, die zu-
vor als Renditeimmobilien bilanziert wurden) in Hohe von
€ 74,4 Mio. (Vorjahr: € 79,6 Mio. €) ausgewiesen. Im Rahmen
der Aufstellung des Konzernabschlusses hat der Vorstand
fur jede einzelne Immobilie festzulegen, ob diese als Rendi-
teimmobilie, als zur Verdufierung gehaltener langfristiger
Vermdgenswert oder als Vorratsvermdgen auszuweisen ist.
Die Gateway Real Estate AG bilanziert die Renditeimmobilien
sowie die zur Verduerung gehaltenen langfristigen Vermo-
genswerte in Ausiibung des bestehenden Wahlrechts nach
IAS 40.30 nach dem Modell des beizulegenden Zeitwertes ge-
maf IFrRs 13. Dementsprechend werden neben den aus Ver-
kdufen realisierten auch unrealisierte Marktwertanderungen
im Rahmen der Bewertung zu beizulegenden Zeitwerten er-
folgswirksam erfasst. Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden
Wertminderungen von € -0,1 Mio. (Vorjahr: € -20,2 Mio.) er-
folgswirksam als unrealisierte Marktwertanderungen in der
Konzerngesamtergebnisrechnung erfasst.

Bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes wird davon
ausgegangen, dass die bestehende Nutzung auch der héchst-
und bestmdglichen Nutzung der Immobilie (Konzept des
,Highest and Best Use®) entspricht. Die Ermittlung des beizu-
legenden Zeitwerts der Renditeimmobilien sowie der zur Ver-
duferung gehaltenen langfristigen Vermogenswerte erfolgt
auf Grundlage von Gutachten externer Sachverstandiger auf
Basis aktueller Marktdaten mithilfe international anerkannter
Bewertungsverfahren. Fiir fertiggestellte Immobilien sowie
Projekte, die kurz vor der Fertigstellung stehen, kommen da-
bei Discounted-Cashflow-Verfahren zur Anwendung, mittels
derer kiinftig erwartete Zahlungsmitteliiberschiisse eines Im-
mobilienobjekts unter Anwendung eines marktabhdngigen,
objektspezifischen Diskontierungs- und Kapitalisierungszins-
satzes auf den Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 abgezinst
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werden. Bei unbebauten Grundstiicken erfolgt die Werter-
mittlung auf Grundlage von angepassten Bodenrichtwerten.

In die Bewertung der Renditeimmobilien sowie der zur Ver-
duferung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerte fliefien
zahlreiche bewertungsrelevante Parameter ein, die grundsatz-
lich mit gewissen Schatzunsicherheiten und Ermessensent-
scheidungen verbunden sind. Bedeutende Bewertungspara-
meter sind insbesondere die erwarteten Zahlungsstréme, die
unterstellte Leerstandsquote sowie der Diskontierungs- und
Kapitalisierungszins. Bereits geringfiigige Anderungen bewer-
tungsrelevanter Parameter kdnnen zu wesentlichen Anderun-
gen der beizulegenden Zeitwerte fiihren. Aufgrund der Bedeu-
tung der Posten ,,Renditeimmobilien* und ,,Zur Verauerung
gehaltene langfristige Vermdgenswerte“ fiir den Abschluss
sowie der Schdtzunsicherheiten und der Ermessensausiibung
durch den Vorstand wurde dieser Sachverhalt von uns als be-
sonders wichtiger Priifungssachverhalt bestimmt.

Priiferisches Vorgehen und Erkenntnisse

Im Rahmen unserer Priifung haben wir in Zusammenarbeit
mit unseren Spezialisten fiir Immobilienbewertung die von
der Gesellschaft verwendeten Bewertungsmethoden im Hin-
blick auf die Konformitdt mit 1as 40 in Verbindung mit IFRrs 13,
die Richtigkeit und Vollstandigkeit der verwendeten Daten zu
den Immobilienbestdnden sowie die Angemessenheit der we-
sentlichen Bewertungsannahmen und -parameter gewdirdigt.
Zudem wurde die rechnerische Richtigkeit der Berechnungen
gepriift. Zur Priifung der Bewertung haben wir die Kompe-
tenz, Fahigkeit und Objektivitdt des von der Gateway Real
Estate AG mit der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts
beauftragten externen Gutachters beurteilt. Darliber hinaus
wurden analytische Priifungshandlungen und Einzelfallpri-
fungen zu den wesentlichen wertbeeinflussenden Parame-
tern durchgefiihrt. Ergdnzend haben wir einen Abgleich der
Ergebnisse mit unseren Erwartungen zur Wertentwicklung
vorgenommen.

