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finanzkennzahlen
in Tsd. € 2025 2024

Ertragskennzahlen
Umsatzerlöse 43.539 100.475
Gesamtleistung 123.089 150.214
ebit adj. 22.054 –72.868
ebt 122.654 –137.217
Konzernergebnis 119.544 –138.358
Ergebnis je Aktie in € 0,64 –0,74
Bilanz- und Liquiditätskennzahlen 
Bilanzsumme 1.240.583 1.272.298
Eigenkapital 192.399 70.210
Eigenkapitalquote 15,5 % 5,5 %
Liquide Mittel 13.830 10.179
Nettofinanzschulden 764.599 969.387
Portfoliokennzahlen
Durchschnittliches Bruttoentwicklungsvolumen (gdv) in Mrd. € 3 4
Anzahl Projekte (Ende Dezember) 9 10

auf einen blick
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gateway real Estate ag schliesst das Geschäftsjahr 2025 
mit einem Konzernergebnis ab von 119,5 Mio. €

ebit adjusted ist im Geschäftsjahr 2025 22,1 Mio. €

Bruttoentwicklungsvolumen (gdv) beträgt 
im jahr 2025 3 Mrd. €

Ergebnis je Aktie betrug im Geschäftsjahr 2025 0,64 €

Aktienkurs zum Jahresende 2025 0,45 € 
(xetra-Schlusskurs am 30. Dezember 2025)

Prognose Geschäftsjahr 2026 20–30 Mio. € ebit adj. 
und 30–40 Mio. € ebt

überblick 
geschäftsjahr 2025 
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die gateway real estate ag mit ihren tochterunternehmen ist 
einer der führenden börsennotierten 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 schädlichen aus- 
wirkungen auf die umwelt zu minimieren. wir leisten somit 
einen erheblichen beitrag zur reduktion der kohlenstoffdioxid- 
konzentration in der atmosphäre.

wir entwickeln deutschlandweit nachhaltige und moderne 
wohnquartiere in holzbauweise, vorwiegend in ausgewählten 
wachstumsstarken regionen. 

wir stehen für höchste professionalität und nachhaltigkeit in 
der projektentwicklung, maßßgeschneiderte risikooptimierte 
lösungen und ein erfahrenes management. die anforderungen 
einer anspruchsvollen, marktgerechten und nachhaltigen 
projektentwicklung verlangen die intensive zusammenarbeit von 
spezialisten, die sich gegenseitig ergänzen und inspirieren. 
bei der entwicklung decken wir die gesamte wertschöpfungs-
kette von der akquise von grundstücken und projekten über 
die entwicklung und den bau bis hin zum verkauf der objekte ab.

über uns
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das Geschäftsjahr 2025 war für die deutsche Immobilienwirtschaft ein weiteres 
Jahr tiefgreifender Veränderungen. Die Finanzierungsmärkte blieben anspruchs-
voll, Transaktionsvolumina erreichten weiterhin nicht das Niveau früherer Jahre 
und Projektentwickler standen unverändert vor der Herausforderung, ihre Projekte 
an ein nachhaltig verändertes Marktumfeld anzupassen.

Für 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 Restrukturierungsmaßnahmen. Gemeinsam mit Finanzie-
rungspartnern, Investoren und Geschäftspartnern konnten wir zahlreiche komplexe 
Vereinbarungen erfolgreich abschließen und gleichzeitig die operative Entwicklung 
unserer Projekte konsequent fortführen.

Die Ergebnisse dieser Arbeit spiegeln sich auch in unseren Kennzahlen wider. Gate-
way hat das Geschäftsjahr 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 tragfähigen 
Grundlage für die zukünftige Entwicklung des Konzerns. Wesentliche Finanzierun-
gen konnten verlängert oder restrukturiert, strategische Transaktionen erfolgreich 
umgesetzt und das Projektportfolio weiter fokussiert werden. Mit einem Projekt-
entwicklungsvolumen von rund 3 Mrd. € verfügt Gateway weiterhin über eines der 
bedeutenden Wohnentwicklungsportfolios Deutschlands.

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

Parallel hierzu entwickeln wir unser Geschäftsmodell konsequent weiter. Der Fo-
kus liegt künftig noch stärker auf nachhaltigen Wohnquartieren in wirtschaftlich 
attraktiven Metropolregionen. Gleichzeitig richten wir unser Projektportfolio und 
unsere Finanzierungsstruktur noch konsequenter auf ein ausgewogenes Verhältnis 
von Risiko, Kapitalbindung und Wertschöpfung aus. Damit schaffen wir die Grund-
lage für eine langfristig stabile Unternehmensentwicklung.

vorstandsvorwort
sehr geehrte aktionärinnen und aktionäre, 
sehr geehrte damen und herren, 
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Zu Beginn des Jahres 2026 waren erste Anzeichen einer Stabilisierung der Finan-
zierungs- und Immobilienmärkte erkennbar. Die jüngsten geopolitischen Entwick-
lungen und die hieraus resultierenden Unsicherheiten an den Kapital- und Finanz-
märkten haben jedoch erneut gezeigt, wie fragil diese Entwicklung weiterhin ist. 
Ungeachtet dessen bleiben die fundamentalen Rahmenbedingungen des deutschen 
Wohnungsmarktes unverändert positiv. Der anhaltend hohe Wohnraumbedarf bei 
gleichzeitig rückläufiger Neubautätigkeit wird mittel- und langfristig zu einer weite-
ren Verknappung des Angebots führen. Für 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 über die Entwicklung attraktiver Immobilienprojekte hin-
ausgeht. Entscheidend sind eine belastbare Finanzierungsstruktur, konsequente 
Liquiditätssteuerung, verlässliche Partnerschaften und die Fähigkeit, auch in her-
ausfordernden Marktphasen tragfähige Lösungen zu entwickeln. Diese Grundsätze 
werden unser Handeln auch künftig bestimmen.

Unser besonderer Dank gilt unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern. Mit ihrem 
außergewöhnlichen Engagement, ihrer Professionalität und ihrer hohen Einsatz- 
bereitschaft haben sie maßgeblich dazu beigetragen, die vielfältigen Herausfor-
derungen des vergangenen Jahres erfolgreich zu bewältigen. Ebenso danken wir 
unseren Finanzierungspartnern, Geschäftspartnern sowie Ihnen, unseren Aktionä-
rinnen und Aktionären, für das entgegengebrachte Vertrauen und die konstruktive 
Zusammenarbeit.

Wir blicken mit Zuversicht auf die kommenden Jahre. gateway verfügt heute über 
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 für unsere Aktionärinnen und Aktionäre zu schaffen.

Berlin, im Juli 2026
Der Vorstand
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das geschäftsmodell
Gateway Real Estate ag (im Folgenden auch kurz „gateway“, „Gesellschaft“, „Unter-
nehmen“ oder „Konzern“ genannt) ist einer der führenden börsennotierten 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 Berücksichtigung der In-
anspruchnahme von öffentlichen Fördermitteln. Kernregionen sind ausgewählte 
wachstumsstarke Regionen. gateway verfolgt ein ganzheitliches Geschäftsmodell 
mit Abdeckung der gesamten Wertschöpfungskette. 

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 veräußern sowie einen Anteil der Wohn- 
immobilienprojektentwicklungen für den eigenen Bestand selbst zu errichten und 
zu vermieten. Das bisherige Geschäft der Bestandshaltung von Gewerbeimmobilien 
wird fortgeführt, womit zusätzlich zur nachhaltigen Cashflow-Generierung über 
Verkäufe stabile Cashflows aus Mieteinnahmen generiert werden. Darüber hinaus 
ist auch geplant, Bestandsimmobilien zu veräußern.

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

unternehmensprofil
Das Geschäftsmodell

die wesentlichen schritte im detail sind:

identifizierung, beschaffung, 
erwerb und inanspruchnahme 

von öffentlichen förderungen

planung und steuerung marketing und verkauf bauaktivitäten

 	Marktforschung

 	Businessplan und Due Diligence

 	Grunderwerb

 	Prüfung der Förderbedingungen

 	Kostenschätzung und 
	 Budgetkontrolle

 	Koordination von Architekten, 
	 Ingenieuren und Innenarchitekten

 	Genehmigungen, Lizenzen und 
	 Zulassungen sowie Verrechnung

 	Vermietung

 	Cashflow-Optimierung und 
	 Risikosenkung durch Forward 

Sales an institutionelle Investoren 
(b2b-Verkäufe)

 	Werbung und Kommunikation

 	Enges Controlling von Kosten und 
Budget sowie Terminen durch

	 fest zugeordnete Projektmanager

 	Paket- und Einzelverträge



09

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

das gateway-
projektportfolio
zum jahresende 2025 verfügt gateway über ein 
regional diversifiziertes deutschlandweites 
projektentwicklungsportfolio in ausgewählten 
wachstumsstarken regionen.

09

berlin

köln

mannheim

augsburg

chemnitz

dresden

soest

unternehmensprofil
Das gateway-Projektportfolio

ludwigshafen
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dresden	 Key facts (b389a): 		  Key facts (b389b):
Blüherpark	 Grundstück:	 29.270 qm	 Grundstück:	 12.052 qm
	 Wohnen:	 67.245 qm	 Wohnen:		  16.163 qm
	 Gewerbe: 	 10.407 qm	 Gewerbe: 	 649 qm
	 Wohneinheiten: 	 1.126		  Wohneinheiten: 	 228
	 Projektstand:	 In Realisierung	 Projektstand:	 In Planung

mannheim süd	 Key facts: 
Georg-Sullivan-Ring/	 Grundstück:	 36.903 qm
Joy-Fleming-Ring	 Wohnen:	 30.209 qm
	 Gewerbe: 	 174 qm
	 Sonstiges: 	 3.885 qm
	 Wohneinheiten: 	 460
	 Projektstand:	 In Realisierung

chemnitz	 Key facts: 
Straße der Nationen	 Grundstück:	 5.870 qm
	 Wohnen:	 12.429 qm
	 Gewerbe:	 246 qm
	 Wohneinheiten: 	 208
	 Projektstand:	 In Planung

soest	 Key facts:	  
Clevische Straße	 Grundstück:	 32.751 qm
	 Wohnen:	 19.819 qm
	 Gewerbe: 	 0 qm
	 Wohneinheiten: 	 276
	 Projektstand:	 In Planung

ludwigshafen	 Key facts: 
Heinrich-Pesch-Siedlung	 Grundstück:	 14.719 qm
	 Wohnen:	 15.021 qm
	 Gewerbe: 	 100 qm
	 Wohneinheiten: 	 213
	 Projektstand:	 In Planung

köln 	 Key facts:
Deutz-Mülheimer Str.	 Grundstück:	 76.097 qm
	 Wohnen:	 112.575 qm
	 Gewerbe: 	 45.731 qm
	 Sonstiges: 	 19.937 qm
	 Wohneinheiten: 	 1.589
	 Projektstand:	 In Planung

augsburg	 Key facts: 
Berliner Allee	 Grundstück:	 120.472 qm
	 Wohnen:	 82.578 qm
	 Gewerbe: 	 36.977 qm
	 Sonstiges: 	 8.608 qm
	 Wohneinheiten: 	 1.209
	 Projektstand:	 In Planung

berlin 	 Key facts:
Heinersdorf	 Grundstück:	 102.360 qm
Am Schmöckpfuhlgraben	 Wohnen:	 92.574 qm
	 Gewerbe: 	 0 qm
	 Wohneinheiten: 	 1.274 
	 Projektstand:	 In Planung

unternehmensprofil
Das gateway-Projektportfolio
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der vorstand 
Das Management trägt die Verantwortung für den gateway-Konzern. Unser Vor-
stand zeichnet sich durch langjährige Branchenerfahrung in den Bereichen Projekt-
entwicklung, Asset Management, Kapitalmarkt und Finanzen aus. Unser Executive 
Management trägt bereits seit Jahren die Verantwortung für den Gesamtkonzern 
und hat den Aufbau des Projektportfolios sowie die Unternehmensstrategie maß-
geblich vorangetrieben.