Ferner haben wir analytische Priifungshandlungen zur Ent-
wicklung der Marktwerte der einzelnen Immobilien durch-
gefiihrt. Dabei wurde untersucht, ob die Verdnderungen der
mafigeblichen Werttreiber - insbesondere Jahresnettokalt-
mieten, Nutzfldchen, Leerstandsquoten, Diskontierungs- und
Kapitalisierungszinssdtze sowie verwendete Multiplikatoren
- in einem nachvollziehbaren Verhdltnis zur Entwicklung der
jeweiligen Marktwerte stehen.

Den zutreffenden Ausweis der Renditeimmobilien sowie der
zur Verduflerung gehaltenen langfristigen Vermdgenswerte
haben wir anhand der vertraglichen Unterlagen, der Unter-
nehmensplanung sowie der von den gesetzlichen Vertretern
erteilten Auskiinfte und vorgelegten sonstigen Dokumente
gewirdigt.

Abschliefend haben wir die Vollstandigkeit und Angemessen-
heit der nach 1as 40, IFRs 13 und IFRs 5 erforderlichen Angaben
im Konzernanhang beurteilt.
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SONSTIGE INFORMATIONEN

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind fiir die
sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Infor-
mationen umfassen die folgenden nicht inhaltlich gepriiften
Bestandteile des Konzernlageberichts:

— die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach §289f und
§315d HGB, auf die in Abschnitt 1.3 im Konzernlagebericht
Bezug genommen wird,

— den Vergiitungsbericht nach §162 AktG, auf den im
Konzernlagebericht Bezug genommen wird.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem:

— die Versicherungen nach §297 Abs. 2 Satz 4 und
§315 Abs. 1 Satz 5 HGB zum Konzernabschluss und
Konzernlagebericht,

— den Bericht des Aufsichtsrats sowie

— die Ubrigen Teile des Geschaftsberichts - ohne weiter-
gehende Querverweise auf externe Informationen - mit
Ausnahme des gepriiften Konzernabschlusses und Kon-
zernlageberichts sowie unseres Bestdtigungsvermerks.

Die gesetzlichen Vertreter und der Aufsichtsrat sind gemein-
sam fiir den Vergiitungsbericht verantwortlich. Der Aufsichts-
rat ist flr den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Im
Ubrigen sind die gesetzlichen Vertreter fiir die sonstigen In-
formationen verantwortlich.

Unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein
Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungs-
schlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Ver-
antwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei
zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen:

— wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss,
Konzernlagebericht oder unseren bei der Priifung er-
langten Kenntnissen aufweisen oder

— anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

BESTATIGUNGSVERMERK @

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN
VERTRETER UND DES AUFSICHTSRATS
FUR DEN KONZERNABSCHLUSS UND DEN
KONZERNLAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Auf-
stellung des Konzernabschlusses, der den IFrRs Accounting
Standards, wie sie in der eu anzuwenden sind, und ergdanzend
nach §315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetz-
lichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht,
und dafiir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung die-
ser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entspre-
chendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich flir die internen Kontrollen, die sie als notwen-
dig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernab-
schlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Mani-
pulationen der Rechnungslegung und Vermd&gensschadigun-
gen) oder Irrtlimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetz-
lichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit des Kon-
zerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurtei-
len. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte
in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmens-
tatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dariiber hinaus sind
sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungs-
legungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmensta-
tigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den
Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des Geschaftsbe-
triebs oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

Aufierdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir
die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Ver-
treter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und Mafinahmen
(Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Auf-
stellung eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit
den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir
die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.
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VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS
FUR DIE PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES
UND DES KONZERNLAGEBERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu er-
langen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesent-
lichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtiimern ist, und ob der Konzernlagebericht
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Kon-
zernabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zu-
kiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Besta-
tigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum
Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf} an Sicherheit, aber
keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit §317
HGB und der Eu-APrVO unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (Iow) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche
Darstellungen kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrti-
mern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
verniinftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln
oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernab-
schlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaft-
lichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wdhrend der Priifung liben wir pflichtgemédfies Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentli-
cher falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im
Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen
oder Irrtlimern, planen und fiihren Prifungshandlungen
als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prii-
fungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage firr unsere Priifungsurteile zu dienen. Das
Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird,
ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultie-
rende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt
wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiih-
rende Darstellungen bzw. das AufRerkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kénnen.

— erlangen wir ein Verstdndnis von den fir die Priifung des
Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollen und
den fiir die Priifung des Konzernlageberichts relevanten
Vorkehrungen und Ma3nahmen, um Priifungshandlungen
zu planen, die unter den Umstdnden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirk-
samkeit der internen Kontrollen des Konzerns bzw. dieser
Vorkehrungen und Maf3nahmen abzugeben.

BESTATIGUNGSVERMERK

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetz-
lichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsme-
thoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzli-
chen Vertretern dargestellten geschdtzten Werte und
damit zusammenhdngenden Angaben.