Zum 31. Dezember 2025 gehörten dem Vorstand der Gateway Real Estate ag zwei 
Mitglieder an. 

Tobias Meibom 	
Chief Financial Officer (cfo)

Tobias Meibom verfügt über 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 Wirtschaftsprüfer mit 
Schwerpunkt auf börsennotierten Unternehmen und komplexen Transaktionen.

Im Anschluss übernahm er über viele Jahre hinweg leitende Funktionen im Finanz-
bereich eines börsennotierten Immobilienunternehmens und war darüber hinaus 
als Mitglied des Vorstandes in operativen Gesellschaften tätig. In diesen Funktio-
nen verantwortete er unter anderem Finanzierung, Kapitalmarktaktivitäten, 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 verfügt über mehr als 20 Jahre Erfahrung in der Immobilienwirtschaft, 
insbesondere in den Bereichen Projektentwicklung, Asset- und Fondsmanagement. 
Nach fünfjähriger Tätigkeit bei der Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 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.

das management-team

unternehmensprofil
Das Management-Team
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der aufsichtsrat
Der Aufsichtsrat der Gateway Real Estate ag, das Kontrollgremium der Gesell-
schaft, vereint langjährige unternehmerische Erfahrung und ausgeprägte 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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das Geschäftsjahr 2025 war erneut von anspruchsvollen Marktbedingungen und 
tiefgreifenden Veränderungen in der deutschen Immobilienbranche geprägt. 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 veränderte 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 Restrukturierungsmaßnahmen. Der Aufsichtsrat 
hat den Vorstand bei diesen Initiativen eng begleitet, die wesentlichen Entschei-
dungen konstruktiv überwacht und sich regelmäßig von der Wirksamkeit und 
Zweckmäßigkeit der eingeleiteten Schritte überzeugt.

vertrauensvolle kooperation von vorstand und 
aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat hat sich im Geschäftsjahr 2025 der Wahrnehmung der ihm durch 
gesetzliche Vorschriften, den Deutschen Corporate Governance Kodex sowie die 
Satzung der Gateway Real Estate ag auferlegten Aufgaben mit größter Sorgfalt ge-
widmet. Insbesondere hat er den Vorstand bei der Führung der Gesellschaft regel-
mäßig beraten und dessen Tätigkeit kontinuierlich überwacht. Dabei war die Zu-
sammenarbeit beider Gremien stets von einer vertrauensvollen und konstruktiven 
Atmosphäre geprägt.

Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat regelmäßig und umfassend sowohl 
schriftlich als auch mündlich über die Geschäftspolitik, die Strategie, die Geschäfts-
entwicklung und die Lage des Unternehmens, die daraus resultierenden Chancen 
und Risiken sowie über die Unternehmensplanung und das Risikomanagement. Da-
bei wurden insbesondere Abweichungen der tatsächlichen von der geplanten Ent-
wicklung zeitnah erläutert und Geschäftsvorgänge von wesentlicher Bedeutung mit 
dem Aufsichtsrat abgestimmt. Zudem standen die Mitglieder des Aufsichtsrates 
und insbesondere dessen Vorsitzender mit dem Vorstand auch außerhalb der Auf-
sichtsratssitzungen in kontinuierlichem Kontakt, um sich über für die Gesellschaft 
bedeutende Themen, insbesondere über deren Strategie und Geschäftsentwick-
lung, auszutauschen.

bericht des 
aufsichtsrates
sehr geehrte aktionärinnen und aktionäre,

unternehmensprofil
Bericht des Aufsichtsrates
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sitzungen des aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat im Geschäftsjahr 2025 insgesamt sieben Sitzungen in Form von 
Video- bzw. Telefonkonferenzen durchgeführt. Gegenstand der Sitzungen waren 
neben der aktuellen Geschäftsentwicklung verschiedene bedeutende Einzelvorgän-
ge sowie zustimmungspflichtige Geschäfte. 

In der Sitzung vom 22. Januar 2025 verabschiedete der Aufsichtsrat die Entspre-
chenserklärung 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 über den Abschluss seines Anstellungsvertrags beschlossen. In der Sitzung 
vom 22. Februar 2025 hat sich der Aufsichtsrat außerdem 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 beschäftigt, 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 über die Finanzausstattung und die Liquiditätsplanung der Gesellschaft sowie 
über den Sachstand zur Veröffentlichung des Finanzberichts für das Geschäftsjahr 
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 erörterten der Aufsichtsrat und der 
Vorstand erneut die Liquiditätsplanung 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 größere Transaktion im Zusammenhang mit dem Projekt 
Köln Deutz zu genehmigen. An der Sitzung vom 23. Dezember 2025 haben vom 
Aufsichtsrat die Herren Norbert Ketterer, Thomas Kunze und Leonhard Fischer  
teilgenommen.

ausschüsse des aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat verfügt über einen Prüfungsausschuss, dem anfangs neben Herrn 
Jan Hendrik Hedding als dessen Vorsitzender die Herren Ferdinand von Rom und 
Thomas Kunze angehörten. 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 gemäß § 107 Abs. 4 S. 2 AktG 
auch gleichzeitig der Prüfungsausschuss geworden.

Darüber hinaus verfügt der Aufsichtsrat unverändert über 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 veröffentlichten Erklärung zur Unterneh-
mensführung für das Geschäftsjahr 2025 enthalten.

Informationen über Struktur und Höhe der Vergütung der Mitglieder des Vorstandes 
und des Aufsichtsrates finden sich in einem eigenständigen Vergütungsbericht für das 
Geschäftsjahr 2025, der ebenfalls auf der Website der Gesellschaft veröffentlicht ist.

Vorstand und Aufsichtsrat haben nach eingehender Erörterung der Anforderungen 
des Deutschen Corporate Governance Kodex die gemeinsame Entsprechenserklä-
rung gemäß § 161 AktG verabschiedet. Diese ist Bestandteil der Erklärung zur Unter-
nehmensführung, die auch separat auf der Website der Gesellschaft veröffentlicht ist.

prüfung des jahresabschlusses und des 
konzernabschlusses

Der vom Amtsgericht Frankfurt am Main mit Beschluss vom 14. April 2026 bestellte 
Abschlussprüfer, 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 einschließlich der jeweiligen Lageberichte 
geprüft und mit uneingeschränkten Bestätigungsvermerken versehen. 

Sämtliche dieser Vorlagen einschließlich des Gewinnverwendungsvorschlags des 
Vorstandes und des Berichts über Beziehungen zu verbundenen Unternehmen für 
das Geschäftsjahr 2025 gemäß § 312 AktG („Abhängigkeitsbericht“) wurden dem 
Aufsichtsrat rechtzeitig zur Verfügung gestellt und waren Gegenstand der Sitzung 
des Aufsichtsrates vom 14. Juli 2026, an der auch die Vertreter des Abschluss-
prüfers teilnahmen. Die Abschlussprüfer berichteten über die Schwerpunkte und 
die wesentlichen Ergebnisse ihrer Prüfung und gingen dabei insbesondere auf die 
besonders wichtigen Prüfungssachverhalte und die vorgenommenen Prüfungs-
handlungen ein. Die Abschlussprüfer standen den Aufsichtsratsmitgliedern zur 
eingehenden Diskussion zur Verfügung. Umstände, die auf eine Befangenheit des 
Abschlussprüfers schließen lassen könnten, lagen nicht vor.

Der Aufsichtsrat hat den Jahres- und Konzernabschluss für das Geschäftsjahr 2025, 
die jeweiligen Lageberichte des Vorstandes geprüft und sich dem Ergebnis der Prü-
fung durch den Abschlussprüfer angeschlossen. Auf der Grundlage seiner eigenen 
Prüfung 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 Prüfungsausschusses den vom 
Vorstand aufgestellten Jahres- und Konzernabschluss. Der Jahresabschluss der 
Gateway Real Estate ag wurde damit festgestellt.
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prüfung des abhängigkeitsberichts

Die Gateway Real Estate ag war im Geschäftsjahr 2025 ein abhängiges Unterneh-
men im Sinne des § 312 AktG. Der Vorstand der Gateway Real Estate ag hat deshalb 
für das Geschäftsjahr 2025 einen Abhängigkeitsbericht erstellt, der die folgende 
Schlusserklärung enthält:

„Hiermit erklären wir gemäß § 312 Abs. 3 AktG, dass unsere Gesellschaft bei den im 
vorstehenden Bericht über Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgeführ-
ten Rechtsgeschäften nach den Umständen, die uns in dem Zeitpunkt bekannt wa-
ren, in dem die Rechtsgeschäfte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschäft 
eine angemessene Gegenleistung erhalten hat. Maßnahmen auf Veranlassung oder 
im Interesse von Herrn Norbert Ketterer sowie mit diesem verbundenen Unterneh-
men wurden weder getroffen noch unterlassen.“

Der Abschlussprüfer hat den Abhängigkeitsbericht mit dem folgenden uneinge-
schränkten Bestätigungsvermerk versehen:

„Nach unserer pflichtmäßigen Prüfung und Beurteilung bestätigen wir, dass
1.	 die tatsächlichen Angaben des Berichtes richtig sind, 
2.	 bei den im Bericht aufgeführten Rechtsgeschäften die Leistungen der Gesell-

schaft nicht unangemessen hoch waren.“ 

Auf Grundlage seiner eigenen Prüfung teilte der Aufsichtsrat die Auffassung des 
Abschlussprüfers. Die Überprüfung ergab keine Beanstandungen. Ebenso wurden 
vom Aufsichtsrat keine Einwendungen gegen die Erklärung des Vorstandes am 
Schluss des Abhängigkeitsberichts für das Geschäftsjahr 2025 erhoben.

offenlegung von interessenkonflikten

Jedes Vorstands- und Aufsichtsratsmitglied legt Interessenkonflikte, die entstehen 
können, 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 gegründet 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 begründet er eine Beeinträchtigung der Amtsführung.

Berlin, im Juli 2026
Für den Aufsichtsrat

Norbert Ketterer
Vorsitzender des Aufsichtsrates

unternehmensprofil
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corporate 
governance bericht
bericht und erklärung zur unternehmens-
führung 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 
über die Corporate Governance des Unternehmens. Die Erklärung zur Unterneh-
mensführung für die Gesellschaft und den Konzern ist Bestandteil des Konzern-
lageberichts.

Im Geschäftsjahr 2025 haben sich Vorstand und Aufsichtsrat fortwährend mit 
den Grundsätzen guter Unternehmensführung 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 für alle Mitarbeiter der gateway Verbindlichkeit besitzen.  

entsprechenserklärung 2026
erklärung zum deutschen corporate governance kodex

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

1.	 Empfehlung A.4: Beschäftigten und Dritten soll nach Empfehlung des Kodex 
auf geeignete Weise die Möglichkeit eingeräumt werden, geschützt Hinweise 
auf Rechtsverstöße im Unternehmen zu geben („Whistleblowing“). Der Vor-
stand ist der Auffassung, dass die Gesellschaft auch ohne die Einrichtung eines 
derartigen Systems über ein funktionierendes Compliance-Management-Sys-
tem verfügt, 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 gegenwärtig keine Notwendigkeit, 
ein formelles Whistleblowing-System zu etablieren. Der Aufwand für die Einfüh-
rung eines solchen Systems steht, insbesondere mit Blick auf die Größe, Struk-
tur und Geschäftstätigkeit der Gesellschaft, in keinem sinnvollen Verhältnis zum 
möglichen zusätzlichen Nutzen für Gesellschaft und Stakeholder.

2.	 Empfehlung A.5: Gemäß 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 über 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 beschränkt 
sich weiterhin – wie gesetzlich gefordert und von Vorstand und Aufsichtsrat 
für angemessen gehalten – auf die Beschreibung der wesentlichen Merkmale 
des internen Kontroll- und des Risikomanagementsystems im Hinblick auf den 
Rechnungslegungsprozess.

unternehmensprofil
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3.	 Empfehlung B.5: Die Gesellschaft erachtet die vom Kodex empfohlene Fest-
legung einer Altersgrenze für Vorstandsmitglieder als unnötig, da das Erreichen 
einer bestimmten Altersgrenze keine Rückschlüsse auf die Kompetenz eines 
Vorstandsmitglieds zulässt. Die Festlegung einer Altersgrenze für Vorstands-
mitglieder ist daher nicht erfolgt.

4.	 Empfehlung C.1 und C.2: Der Aufsichtsrat soll konkrete Ziele für seine Zusam-
mensetzung und ein Kompetenzprofil für das Gesamtgremium erarbeiten und 
dieses bei den Vorschlägen an die Hauptversammlung betreffend die Neube-
setzung berücksichtigen. Der Aufsichtsrat der Gateway Real Estate ag hat ne-
ben der Festlegung einer Zielgröße für den Frauenanteil bislang keine weiteren 
Ziele für seine Zusammensetzung benannt und auch kein Kompetenzprofil für 
das Gesamtgremium erarbeitet. Die gilt auch für die Festlegung einer Alters-
grenze für die Mitglieder des Aufsichtsrates, die der Aufsichtsrat aus denselben 
Gründen wie unter Ziffer 3 ablehnt. Der Aufsichtsrat hat sich bei seinen Wahl-
vorschlägen für den Aufsichtsrat vorrangig von der individuellen fachlichen und 
persönlichen Eignung der Kandidatinnen und Kandidaten leiten lassen. Dies hat 
sich nach Überzeugung des Aufsichtsrates bewährt. 

5.	 Empfehlung C.10: Entgegen dieser Empfehlung ist der Aufsichtsratsvorsitzen-
de nicht unabhängig von der Gesellschaft, was nach Auffassung von Vorstand 
und Aufsichtsrat allerdings weder einen wesentlichen und dauerhaften Inter-
essenkonflikt noch eine Beeinträchtigung der Amtsführung begründet. 

6.	 Empfehlung D.1: Der Aufsichtsrat hält es gegenwärtig nicht für erforderlich, 
sich eine Geschäftsordnung zu geben. Er weicht insofern von der Empfehlung 
D.1 ab. Bei zunehmender Größe des Unternehmens und/oder des Aufsichtsrates 
wird der Aufsichtsrat die Erstellung einer Geschäftsordnung prüfen.

7.	 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 frühzeitige Befassung 
des gesamten Aufsichtsrates angezeigt ist.

8.	 Empfehlung F.2 sieht vor, dass der Konzernabschluss und Konzernlagebericht 
binnen 90 Tagen nach Geschäftsjahresende und die verpflichtenden unterjäh-
rigen Finanzinformationen binnen 45 Tagen nach Ende des Berichtszeitraums 
öffentlich zugänglich sein sollen. Die gesetzlichen Regelungen sehen dagegen 
vor, dass der Konzernabschluss nebst Konzernlagebericht binnen einer Frist von 
vier Monaten nach Geschäftsjahresende und Halbjahresfinanzberichte binnen 
einer Frist von drei Monaten nach Ablauf des Berichtszeitraums zu veröffent-
lichen sind. Quartalsmitteilungen sollen nach der Börsenordnung der Frankfur-
ter Wertpapierbörse für den Prime Standard binnen zwei Monaten nach Ende 
des Berichtszeitraums an die Geschäftsführung der Börse übermittelt werden. 
Die Gesellschaft hat sich bisher an den gesetzlichen Fristen bzw. den Fristen 
der Börsenordnung orientiert, da sie dieses Fristenregime für angemessen hält. 
Sollten es die internen Abläufe erlauben, wird die Gesellschaft die Berichte ge-
gebenenfalls auch früher veröffentlichen.

9. 	 Empfehlungen G.1, G.6–G.10 und G.12 enthalten Vorgaben zum System und 
der Festlegung der Vergütung des Vorstandes. Soweit darin auf variable Ver-
gütungsbestandteile abgestellt wird, weicht die Gesellschaft hiervon ab. Das 
vom Aufsichtsrat beschlossene und von der Hauptversammlung gebilligte Ver-
gütungssystem sieht gegenwärtig keine variablen Vergütungen des Vorstandes 
vor. Nach Auffassung des Aufsichtsrates ist das System zur Vergütung des Vor-
standes aber auch in dieser Form angemessen und auf eine nachhaltige Unter-
nehmensentwicklung ausgerichtet.

unternehmensprofil
Corporate Governance Bericht



19

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

10. 	Empfehlung G.4 sieht vor, dass der Aufsichtsrat auch zur Beurteilung der Üb-
lichkeit innerhalb des Unternehmens das Verhältnis der Vorstandsvergütung 
zur Vergütung des oberen Führungskreises und der Belegschaft insgesamt und 
dieses auch in der zeitlichen Entwicklung berücksichtigen soll. Einen solchen 
„vertikalen“ Vergütungsvergleich sieht das Vergütungssystem derzeit nicht vor, 
da nach Auffassung des Aufsichtsrates hieraus keine tauglichen Beurteilungs-
parameter zu gewinnen sind. Zur Beurteilung der Üblichkeit der Gesamtver-
gütung des Vorstandes sieht das Vergütungssystem lediglich einen Vergleich 
zu anderen Unternehmen vor. Als geeignete Vergleichsgruppe werden hierfür 
Unternehmen herangezogen, die im selben Börsensegment (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 unternehmensführungspraktiken

arbeitsweise und zusammensetzung von 
vorstand und aufsichtsrat
Duale Führungsstruktur 
Deutschen Aktiengesellschaften ist ein duales Führungssystem gesetzlich vorge-
geben. Die Gateway Real Estate ag hat eine duale Führungsstruktur bestehend aus 
den Organen Vorstand und Aufsichtsrat. Leitungs- und Überwachungsstrukturen 
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 zugänglich ist, 
festgelegt. Pflichten, Verantwortlichkeiten und Arbeitsweisen des Vorstandes, da-
runter auch die Zusammenarbeit mit dem Aufsichtsrat, ergeben sich ferner aus 
der Geschäftsordnung des Vorstandes. Für den Aufsichtsrat existiert aktuell keine 
Geschäftsordnung.

Der Vorstand führt die Geschäfte der Gesellschaft in eigener Verantwortung mit 
dem Ziel nachhaltiger Wertschöpfung und im Unternehmensinteresse, also unter 
Berücksichtigung der Belange der Aktionäre, 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 Geschäftspolitik des Unternehmens und entwickelt die strategische 
Ausrichtung des Unternehmens, stimmt diese mit dem Aufsichtsrat ab und sorgt für 
ihre Umsetzung. Die Geschäftsführung ist laut einem definierten Geschäftsvertei-
lungsplan in Geschäftsbereiche aufgeteilt, die wiederum innerhalb des Vorstandes 
zugeordnet werden. Erlass, Änderung und Aufhebung des Geschäftsverteilungs-
planes erfordern einen Beschluss des Aufsichtsrates. Jedes Vorstandsmitglied be-
richtet dem Vorstand bezogen auf seinen Geschäftsbereich über die für die Gesell-
schaft wichtigen Maßnahmen, Geschäfte, Vorgänge und Entwicklungen. Darüber 
hinaus informiert der Vorstand den Aufsichtsrat regelmäßig, zeitnah und umfas-
send über die Planung der Geschäftsentwicklung, die Risikolage, das Risikomanage-
ment und die Compliance. Die Berichterstattung soll so früh wie möglich erfolgen.
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Der Vorstand setzte sich im Geschäftsjahr 2025 aus zwei Mitgliedern zusammen.

geschäftsverteilungsplan gemäß § 2 abs. 1 der geschäftsordnung
—

Name und Funktion
Tag der 
Bestellung

Ende des 
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, überwacht und berät den Vorstand und ist in Entschei-
dungen, die von grundlegender Bedeutung für das Unternehmen sind, unmittelbar 
eingebunden. Dem Aufsichtsrat soll nach Empfehlungen des Deutschen Corporate 
Governance Kodex eine nach seiner Einschätzung angemessene Anzahl unabhän-
giger Mitglieder angehören, wobei der Aufsichtsrat dabei die Eigentümerstruktur 
berücksichtigen soll. Der Aufsichtsrat der Gateway Real Estate ag besteht nach der 
Satzung aus drei Mitgliedern. Im Berichtsjahr gehörten ihm folgende Mitglieder an:
—

Name Funktion
Tag der 
Bestellung Ende des Mandats

Norbert Ketterer Vorsitzender des 
Aufsichtsrates

24.08.2016 Hauptversammlung 2026

Thomas Kunze Stv. Vorsitzender des 
Aufsichtsrates

24.08.2016 Hauptversammlung 2026

Leonhard Fischer Mitglied des Aufsichtsrates 21.12.2020 Hauptversammlung 2026

ausschüsse

Der Aufsichtsrat der Gateway Real Estate ag verfügt über einen Prüfungsaus-
schuss, der sich insbesondere mit der Überwachung der Rechnungslegung, des 
Rechnungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des 
Risikomanagementsystems, des internen Revisionssystems, der Abschlussprüfung 
sowie der Compliance befasst. Der Prüfungsausschuss legt dem Aufsichtsrat eine 
begründete Empfehlung für die Wahl des Abschlussprüfers vor, die in den Fällen 
der Ausschreibung des Prüfungsmandates mindestens zwei Kandidaten umfasst. 
Der Prüfungsausschuss überwacht die Unabhängigkeit des Abschlussprüfers und 
befasst sich darüber hinaus mit den von ihm zusätzlich erbrachten Leistungen, mit 
der Erteilung des Prüfungsauftrages an den Abschlussprüfer, der Bestimmung von 
Prüfungsschwerpunkten und der Honorarvereinbarung.

Norbert Ketterer verfügt als langjähriges Mitglied des Prüfungsausschusses der 
Gateway Real Estate ag über besonderen Sachverstand auf dem Gebiet der Rech-
nungslegung.