— ziehen wir Schlussfolgerungen lber die Angemessenheit
des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unter-
nehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten
Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten be-
steht, die bedeutsame Zweifel an der Féhigkeit des Kon-
zerns zur Fortflihrung der Unternehmenstdtigkeit auf-
werfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass
eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflich-
tet, im Bestdtigungsvermerk auf die dazugehdrigen An-
gaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unan-
gemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modi-
fizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestdtigungsver-
merks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignis-
se oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass
der Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortfiihren kann.

— beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Kon-
zernabschlusses insgesamt einschlieBlich der Angaben
sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der
Konzernabschluss unter Beachtung der IFrs Accounting
Standards, wie sie in der Eu anzuwenden sind, und der er-
gdnzend nach §315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhdlt-
nissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt.

— planen wir die Konzernabschlusspriifung und fiihren sie
durch, um ausreichende geeignete Priifungsnachweise fiir
die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen
oder Geschéftsbereiche innerhalb des Konzerns einzu-
holen als Grundlage fiir die Bildung der Priifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht. Wir
sind verantwortlich fiir die Anleitung, Beaufsichtigung und
Durchsicht der flir Zwecke der Konzernabschlusspriifung
durchgefiihrten Priifungstdtigkeiten. Wir tragen die allei-
nige Verantwortung fiir unsere Prifungsurteile.

— beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit
dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung und
das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

— fuhren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetz-
lichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten An-
gaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausrei-
chender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir
dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Anga-
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ben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachge-
rechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus
diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil zu
den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrun-
de liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht
ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Er-
eignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Anga-
ben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, ein-
schliefilich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kont-
rollen, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwort-
lichen eine Erklarung ab, dass wir die relevanten Unabhangig-
keitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ih-
nen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen
verniinftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich
auf unsere Unabhdngigkeit auswirken, und - sofern einschld-
gig - die zur Beseitigung von Unabhangigkeitsgefahrdungen
vorgenommenen Handlungen oder ergriffenen Schutzmaf-
nahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir
die Uberwachung Verantwortlichen erértert haben, diejeni-
gen Sachverhalte, die in der Priifung des Konzernabschlusses
fur den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren
und daher die besonders wichtigen Priifungssachverhalte
sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestdtigungsver-
merk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften
schliefien die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE
RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Vermerk iiber die Priifung der fiir Zwecke der Offen-
legung erstellten elektronischen Wiedergaben des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts nach
§ 317 Abs. 3a HGB

PRUFUNGSURTEIL

Wir haben gemafd §317 Abs. 3a HGB eine Priifung mit hin-
reichender Sicherheit durchgefiihrt, ob die in der Datei
GATEWAY_REAL_ESTATE_AG_KAUKLB_ESEF-2025-12-31-de.xbri
(mps-Hashwert: 9c39acg9o11dcoff752fb856fsa2gbach) ent-
haltenen und fiir Zwecke der Offenlegung erstellten Wiederga-
ben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts (im
Folgenden auch als ,,eser-Unterlagen bezeichnet) den Vorga-
ben des §328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat
(,ESEF-Format®) in allen wesentlichen Belangen entsprechen.
In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften er-

BESTATIGUNGSVERMERK

streckt sich diese Priifung nur auf die Uberfiihrung der In-
formationen des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts in das eser-Format und daher weder auf die in diesen
Wiedergaben enthaltenen noch auf andere in der oben ge-
nannten Datei enthaltene Informationen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben ge-
nannten Datei enthaltenen und fiir Zwecke der Offenlegung
erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts in allen wesentlichen Belangen den Vor-
gaben des §328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsfor-
mat. Uber dieses Priifungsurteil sowie unsere im voranste-
henden ,Vermerk Uber die Priifung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts“ enthaltenen Priifungsurteile
zum beigefiigten Konzernabschluss und zum beigefligten
Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2025 hinaus geben wir keinerlei Priifungs-
urteil zu den in diesen Wiedergaben enthaltenen Informatio-
nen sowie zu den anderen in der oben genannten Datei ent-
haltenen Informationen ab.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der in der oben genannten Datei
enthaltenen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit §317 Abs. 3a
HGB unter Beachtung des ibw Priifungsstandards: Prifung
der flir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen
Wiedergaben von Abschliissen und Lageberichten nach §317
Abs. 3a HGB (IDW Ps 410 (06.2022)) und des International Stan-
dard on Assurance Engagements 3000 (Revised) durchge-
fiihrt. Unsere Verantwortung danach ist im Abschnitt ,Ver-
antwortung des Konzernabschlusspriifers fiir die Priifung
der Eser-Unterlagen“ weitergehend beschrieben. Unsere
Wirtschaftspriiferpraxis hat den ipw Qualitdtsmanagement-
standard: Anforderungen an das Qualitdtsmanagement in der
Wirtschaftspriiferpraxis (Ipw Qms 1 (09.2022)) angewendet.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des
Aufsichtsrats fiir die Eser-Unterlagen

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwort-
lich fiir die Erstellung der eser-Unterlagen mit den elektro-
nischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Kon-
zernlageberichts nach Maf3gabe des §328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1
HGB und fir die Auszeichnung des Konzernabschlusses nach
Maf3gabe des §328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 2 HGB.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft ver-
antwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie als notwendig
erachten, um die Erstellung der eser-Unterlagen zu ermog-
lichen, die frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbe-
absichtigten - Verstofien gegen die Vorgaben des §328 Abs. 1
HGB an das elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung
der Erstellung der eser-Unterlagen als Teil des Rechnungsle-
gungsprozesses.
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Verantwortung des Konzernabschlusspriifers fiir

die Priifung der eser-Unterlagen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu er-
langen, ob die Eser-Unterlagen frei von wesentlichen - beab-
sichtigten oder unbeabsichtigten - Verstof3en gegen die An-
forderungen des §328 Abs. 1 HGB sind. Wahrend der Priifung
tiben wir pflichtgem&fies Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung. Dartiber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher
- beabsichtigter oder unbeabsichtigter - Verst&fie gegen
die Anforderungen des §328 Abs. 1 HGB, planen und fiihren
Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil
zu dienen.

— gewinnen wir ein Verstandnis von den flr die Prifung
der eser-Unterlagen relevanten internen Kontrollen, um
Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen ab-
zugeben.

— beurteilen wir die technische Giiltigkeit der Eser-Unter-
lagen, d.h. ob die die eser-Unterlagen enthaltende Datei
die Vorgaben der Delegierten Verordnung (Eu) 2019/815
in der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die
technische Spezifikation fiir diese Datei erfiillt.

— beurteilen wir, ob die eser-Unterlagen eine inhaltsgleiche
XHTML-Wiedergabe des gepriiften Konzernabschlusses
und des gepriiften Konzernlageberichts ermoglichen.

— beurteilen wir, ob die Auszeichnung der Eser-Unterlagen
mit Inline xBrL-Technologie (ixBrL) nach Mafigabe der
Art. 4 und 6 der Delegierten Verordnung (Eu) 2019/815 in
der am Abschlussstichtag geltenden Fassung eine ange-
messene und vollstandige maschinenlesbare xsrL-Kopie
der xHTML-Wiedergabe ermdglicht.

Ubrige Angaben geméf Art. 10 EU-APrVO

Wir wurden durch Beschluss des Amtsgerichts Frankfurt am
Main vom 14. April 2026 als Abschlusspriifer des Konzern-
abschlusses gewahlt. Wir wurden am 15. Mai 2026 vom Auf-
sichtsrat beauftragt. Wir sind seit dem Geschaftsjahr 2024 als
Abschlusspriifer des Konzernabschlusses der Gateway Real
Estate AG tatig.

Wir erkldren, dass die in diesem Bestdtigungsvermerk enthal-
tenen Prifungsurteile mit dem zusdtzlichen Bericht an den
Priifungsausschuss nach Art. 11 eu-APrvVO (Prifungsbericht)
in Einklang stehen.

BESTATIGUNGSVERMERK @

SONSTIGER SACHVERHALT — VERWENDUNG
DES BESTATIGUNGSVERMERKS

Unser Bestdtigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit
dem gepriiften Konzernabschluss und dem gepriiften Kon-
zernlagebericht sowie den gepriiften Eser-Unterlagen zu
lesen. Der in das Eser-Format uberfiihrte Konzernabschluss
und Konzernlagebericht - auch die in das Unternehmensre-
gister einzustellenden Fassungen - sind lediglich elektroni-
sche Wiedergaben des gepriiften Konzernabschlusses und
des gepriiften Konzernlageberichts und treten nicht an de-
ren Stelle. Insbesondere ist der eser-Vermerk und unser darin
enthaltenes Priifungsurteil nur in Verbindung mit den in elek-
tronischer Form bereitgestellten gepriiften Eser-Unterlagen
verwendbar.

VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRUFER

Die fur die Prifung verantwortliche Wirtschaftspriiferin ist
Anna Gunzelmann.

Hamburg, 14. Juli 2026
Forvis Mazars GmbH & Co. kG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Anna Gunzelmann
Wirtschaftspriferin

Dirk Jessen
Wirtschaftspriifer
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FINANZKALENDER

August 2026 Hauptversammlung (zu den Geschiftsjahren 2024 und 2025)
30. September 2026 Verdffentlichung Halbjahresfinanzbericht
30. November 2026 Verdffentlichung Quartalsmitteilung (Stichtag Q3)
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