Leonhard Fischer verfügt aufgrund seiner langjährigen Tätigkeit in Leitungs- und 
Überwachungsfunktionen internationaler Finanzinstitute und börsennotierter Ge-
sellschaften über besonderen Sachverstand sowohl auf dem Gebiet der Rechnungs-
legung als auch auf dem Gebiet der Abschlussprüfung.

Da der Aufsichtsrat seit dem Jahr 2024 nur aus drei Mitgliedern besteht, ist der 
Aufsichtsrat gemäß § 107 Abs. 4 S. 2 AktG seitdem auch gleichzeitig der Prüfungs-
ausschuss.
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Darüber hinaus verfügt der Aufsichtsrat über einen Immobilienausschuss, dem 
Thomas Kunze und Norbert Ketterer angehören. Der Immobilienausschuss berät 
und entscheidet über vom Vorstand geplante Immobilienverkäufe, die nach der 
Geschäftsordnung des Vorstandes nicht bereits der Zustimmung des Gesamtauf-
sichtsrates bedürfen. Der Immobilienausschuss fasst seine Beschlüsse mit einfa-
cher Mehrheit.

nachfolgeplanung

Die langfristige Nachfolgeplanung i. S. der Empfehlung des Deutschen Corporate 
Governance Kodex erfolgt durch regelmäßige Gespräche der Vorsitzenden von 
Vorstand und Aufsichtsrat sowie die regelmäßige Behandlung des Themas im Prä-
sidium des Aufsichtsrates. Dabei werden die Vertragslaufzeiten und Verlängerungs-
möglichkeiten bei aktuellen Vorstandsmitgliedern besprochen sowie über mögliche 
Nachfolgerinnen und Nachfolger beraten.

altersgrenzen

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

selbstbeurteilung

Nach der Empfehlung des Deutschen Corporate Governance Kodex soll der Auf-
sichtsrat regelmäßig beurteilen, wie wirksam der Aufsichtsrat insgesamt und sei-
ne Ausschüsse ihre Aufgaben erfüllen. Am 20. Februar 2025 hat der Aufsichtsrat 
eine solche Selbstbeurteilung im Rahmen eines gemeinsamen Austausches durch-
geführt. Alle Mitglieder des Aufsichtsrates sind dabei übereingekommen, dass der 
Aufsichtsrat in seiner jetzigen Zusammensetzung die Erfüllung der ihm durch Sat-
zung und Gesetz zugewiesenen Aufgaben gewährleisten kann. Gleichzeitig wurde 
sich dafür ausgesprochen, die Mitgliederanzahl im Aufsichtsrat zu erhöhen. 

diversitätskonzept

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

—	 Die Zielgröße für den Frauenanteil im Aufsichtsrat beträgt 20 Prozent.

—	 Die Zielgröße für den Frauenanteil im Vorstand beträgt 25 Prozent.

—	 Die Zielgröße für den Frauenanteil in der ersten Führungsebene unterhalb des 
Vorstandes beträgt 20 Prozent.

Die Zielgrößen wurden im Berichtsjahr nicht erreicht. In Vorstand und Aufsichtsrat 
sowie der ersten Führungsebene unterhalb des Vorstandes sind keine Frauen ver-
treten. Bei Vorschlägen an die Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichtsratsmit-
gliedern berücksichtigt der Aufsichtsrat die von ihm für seine Zusammensetzung 
festgelegten Ziele, stellt allerdings die fachliche und persönliche Qualifikation der 
Kandidatinnen und Kandidaten in den Vordergrund.
 
Unterhalb des Vorstandes existiert bei der Gateway Real Estate ag aktuell nur eine 
weitere Führungsebene, weshalb für eine zweite Führungsebene unterhalb des Vor-
standes vorerst keine Zielgröße festgelegt wurde.
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offenlegung von interessenkonflikten

Jedes Vorstands- und Aufsichtsratsmitglied legt Interessenkonflikte, die entstehen 
können, unter Beachtung des Deutschen Corporate Governance Kodexes offen. Ein 
zentraler Vertragspartner der Gateway Real Estate ag ist die auf seriellen Holzbau 
spezialisierte Firma nokera, die von Norbert Ketterer gegründet 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 begründet es eine Beeinträchtigung der Amtsführung.

d & o-versicherung

Für die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates besteht eine d & o-Versi-
cherung, unter der Schadensersatzansprüche der Gesellschaft, der Aktionäre und 
Dritter, die aufgrund von Sorgfaltspflichtverletzungen der Organe geltend gemacht 
werden, versichert sind. Die Kosten der Versicherung trägt die Gateway Real Estate 
ag. Die Mitglieder des Vorstandes sind im Versicherungsfall mit einem Selbstbehalt 
beteiligt. 

directors’ dealings

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

veröffentlichung von wesentlichen geschäften mit 
nahestehenden personen nach § 111c aktiengesetz (aktg)

Seit Inkrafttreten des § 111c Aktiengesetz (AktG) am 01. Januar 2020 haben börsen-
notierte Gesellschaften Angaben zu Geschäften mit nahestehenden Personen zu 
veröffentlichen, wenn deren wirtschaftlicher Wert allein oder zusammen mit den 
innerhalb des laufenden Geschäftsjahres vor Abschluss des Geschäftes mit dersel-
ben Person getätigten Geschäften 1,5 Prozent der Summe aus dem Anlage- und 
Umlaufvermögen der Gesellschaft übersteigt. Geschäfte, die im ordentlichen Ge-
schäftsgang und zu marktüblichen Bedingungen getätigt werden, sind von dieser 
Regelung ausgenommen. Die Meldungen können auf der Internetseite der Gesell-
schaft eingesehen werden unter: 
https://www.gateway-re.de/investor-relations/corporate-governance/related- 
party-transactions/

unternehmensprofil
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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. Darüber 
hinaus hat der Vorstand ebenfalls im November 2021 eine Antidiskriminierungs- 
und eine Diversitätsrichtlinie erlassen, die für alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 
des gateway-Konzerns gültig und deren Einhaltung verpflichtend sind. Der genann-
te Kodex und die Richtlinien enthalten Erklärungen und Vorgaben zu gesetzeskon-
formem Verhalten und vermittelt Werte des Unternehmens. Die gateway-Gruppe 
erwartet von allen Führungskräften und Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, dass 
diese alle relevanten gesetzlichen Bestimmungen und die unternehmensinterne 
Compliance-Richtlinie kennen und einhalten. Hierzu werden sie regelmäßig ge-
schult. Ferner wurde für den gateway-Konzern ein Datenschutzbeauftragter be-
stellt. Verantwortlich für die Überwachung der Compliance ist der Vorstand, der 
hierbei von der Konzernrechtsabteilung unterstützt wird.

unternehmensprofil
Corporate Governance Bericht
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Gemäß § 162 AktG erstellen Vorstand und Aufsichtsrat der börsennotierten Ge-
sellschaft jährlich einen klaren und verständlichen Bericht über die im letzten Ge-
schäftsjahr jedem einzelnen gegenwärtigen oder früheren Mitglied des Vorstandes 
und des Aufsichtsrates von der Gesellschaft und von Unternehmen desselben Kon-
zerns gewährte und geschuldete Vergütung.

Gemäß § 87a AktG beschließt der Aufsichtsrat der börsennotierten Gesellschaft 
zudem ein klares und verständliches System zur Vergütung der Vorstandsmitglie-
der. Ausgehend vom bisherigen Vergütungssystem für die Vorstandsmitglieder hat 
der Aufsichtsrat am 07. Juli 2021 ein System zur Vergütung gemäß § 87a AktG be-
schlossen und der Hauptversammlung am 25. August 2021 zur Billigung vorgelegt. 
Die Hauptversammlung hat das Vergütungssystem für die Vorstandsmitglieder mit 
einer Zustimmung von 98,85 Prozent gebilligt. Darüber hinaus hat die Hauptver-
sammlung 2021 auch die Vergütung für die Aufsichtsratsmitglieder und das ihr zu-
grunde liegende Vergütungssystem mit 99,99 Prozent Zustimmung bestätigt.

Das vorliegende Vergütungssystem der Vorstandsmitglieder gilt für alle ab dem 25. 
August 2021 neu abzuschließenden, zu ändernden oder zu verlängernden Dienstver-
träge mit Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft. Die aktuell laufenden Vorstands-
verträge unterliegen deshalb noch nicht dem beschlossenen System, stehen mit 
diesem jedoch weitestgehend im Einklang.

Kriterien für die Angemessenheit der Vorstandsvergütung sind sowohl die Aufga-
ben des einzelnen Vorstandsmitglieds, seine persönliche Leistung, die wirtschaft-
liche Lage, der Erfolg und die Zukunftsaussichten des Unternehmens als auch die 
Üblichkeit der Vergütung unter Berücksichtigung des Vergleichsumfelds.

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

festvergütung
Feste Jahresvergütung
Die feste Jahresvergütung ist eine auf das Geschäftsjahr bezogene Barvergütung, 
die sich insbesondere an dem Verantwortungsumfang des jeweiligen Vorstandsmit-
glieds orientiert. Das individuell festgelegte Fixeinkommen wird in zwölf gleichen 
Teilen ausgezahlt.

Sonstige Vergütungen
a)	 Mitglieder des Vorstandes erhalten einen monatlichen Zuschuss in Höhe der 

Hälfte der Beiträge zu einer angemessenen Kranken- und Pflegeversicherung. 
Der Zuschuss ist begrenzt auf die Hälfte des allgemeinen Beitragssatzes der ge-
setzlichen Kranken- und Pflegeversicherung.

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

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

vergütungsbericht 
für das 
geschäftsjahr 2025

unternehmensprofil
Vergütungsbericht
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anerkennungsprämie
Für besondere Leistungen des Vorstandes für die Gesellschaft und bei entspre-
chendem besonderem wirtschaftlichem Erfolg der Gesellschaft kann der Aufsichts-
rat nach seinem pflichtgemäßen Ermessen durch Beschluss eine zusätzliche frei-
willige Tantieme beschließen (Anerkennungsprämie). Ein Rechtsanspruch besteht 
hierauf nur, wenn jeweils ein entsprechender Beschluss des Aufsichtsrates dem 
Grunde und der Höhe nach getroffen worden ist.

Der Aufsichtsrat berücksichtigt bei der Festlegung der Anerkennungsprämie die 
außerordentlichen Leistungen des einzelnen Vorstandsmitglieds, insbesondere im 
Hinblick auf den langfristigen nachhaltigen Erfolg des Unternehmens, die Interes-
sen der Aktionäre sowie der Mitarbeiter, die ökologische und gesellschaftliche Ver-
antwortung sowie die Compliance-Kultur des Unternehmens. 

Die Möglichkeit, variable Vergütungsbestandteile zurückzufordern, sieht das Ver-
gütungssystem nicht vor.

bestimmung der ziel-gesamtvergütung der 
vorstandsmitglieder
Für die Vorstandsmitglieder ergibt sich die jährliche Ziel-Gesamtvergütung allein 
aus der jeweiligen Festvergütung. Der relative Anteil der Festvergütung an der Ziel-
Gesamtvergütung beträgt somit 100 Prozent.

Eine mögliche Anerkennungsprämie wird bei der Ermittlung der Ziel-Gesamtver-
gütung nicht berücksichtigt, weil die Vorstandsmitglieder auf die Anerkennungsprä-
mie keinen Anspruch haben und sie nur bei außerordentlichen Leistungen gewährt 
werden soll.

festlegung der maximalvergütung
Die Maximalvergütung wird für 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 Maximalvergütung schließt sämtliche feste Vergütungsbestandteile (einschließ-
lich Nebenleistungen) und eine etwaige Anerkennungsprämie mit ein.

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

vergütungsbezogene rechtsgeschäfte
Laufzeiten und Beendigung der Dienstverträge
Die Dienstverträge der Vorstandsmitglieder werden jeweils für die Dauer der Be-
stellung geschlossen. Unter Berücksichtigung der aktienrechtlichen Vorgaben des 
§ 84 AktG betragen Bestell- bzw. Vertragsdauer maximal fünf Jahre. Im Einklang mit 
den aktienrechtlichen Vorgaben sehen die Dienstverträge der Vorstandsmitglieder 
keine ordentliche Kündigungsmöglichkeit vor; das beiderseitige Recht zur fristlosen 
Kündigung des Dienstvertrags aus wichtigem Grund bleibt unberührt.

unternehmensprofil
Vergütungsbericht
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Leistungen im Falle der vorzeitigen Beendigung des Dienstvertrags
Im Falle einer unterjährigen Beendigung des Dienstvertrags wird die Festvergütung 
grundsätzlich nur zeitanteilig gewährt. In den Dienstverträgen der Vorstandsmit-
glieder kann für den Fall, dass der Vertrag vorzeitig durch Widerruf der Bestellung 
oder Aufhebungsvertrag endet, eine Abfindung zugesagt werden. Die Höhe einer 
solchen Abfindung ist jedoch beschränkt auf das Zweifache der auf ein Jahr entfal-
lenden Festvergütung, maximal aber auf die Vergütung, welche für die Restlaufzeit 
dieses Vertrages noch zu zahlen gewesen wäre (Abfindungs-Cap). Etwaige Abfin-
dungszahlungen werden auf eine etwaige Karenzentschädigung angerechnet.

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

Nachvertragliches Wettbewerbsverbot
In den Dienstverträgen der Vorstandsmitglieder können nachvertragliche Wettbe-
werbsverbote im Rahmen des gesetzlich Zulässigen vereinbart werden. Für den Zeit-
raum eines nachvertraglichen Wettbewerbsverbots kann eine Karenzentschädigung 
in Höhe von jährlich 50 Prozent der von dem Vorstandsmitglied zuletzt bezogenen 
vertragsmäßigen Leistungen gewährt werden. Die Zahlung erfolgt in monatlichen 
Teilbeträgen. Die Einzelheiten sind in den Dienstverträgen der Vorstandsmitglieder 
zu regeln.

darstellung des verfahrens zur festsetzung, umsetzung und 
überprüfung des vergütungssystems
Das Vergütungssystem wird gemäß § 87a Abs. 1 AktG durch den Aufsichtsrat fest-
gesetzt. Hierzu entwickelt der Aufsichtsrat gemeinsam die Struktur und diskutiert 
die einzelnen Aspekte des Vergütungssystems, um es letztlich zu beschließen. Der 
Aufsichtsrat kann dabei auf externe Vergütungsexperten zurückgreifen, auf deren 
Unabhängigkeit zu achten ist. Ferner können auch externe Rechtsberater hinzuge-
zogen werden.

Die Hauptversammlung beschließt über das Vergütungssystem bei jeder wesent-
lichen Änderung des Vergütungssystems, mindestens jedoch alle vier Jahre. Hat die 
Hauptversammlung das Vergütungssystem nicht gebilligt, so ist spätestens in der 
darauffolgenden ordentlichen Hauptversammlung ein überprüftes Vergütungssys-
tem zum Beschluss vorzulegen.

Die Umsetzung des vom Aufsichtsrat beschlossenen Vergütungssystems erfolgt 
bei Abschluss der individuellen Vorstandsdienstverträge durch den Aufsichts-
rat als Gesamtorgan. Zudem überprüft der Aufsichtsrat das Vergütungssystem 
fortlaufend und zieht dabei folgende Kriterien heran: die zukünftige Geschäfts-
strategie, die wirtschaftliche Lage, den Erfolg des Unternehmens sowie die Auf-
gaben der einzelnen Mitglieder des Vorstandes und deren persönliche Leistung in 
der Vergangenheit. Auch das Branchenumfeld spielt eine Rolle. Bei Identifikation 
eines Anpassungsbedarfs wird der Aufsichtsrat Änderungen am Vergütungssystem 
beschließen. Im Falle von Änderungen wird der Aufsichtsrat der nächsten ordent- 
lichen Hauptversammlung das geänderte Vergütungssystem zur Billigung vorlegen.

Es ist bisher nicht zu Interessenkonflikten einzelner Aufsichtsratsmitglieder im Rah-
men der Entscheidung über das Vergütungssystem für den Vorstand gekommen. 
Sollte ein solcher Interessenkonflikt bei der Fest- und Umsetzung sowie der Über-
prüfung des Vergütungssystems 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 unlösbaren Interessenkonflikt kommen, 
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wird das betreffende Aufsichtsratsmitglied sein Amt niederlegen. Dabei wird durch 
eine frühzeitige Offenlegung von Interessenkonflikten sichergestellt, dass die Ent-
scheidungen des Aufsichtsrates nicht durch sachwidrige Erwägungen beeinflusst 
werden.

vorübergehende abweichungen vom vergütungssystem
Der Aufsichtsrat kann gemäß § 87a Abs. 2 Satz 2 AktG vorübergehend von dem 
Vergütungssystem abweichen, wenn dies im Interesse des langfristigen Wohlerge-
hens der Gesellschaft notwendig ist. Dies kann insbesondere der Fall sein, wenn 
eine signifikant veränderte Unternehmensstrategie eine Anpassung des Vergü-
tungssystems erfordert, um weiterhin eine angemessene Anreizwirkung sicherzu-
stellen, oder wenn weitreichende Änderungen der Wirtschaftslage, etwa infolge 
von Pandemien oder schweren Wirtschaftskrisen, dazu führen, dass die ursprüng-
lich festgelegten Leistungskriterien und/oder Kennzahlen des Vergütungssystems 
ihre Steuerungswirkung verlieren, sofern die konkreten Auswirkungen zum Zeit-
punkt der Festlegung nicht vorhersehbar waren. Allgemein ungünstige Marktent-
wicklungen stellen ausdrücklich keinen Ausnahmefall dar, der zum Abweichen vom 
Vergütungssystem berechtigt.

Verfahrensmäßig setzt ein solches Abweichen einen ausdrücklichen Beschluss des 
Aufsichtsrates voraus, in dem konkret die Dauer der Abweichung sowie die Abwei-
chung als solche, aber auch der Grund hierfür (also warum das langfristige Wohler-
gehen der Gesellschaft die Abweichung erfordert) in angemessener Form beschrie-
ben sind. Die Bestandteile des Vergütungssystems, von denen in Ausnahmefällen 
abgewichen werden kann, sind das Verfahren, die Regelungen zur Vergütungs-
struktur und -höhe sowie die einzelnen Vergütungsbestandteile und insbesondere 
die Leistungskriterien. Sachlich kann der Aufsichtsrat sowohl von dem jeweiligen 
relativen Anteil der einzelnen Vergütungsbestandteile als auch ihren jeweiligen Vo-
raussetzungen abweichen, auch die Grundvergütung kann er im Einzelfall vorüber-
gehend anders festsetzen, wenn dies im Interesse des langfristigen Wohlergehens 
der Gesellschaft liegt, nicht jedoch die von der Hauptversammlung festgelegte 
Maximalvergütung überschreiten.

angabe der gewährten und geschuldeten 
vorstandsvergütung

In der folgenden Übersicht ist die den gegenwärtigen Vorstandsmitgliedern im ab-
gelaufenen Geschäftsjahr (2025) gewährte Vergütung dargestellt. Darin sind alle 
Beträge enthalten, die den einzelnen Vorstandsmitgliedern im Berichtsjahr (2025) 
tatsächlich zugeflossen sind. Die gewährten Zuwendungen entsprechen den tat-
sächlich geschuldeten Zuwendungen.

—

Gewährte 
Zuwendungen

Stefan Witjes, Vorstand (coo)
Erstmalige Bestellung: 2021

Tobias Meibom, Vorstand (cfo)
Erstmalige Bestellung: 2011

in Tsd. € 2024 2025
2025 

(Min)
2025 

(Max) 2024 2025
2025 

(Min)
2025 

(Max)

Festvergütung 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
Gesamtvergütung 690 830 830 830 0 723 723 723

unternehmensprofil
Vergütungsbericht
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vergütung des aufsichtsrates

Die Vergütung 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 bestätigt. Hiernach erhält jedes Mitglied des 
Aufsichtsrates für jedes Geschäftsjahr eine feste Vergütung von 20.000,00 €. Der 
Vorsitzende des Aufsichtsrates erhält für jedes Geschäftsjahr eine feste Vergütung 
von 40.000,00 € und sein Stellvertreter eine feste Vergütung von 30.000,00 €. 
Dies folgt den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex, der 
eine Berücksichtigung von Vorsitz und stellvertretendem Vorsitz im Aufsichtsrat 
sowie Vorsitz und Mitgliedschaften in den Ausschüssen bei der Festlegung der Auf-
sichtsratsvergütungen vorsieht. 

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

Da das Vergütungssystem keine variablen Vergütungsbestandteile beinhaltet, ent-
fallen Angaben gemäß § 87a Abs. 1 Satz 2 Nr. 4, 6, 7 AktG. Die Vergütung der Auf-
sichtsratsmitglieder wird von der Hauptversammlung bewilligt, sodass keine ver-
traglichen vergütungsbezogenen Rechtsgeschäfte im Sinne von § 87a Abs. 1 Satz 2 
Nr. 8 AktG abgeschlossen werden.

Die Vergütung ist zahlbar am Tag nach der Hauptversammlung, in der die Mitglieder 
des Aufsichtsrates entlastet werden. Weitere Aufschubzeiten für die Auszahlung 
von Vergütungsbestandteilen bestehen nicht.

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

—

Mitglied des Aufsichtsrates Zeitraum
Vergütung 2024 

in Tsd. €
Vergütung 2025 

in Tsd. €
Norbert Ketterer 
(Aufsichtsratsvorsitzender)

01.01.2025–31.12.2025
40

40

Thomas Kunze 
(Stv. Aufsichtsratsvorsitzender)

01.01.2025–31.12.2025
30

30

Leonhard Fischer 01.01.2025–31.12.2025 20 20
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vergleichende darstellung der vergütungs- und 
ertragsentwicklung
Die folgende vergleichende Darstellung stellt die prozentuale jährliche Veränderung 
der an Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder gewährten und geschuldeten Ver-
gütung, der Ertragsentwicklung der Gateway Real Estate ag (Ergebnis vor Steuern, 
Konzernabschluss) und der Vergütung der Arbeitnehmer auf Vollzeitäquivalenzbasis 
dar. Für Letztere werden die durchschnittlichen Löhne und Gehälter der unmittel-
bar bei der Gateway Real Estate ag angestellten Mitarbeiter herangezogen. Darge-
stellt sind die jeweiligen Veränderungen für die zurückliegenden fünf Geschäfts-
jahre gegenüber dem jeweils vorangegangenen Geschäftsjahr (ausgenommen die 
Entwicklung der Vergütung der Arbeitnehmer, die im Einklang mit den gesetzlichen 
Vorgaben (§ 26j Abs. 2 Satz 2 EGAktG) zum ersten Mal für das Geschäftsjahr 2021 
gegenüber dem Geschäftsjahr 2020 dargestellt ist). Für die gewährte bzw. geschul-
dete Vergütung der Organmitglieder gelten die Begriffe des § 162 Abs. 1 Satz 1 AktG, 
sodass die im jeweiligen Geschäftsjahr zugeflossene bzw. fällig gewordene Vergü-
tung berücksichtigt wird. 

—
Veränderung 

2025 
ggü. 2024

in % 

Veränderung 
2024 

ggü. 2023
in %

Veränderung 
2023 

ggü. 2022
in %

Veränderung 
2022 

ggü. 2021
in %

Veränderung 
2021 

ggü. 2020
in %

Vorstands-
mitglieder
Stefan Witjes1 20,29 0 0 9 100
Tobias Meibom2 100 – –0,28 0 41
Mitglieder des
Aufsichtsrates
Norbert Ketterer 0 0 0 0 0
Thomas Kunze 0 0 0 0 0
Leonhard Fischer3 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
1 Unterjähriger Eintritt in 2021
2 Wiedereintritt in 2025
3 Unterjähriger Eintritt in 2020

Stefan Witjes		  Tobias Meibom

unternehmensprofil
Vergütungsbericht
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Die gateway-Aktie 

stammdaten der gateway-aktie

—

ISIN/WKN DE000A0JJTG7/A0JJTG
Anzahl Aktien 186.764.040
Grundkapital 186.764.040,00 €
Ticker-Symbol GTY
Marktsegment Regulierter Markt (Prime Standard)
Subsektor Immobilien
Handelsplätze Xetra, Frankfurt am Main, 

Düsseldorf, München, Berlin, 
Hamburg, Stuttgart 

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

aktionärsstruktur

—
zum 31. dezember 2025

die gateway-aktie 

66,24 % Norbert Ketterer

5,16 % Freefloat

13,61 % Yannick Patrick Heller

15,00 % Sandra Ketterer
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konzernlagebericht der 
gateway real estate ag
1.1 geschäftsmodell

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 börsennotierter Entwickler von Wohn-
immobilien in Deutschland. Gegründet 2006 blickt gateway 
auf eine lange Erfahrung am deutschen Immobilienmarkt zu-
rück und entwickelt derzeit (Stand 31. Dezember 2025) Im-
mobilien mit einem Bruttoentwicklungsvolumen (gdv) von 
3,3 Mrd. €.

Dabei fokussiert sich gateway auf ausgewählte wachstums-
starke Regionen in Deutschland und deckt alle wichtigen 
Schritte der Wertschöpfungskette 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 Geschäftsjahr 2020 hatten Vorstand und Aufsichtsrat 
die Entscheidung gefasst, zukünftig Wohnimmobilien auch 
für 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 Mieterlösen zu 
erzielen. Dementsprechend werden die Segmente „Bestands-
immobilien“ und „Wohnimmobilienentwicklung“ mittelfristig 
weiter ausgebaut. Im Jahr 2021 hat gateway sämtliche Aktien 
der Development Partner ag veräußert und ihre Aktivitäten 
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 über 
den Zeitablauf verkauft werden. 

Im Zusammenhang mit der Kalkulation und dem Controlling 
aller Projekte und deren Finanzierungen führt gateway regel-
mäßig Sensitivitätsanalysen durch, in denen die Auswirkun-
gen möglicher Baukostensteigerungen untersucht und geeig-
nete Gegenmaßnahmen zur Kompensation geprüft werden. 
Beim Ankauf werden alle Projekte grundsätzlich einzeln be-
wertet und analysiert. Um eine engmaschige Kostenkontrolle 
und Steuerung zu ermöglichen, findet zudem monatlich für 
jedes Projekt ein interner Jour fixe statt, in dem jeweils auch 

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

Bei der Akquisition neuer Grundstücke konzentriert sich 
gateway auf Flächen, die noch nicht über einen final geneh-
migten Flächennutzungs- bzw. Bebauungsplan verfügen. Dies 
erlaubt es gateway, durch ihre langjährige Kompetenz in der 
Baurechtschaffung Wertpotenziale zu heben und früh den 
Planungsprozess von Developments selbst zu bestimmen. 
gateway fokussiert sich bei Grundstückskäufen immer auf 
die Immobilienentwicklung und nicht auf den spekulativen 
Weiterverkauf unbebauter Grundstücke. Mit dem Neubau 
von dringend benötigten Wohnflächen in Deutschland erfüllt 
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 über einen Forward Sale Erlöse entspre-
chend dem Baufortschritt. Diese Strategie, verbunden mit 
vertraglich vereinbarten Zahlungsplänen, erlaubt es gateway, 
mit Developments langfristige und stabile Cashflows zu ge-
nerieren.

Das bisherige Geschäft 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 beschäftigt.

Das Engagement und die große Sach- und Fachkompetenz 
der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter und Führungskräfte 
stellen wichtige Voraussetzungen für 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 wettbewerbsfähigen Vergütungsmodellen 
zählen dazu auch auf die Bedürfnisse der jeweiligen Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter ausgerichtete externe und interne 
Schulungsmaßnahmen bzw. Fortbildungsangebote zur indi-
viduellen Förderung und Entwicklung anzubieten. Durch die 
Bereitstellung einer modernen, digitalen Arbeitsinfrastruktur 

1. grundlagen des konzerns 
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—	 Wohnimmobilienentwicklung: In dem Segment „Wohn-
immobilienentwicklung“ konzentriert sich der Konzern 
auf Entwicklungsaktivitäten in ausgewählten Metropol- 
regionen in Deutschland, für gewöhnlich wachstumsstarke 
Regionen wie z. B. Mannheim, Augsburg, Chemnitz. Hier 
steht der Neubau von mittelgroßen Mehrfamilienhäusern 
für nachhaltiges, modernes, leistbares Wohnen sowie von 
gemischt genutzten Immobilien und Grundstücken im Fo-
kus. In diesem Segment werden weiterhin auch Gemein-
schaftsunternehmen mit anderen Projektentwicklern ab-
gebildet. In Zukunft will die gateway den überwiegenden 
Teil ihrer Assets jedoch in Eigenregie entwickeln und plant 
zudem, Wohnimmobilienentwicklungen nach Fertigstel-
lung in den eigenen Bestand zu übernehmen.

Das interne Steuerungssystem bei gateway setzt sich im 
Wesentlichen aus den folgenden Bestandteilen zusammen:
—	 Planungs-, Prozess- und Risiko-Steuerung
—	 Projekt-Controlling inkl. Sensitivitätsanalysen
—	 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 zuzüglich des Ergebnisses aus nach der Equity-Methode 
bilanzierten Finanzanlagen.

Für gateway ist die immobilienwirtschaftliche Kennzahl gdv 
(Gross Development Volume) eine wichtige Leistungskennzahl 
für alle Entwicklungsprojekte (Wohnimmobilien, Gewerbe- 
immobilien und für den eigenen Bestand entwickelte Immo-
bilien). Das gdv 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 Käufer erzielen würde.

1.3 erklärung zur unternehmensführung

Die Erklärung zur Unternehmensführung nach §§ 289f, 315d hgb 
für die Gesellschaft und den Konzern steht im Internet im Be-
reich Investor Relations unter folgendem Link zur Verfügung.

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

Aufsichtsrat und Vorstand berichten in dieser Erklärung auch 
über die Corporate Governance der Gesellschaft nach Grund-
satz 22 des Deutschen Corporate Governance Kodexes.

möchte gateway seinen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern 
das Arbeiten aus dem Homeoffice (Telearbeit) erleichtern 
und so auch die Vereinbarkeit von Beruf und Familie fördern. 
Gleichzeitig bietet gateway seinen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern am modernen neuen Standort in Berlin vielfältige 
Maßnahmen an, die gleichsam die Mitarbeitergesundheit und 
-zufriedenheit sowie das Gemeinschaftsgefühl im Team för-
dern sollen. Dazu zählen unter anderem täglich frisches Obst, 
kostenlose Getränke wie Kaffee oder eine ergonomische 
Bürobestuhlung zur Vorbeugung von Rückenerkrankungen. 
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-
terstützen. gateway unterscheidet dabei die drei Segmente 
„Bestandsimmobilien“, „Gewerbeimmobilienentwicklung“ und 
„Wohnimmobilienentwicklung“.

—	 Bestandsimmobilien: Das Segment Bestandsimmobilien 
umfasst ein Portfolio von Bestandsimmobilien. Hierzu 
zählen sowohl zur Erzielung von Mieterträgen gehaltene 
Renditeimmobilien als auch einzelne Immobilien, die sich 
in der Entwicklungsplanung oder in einem Veräußerungs-
prozess befinden. Die Umsatzerlöse des Segments resul-
tieren im Geschäftsjahr im Wesentlichen aus den Miet-
erträgen der gehaltenen Renditeimmobilien.

—	 Gewerbeimmobilienentwicklung: Die Entwicklungs-
aktivitäten bei Gewerbeimmobilien werden im Segment  
„Gewerbeimmobilienentwicklung“ zusammengefasst. Das 
Ziel dieses Segments ist es, attraktive und hochwertige 
Bürogebäude mit moderner Architektur und flexiblen 
Nutzungsformaten zu entwickeln. In der Vergangenheit 
konzentrierten sich die Aktivitäten in diesem Segment 
auf die Top-7-Städte in Deutschland und auf ausgewählte 
Metropolregionen wie z. B. Nürnberg. Mit Veräußerung 
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. 

https://www.gateway-re.de/investor-relations/corporate-governance/erklaerung-zur-unternehmensfuehrung
https://www.gateway-re.de/investor-relations/corporate-governance/erklaerung-zur-unternehmensfuehrung
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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 Währungsfonds (iwf) zufol-
ge nahm das globale Bruttoinlandsprodukt (bip) um 3,3 % zu. 
Damit entwickelte es sich zwar weniger dynamisch als vor der 
Corona-Pandemie, bewegt sich aber im Rahmen der Erwar-
tungen für die Nach-Pandemie-Phase. Ein massiver Einbruch 
infolge der von den usa ab April 2025 geänderten Zoll- und 
Handelspolitik ist im Jahresverlauf ausgeblieben. Das lag unter 
anderem daran, dass die tatsächlich erhobenen Zölle hinter 
den zunächst drastischen Ankündigungen zurückblieben und 
Unternehmen sowie Haushalte Käufe und Investitionen vor-
gezogen haben.

Der Krieg in der Ukraine hat in Europa zu einer veränderten 
Einstellung bezüglich der eigenen Verteidigungsfähigkeit und 
Rüstung 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 Straße von Taiwan und im Südchinesischen 
Meer, die eine Bedrohung des internationalen Handels dar-
stellen. Zur Verunsicherung trugen auch Ankündigungen der 
amerikanischen Regierung bei, Kanada, Grönland und den  
Panama-Kanal unter us-Kontrolle zu bringen. 

In Europa hat sich die wirtschaftliche Dynamik im Jahresver-
lauf 2025 wieder verlangsamt. Während das bip in der Europäi-
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 Beschäftigungsquote stieg un-
vermindert weiter an und erreichte im vierten Quartal 2025 
mit 76,3 % den höchsten Stand. Zeitgleich sank der Anteil der 
offenen Stellen auf 2,0 %. Die Arbeitslosigkeit bewegte sich 
über das Jahr hinweg zwischen 5,9 % und 6,0 %.

Im Euro-Währungsgebiet stagnierte die wirtschaftliche Ent-
wicklung. Im ersten Quartal 2025 war das bip noch 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 zurück. Die Beschäftigungsquote verstetigte 
sich und erhöhte sich zu Jahresschluss leicht auf 75,8 %. Im 
vierten Quartal 2025 wurden 2,2 % der Arbeitsplätze als unbe-
setzt gemeldet. Im Jahresverlauf blieb die Arbeitslosenquote 
mit 6,3 % nahezu unverändert. 

gateway beurteilt die wirtschaftliche, soziodemografische und 
branchenspezifische Entwicklung im Jahr 2025 in Deutschland 
und hier vor allem in den Städten, in denen gateway aktiv ist, 
für die weitere Geschäftstätigkeit des Konzerns grundsätzlich 
weiterhin als positiv. Die im Geschäftsjahr 2025 unverändert 
hohen Zinsen und Materialkosten, sowie der Fachkräfteman-

gel und die regulatorischen Unsicherheiten belasten unver-
ändert die deutsche Bautätigkeit. Dennoch ist im Zuge des 
zurückgehenden Wohnungsneubaus der Wohnungsmarkt 
angespannt. Vor allem in den Ballungsräumen fehlt es an 
(bezahlbarem) Wohnraum, sodass in gefragten Märkten die 
Mieten weiter steigen werden. Dadurch ist die Sub-Anlage-
klasse Wohnen für in- und ausländische Investoren attraktiv.

2.2 wirtschaftliche rahmenbedingungen 

2.2.1 	 marktumfeld/
	 gesamtwirtschaftliche lage 
Die Weltwirtschaft im Jahr 2025 war, wie schon im Vorjahr, 
geprägt vom Krieg in der Ukraine und den sich u. a. daraus er-
gebenden Knappheiten in einzelnen Märkten. Für Verunsiche-
rung sorgte im Frühjahr 2025 die Ankündigung der us-Regie-
rung, sogenannte „reziproke“ Zölle einzuführen, die jedoch 
letztlich nicht in der angekündigten Form Bestand hatten. 
Konjunkturelle Unterstützung kam von führenden Notenban-
ken, die im Berichtsjahr mit geldpolitischen Lockerungen be-
gannen. In seinem World Economic Outlook vom Januar 2026 
schätzt der Internationale Währungsfonds (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. 
Dafür sind jedoch vor allem steigende Investitionen im Tech-
nologiebereich einschließlich Künstlicher Intelligenz (ki) ver-
antwortlich, die in Nordamerika und Asien stärker zum Tra-
gen kamen als in anderen Regionen. Nach Angaben des iwf 
wuchs die us-Wirtschaftsleistung im Jahr 2025 um 2,1 %, wäh-
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, während 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 Zinssätze zwischen September und Dezember 2025 um 
insgesamt 75 Basispunkte auf 3,75 %. Dagegen setzte die Euro-
päische Zentralbank (ezb) ihre bereits im Juni 2024 eingeleite-
te Zinswende in der ersten Jahreshälfte 2025 fort und senkte 
in insgesamt vier Schritten bis Juni 2025 den Hauptrefinan-
zierungssatz von 3,15 % auf 2,15 %. Im Vereinigten Königreich 
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 Schätzung des Statistischen Bundesamtes (Destatis) fast 
83,5 Mio. Menschen. Damit zählte Deutschland etwa 100.000 
Einwohner weniger als Ende 2024. Zum einen vergrößerte 
sich die Lücke zwischen den Sterbefällen 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 Sterbefälle verringerten sich auf gut 
1,00 Mio. (2024: 1,01 Mio.). Damit liegt das Geburtendefizit 
im vierten Jahr in Folge über 300.000. Im Jahr 2024 hatte es 
noch 330.641 betragen.

In den ersten zehn Monaten 2025 überstieg die Zahl der Zu-
züge nach Deutschland die der Fortzüge um rund 220.000. 
Im gleichen Zeitraum des Vorjahres zählte Destatis 391.500 
Zuwanderungen mehr als Abwanderungen. Für das Gesamt-
jahr 2025 wird daher eine Nettozuwanderung von 220.000 
bis 260.000 Personen gerechnet. Das wäre ein Rückgang um 
etwa 40 %.

Die Bevölkerungsentwicklung in Deutschland verläuft regio-
nal unterschiedlich. Laut Destatis erhöhte sich die Einwoh-
nerzahl in den westlichen Bundesländern zwischen 1990 und 
2024 um 10 % auf 67,5 Mio., während sie im gleichen Zeitraum 
in den östlichen Bundesländern 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 Bundesländern 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 östlichen Bundesländer 
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-Jäh-
rigen sind es rund 489.000 Personen. Über 65-Jährige wan-
derten dagegen häufiger 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 jünger als 25 Jahre waren. Somit 
hatten Frauen sowohl am Binnenwanderungssaldo insgesamt 
als auch bezüglich der unter 25-Jährigen einen Anteil von 
etwa 57 %.

Ein weiterer Grund für den stärkeren Bevölkerungszuwachs 
in Westdeutschland ist laut Destatis die höhere Zuwande-
rung aus dem Ausland. Der Wanderungsgewinn aus dem 

Ausland betrug in den östlichen Bundesländern (ohne Berlin) 
zwischen 1991 und 2024 rund 1,3 Mio. Personen. Die Netto-
zuwanderung in die westlichen Bundesländer lag mit knapp 
10,6 Mio. Personen etwa achtmal so hoch.

Die Bevölkerung in Deutschland ist zwischen 1990 und 2024 
älter geworden. So sank der Anteil der unter 20-Jährigen von 
rund 22 % auf 19 %. Derweil nahm der Anteil der über 65-Jäh-
rigen von 15 % auf 23 % zu. Während 1990 in Ostdeutschland 
noch 25 % der Bevölkerung unter 20 Jahren alt war, ist de-
ren Anteil bis 2024 auf 17 % gesunken und damit stärker als 
im Westen Deutschlands (von 21 % auf 19 %). Gleichzeitig stieg 
der Anteil älterer 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 größte 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 fünf 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 Bevölkerung in Städten. 1994 
hatte der Anteil 73,7 %, 2004 75,8 % und 2014 77,2 % betragen.

2.2.3 	wirtschaftliche entwicklung deutsch-
lands und der gateway-fokusstädte 

Im Jahr 2025 erhöhte 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 (iw-Institut) bleibt die Bundes-
republik damit nach den usa und China, aber vor Japan, die 
drittgrößte Volkswirtschaft der Welt. Aber wie Japan weist 
auch Deutschland eine geringere wirtschaftliche Dynamik als 
China und die usa auf. 

Den größten 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 unverändert zum Vorjahr 4,9 % der 
Wirtschaftsleistung erbracht, in der Landwirtschaft ebenfalls 
unverändert 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 Außenbeitrag 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 dafür wa-
ren vor allem um 8,9 % höhere Sozialbeiträge, während sich 
die laufenden Steuereinnahmen um 3,5 % auf 1.031,5 Mrd. € er-
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höhten. Das lag maßgeblich an den um 4,0 % höheren Mehr-
wertsteuereinnahmen, den um 3,4 % höheren Einnahmen aus 
Einkommen- und Vermögensteuern und höheren Einnahmen 
aus vermögenswirksamen Steuern aufgrund eines erhöhten 
Erbaufkommens. Gleichzeitig erhöhte 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 für Zinsen, So-
zialleistungen, Renten, Pensionen, Pflegegeld und Arbeits- 
losengeld. Aber auch die Bruttoinvestitionen erhöhten sich 
um 10,3 % durch die Sondervermögen für Infrastruktur und 
Klimaneutralität sowie die steigenden Militärausgaben.

Die deutsche Staatsverschuldung erhöhte sich im Jahr 2025 
gegenüber dem Vorjahr nach vorläufigen Berechnungen 
von Destatis um 3,9 Mrd. € auf 119,1 Mrd. €. Damit betrug 
die Defizitquote unverändert 2,7 %. Auf den Bund entfielen 
79,6 Mrd. €, also 18,6 Mrd. € mehr als im Vorjahr. Die Länder 
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 
Rückgang um 0,6 %. An den Bauinvestitionen hatte der nicht-
staatliche Sektor im Berichtsjahr einen Anteil von 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 Ausrüstungs-
investitionen summierten sich auf insgesamt 268,749 Mrd. € 
(2024: 267,097 Mrd. €), preisbereinigt ein Rückgang 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 übertrafen 
im Jahr 2025 mit 1.800,049 Mrd. € den Vorjahreswert von 
1.793,668 Mrd. €. Preisbereinigt sind das –0,9 % gegenüber 
dem Vorjahr. Gleichzeitig erhöhten sich die Einfuhren von 
1.630,146 Mrd. € auf 1.693,449 Mrd. €. Das ist preisbereinigt 
ein Anstieg um 3,1 %. Damit weist Deutschland für 2025 ge-
messen am Wert der Waren und Dienstleistungen einen 
rückläufigen, wenngleich positiven Außenhandelssaldo von 
106,600 Mrd. € (2024: 163,522 Mrd. €) auf.

Die welt- und binnenwirtschaftlichen Belastungen führten 
nach Angaben von Destatis im Jahr 2025 zu einem Anstieg 
der beantragten Unternehmensinsolvenzen auf 24.064. Das 
ist ein Anstieg um 10,3 % gegenüber dem Jahr 2024 und der 
höchste Wert seit 2014. Sowohl 2024 als auch 2023 war die 
Zahl der Unternehmensinsolvenzen um mehr als 22 % gegen-
über dem jeweiligen Vorjahr gestiegen. Weil es im Jahr 2025 
15,6 % weniger „Großinsolvenzen“ gab, sank das Volumen 
der von den Gläubigern bezifferten Forderungen auf rund 
47,9 Mrd. €, gegenüber 58,1 Mrd. € im Jahr 2024. Zu den be-
sonders betroffenen Bereichen gehörte auch das Baugewer-
be, das mit 104 Insolvenzen je 10.000 Unternehmen deutlich 

über dem Durchschnitt von insgesamt 69 Unternehmensin-
solvenzen je 10.000 Unternehmen lag.

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

Mit 34,9 Mio. Personen arbeiteten im Jahr 2025 75,9 % aller 
Erwerbstätigen im Dienstleistungssektor, teilte Destatis mit. 
Im Vorjahresvergleich bedeutet das ein Plus von 164.000 Per-
sonen bzw. 0,5 %. Im Bereich Öffentliche Dienstleister, Erzie-
hung, Gesundheit gab es mit 205.000 Personen (+1,7 %) den 
größten Zuwachs. Dagegen sank die Erwerbstätigenzahl 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 tätig. Das sind 23.000 Beschäftigte bzw. 0,9 % weniger 
als im Vorjahr. Im sonstigen Produzierenden Gewerbe ging die 
Erwerbstätigenzahl 2025 um 143.000 bzw. 1,8 % auf 7,9 Mio. 
Personen zurück. Damit arbeiteten 22,8 % aller Erwerbstäti-
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 Erwerbstätigen beschäftigt. 
Das waren 3.000 Personen bzw. 0,5 % weniger als im Vorjahr.

Der Durchschnitt der monatlichen Bruttolöhne 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 erhöhte sich im Jahresvergleich von 
2.681 € auf 2.780 € bzw. um 3,7 %. Damit lag die allgemeine 
Lohnsteigerung im Berichtsjahr über der Jahresteuerungs-
rate von 2,2 %. Allerdings lag die Kerninflation ohne Energie- 
und Nahrungsmittelpreise bei 2,8 % (2024: 3,0 %). Die höchs-
ten Preisanstiege wurden 2025 bei der Personenbeförderung, 
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 Männer 
und 723.000 Frauen erwerbslos. Männer 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 
erhöhte sich von 6,0 % auf 6,3 %.
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In den gateway-Fokusstädten (A-Städte plus Augsburg, Chem-
nitz, Dresden und Mannheim) lagen die Arbeitslosenquoten 
gemäß der Bundesagentur für Arbeit im Jahresdurchschnitt 
2025 zwischen 5,4 % (Vj. 4,8 %) in München und 10,3 % (Vj. 
9,7 %) in Berlin. Damit lag im Berichtsjahr nur die bayerische 
Landeshauptstadt unterhalb des Bundesdurchschnitts (6,3 %, 
Vj. 6,0 %). In allen Städten stieg die Arbeitslosenquote an. In 
Stuttgart betrug sie 6,6 % (Vj. 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 über dem Bundes-
durchschnitt lagen die Arbeitslosenquoten in Mannheim 
(7,9 %, Vj. 7,6 %), Düsseldorf (8,0 %, Vj. 7,7 %) und Hamburg 
(8,3 %, Vj. 8,0 %). Es folgen Köln (9,1 %, Vj. 8,9 %) und Chem-
nitz (9,5 %, Vj. 8,9 %).

2.2.4 entwicklung der immobilienmärkte 
Die gewerblichen Immobilienmärkte 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 % über dem Vorjahr (25,9 Mrd. €). Dabei registrierte der 
Markt in der ersten Jahreshälfte noch eine hohe Investoren-
aktivität bei der Anbahnung von Geschäftsabschlüssen. Ab 
dem Sommer hat die Dynamik nachgelassen.

Die Netto-Spitzenrenditen für Büros 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 höchsten Wert im 
vierten Quartal 2025. Für innerstädtische Geschäftshäuser 
der A-Städte wurden Renditen von 3,81 % (2024: 3,76 %) er-
zielt. Shoppingcenter rentierten in der Spitze leicht höher mit 
5,80 %, Supermärkte und Discounter unverändert 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 Büroobjekte 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 größten 
Anziehungskraft für gewerbliche Immobilieninvestitionen. 
Für gut 3,2 Mrd. € wurden in der Bundeshauptstadt laut bnp 
Paribas Real Estate Liegenschaften erworben. Das entspricht 
einem Rückgang um 8,5 %. Es folgt München 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 geprägt gewesen. Sie erreichten ein 
Volumen von 20,1 Mrd. €. Das sind rund 80 % des gesamten 
Transaktionsvolumens und ein Plus von 1,5 % gegenüber dem 
Vorjahr. Vor allem im mittleren Größensegment zwischen 
25 und 100 Mio. € hat es bnp Paribas Real Estate zufolge die 

meisten Aktivitäten gegeben. Portfoliotransaktionen mach-
ten 19,9 % (2024: 23,7 %) des Volumens aus. Für den Büro-
immobilien-Investmentmarkt ist bemerkenswert, dass es im 
gesamten Jahr 2025 keine Portfoliotransaktion gegeben hat.

Büroimmobilienmarkt
In den wichtigsten deutschen Bürohochburgen Berlin, Düs-
seldorf, Essen, Frankfurt am Main, Hamburg, Köln, Leipzig 
und München wurden im Jahr 2025 insgesamt 2,7 Mio. qm 
Büroflächen umgesetzt, wie bnp Paribas Real Estate errech-
nete. Das bedeutet ein Plus von 1,4 % gegenüber dem Vor-
jahr. Großabschlüsse gab es vor allem zu Jahresbeginn 2025. 
Stärker nachgefragt waren mittelgroße Flächen. 

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

In den acht Städten summierte sich der Büroflächenleerstand 
im Jahr 2025 bnp Paribas Real Estate zufolge auf 8,8 Mio. qm. 
Das sind rund 16 % mehr als 2024. Den niedrigsten Anteil an 
kurzfristig verfügbaren Flächen hatte im Berichtsjahr Leipzig 
mit durchschnittlich 5,7 %. Hamburg und Köln folgen mit je-
weils 6,3 %. In München standen 7,9 % der Büroflächen leer, 
in Berlin und Essen jeweils 8,9 %. Am höchsten ist der nicht 
vermietete Büroflächenanteil mit 12,1 % in Frankfurt am Main 
und mit 12,7 % in Düsseldorf. 

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

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-
über 2024.
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Ein- und Zweifamilienhäuser hatten laut Destatis einen An-
teil von 28,8 % der im Jahr 2025 genehmigten Neubauwoh-
nungen. Während die Zahl der Baugenehmigungen für neue 
Einfamilienhäuser im Vorjahresvergleich um 6.500 Einheiten 
bzw. 17,2 % auf 44.500 Wohnungen gestiegen ist, ging die 
Zahl der neu genehmigten Zweifamilienhäuser um 100 Ein-
heiten bzw. 1,1 % auf 12.600 Einheiten zurück. 128.100 Woh-
nungen wurden im Jahr 2025 in neuen Mehrfamilienhäusern 
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-
gebäuden im Jahr 2025 um 10,3 % auf 3.900 Wohnungen. 
Insgesamt 40.400 Wohnungen wurden im Rahmen von Um-
bauten in bestehenden Wohn- und Nichtwohngebäuden 2025 
genehmigt, ein Plus von 2,7 % gegenüber dem Jahr 2024. Von 
den Genehmigungen betrafen 95 % Wohnungsbauvorhaben 
von Privatpersonen und Unternehmen. Auf staatliche Initia-
tive entfallen nur 6.900 Bauanträge, ein Rückgang 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 % zurück-
gegangen. Auf den Neubau entfielen 172.600 Wohnungen, 
ein Minus von 20 %. In Mehrfamilienhäusern wurden 109.800 
Wohnungen fertiggestellt und damit 18,9 % weniger als im 
Jahr 2024.

In den östlichen Bundesländern 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 Mehrfamilienhäusern ging hier um 10.600 Einheiten 
bzw. 38,3 % zurück. 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-
enhäusern 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 Trägern der öffentlichen 
Hand wurden 7.900 Neubauwohnungen fertiggestellt – ein 
Rückgang 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.

Wohnungen blieben auch im Jahr 2025 eine gefragte Kapi-
talanlage. Die im ersten Halbjahr einsetzende Nachfragebe-
lebung setzte sich in der zweiten Jahreshälfte mit weniger 
Dynamik fort. Eine verbesserte Kapitalverfügbarkeit unter-
stützte die Marktentwicklung. bnp Paribas Real Estate zufolge 
summierten sich die Investitionen in größere 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-
satzstärkste Anlageklasse im deutschen Immobilienmarkt. 

Aber auf Großtransaktionen über 100 Mio. € entfielen im Jahr 
2025 nur 33,5 % des Wohn-Investmentvolumens, während es 
im Vorjahr noch 62,5 % waren, wie bnp Paribas Real Estate 
ermittelte. Transaktionen zwischen 50 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 überdurchschnittlich 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 großvolumiger Bestandsportfolios, auch 
aus dem Value-add-Segment, sowie die Zunahme an Forward 
Deals sprechen für eine verbesserte Marktstimmung.

Die Netto-Spitzenrenditen blieben in den sieben größten 
Wohnungsmärkten gegenüber dem Vorjahr konstant. Nach 
Erkenntnissen von bnp Paribas Real Estate führt Köln die  
Liste mit 3,80 % an, gefolgt von Düsseldorf mit 3,65 % sowie 
Hamburg und Stuttgart mit jeweils 3,60 %. In München 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 Geschäfts-
aktivitäten in den einzelnen Märkten im Wettbewerb mit 
lokalen, mittelständischen Immobilienunternehmen, städti-
schen und kommunalen Firmen sowie börsennotierten Im-
mobiliengesellschaften. Aufgrund des Mangels an verfügba-
ren Projekten wird besonders in der letztgenannten Gruppe 
immer häufiger eine Develop-to-hold-Strategie, das heißt die 
Projektentwicklung für den eigenen Bestand, verfolgt. 

Allerdings verglich sich gateway in der Vergangenheit nicht 
primär mit den großen börsennotierten Bestandshaltern, wie 
etwa Deutsche Wohnen oder leg Immobilien se, die neben ih-
ren Bestandsgeschäften auch eigene Development-Segmen-
te aufbauen. Vielmehr sah gateway vor allem börsennotierte, 
deutschsprachige Gesellschaften mit einem Development-
Schwerpunkt als Wettbewerber im engeren Sinne an. Hier ist 
in erster Linie die im sdax notierte Instone Real Estate Group 
se zu nennen. Das Unternehmen hatte im März 2026 gemel-
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det, dass es die gesteckten finanziellen und operativen Ziele 
für das Geschäftsjahr 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 börsennotierten 
Developer. Nicht zuletzt deshalb können große börsenno-
tierte Wohnungsgesellschaften mit eigenen Projektentwick-
lungsaktivitäten künftig auch weiterhin eher zum Wettbe-
werbsumfeld von gateway gezählt werden.

2.3 geschäftsverlauf
 
Der Geschäftsverlauf des gateway-Konzerns entwickelte sich 
im Geschäftsjahr 2025 infolge der erfolgreichen Umsetzung 
wesentlicher Restrukturierungsmaßnahmen sowie realisier-
ter Transaktionen deutlich positiv. Der Konzern erzielte ein 
ebit adjusted in Höhe von 22,1 Mio. € und ein ebt in Höhe von 
122,7 Mio. €. Das Ergebnis war durch Effekte aus der finanziel-
len Restrukturierung sowie aus Projektverkäufen geprägt. 
Aus den geänderten Finanzierungskonditionen und der ver-
einbarten Prolongation resultierte ein im Zinsertrag erfass-
tes Modifikationsergebnis in Höhe 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 Köln Deutz im Wege eines 
Share Deals. Hierdurch konnten in erheblichem Umfang Fi-
nanzverbindlichkeiten durch die Übertragung von Schuld-
scheindarlehen und Unternehmensanleihen sowie durch Mit-
telzuflüsse reduziert werden. Daneben wurde die Beteiligung 
an der muc Airport Living GmbH veräußert.

Finanzierungsseitig standen weiterhin die Stabilisierung und 
nachhaltige Anpassung der Kapitalstruktur im Fokus. Im Zuge 
der umgesetzten Maßnahmen wurden wesentliche Finanzie-
rungen prolongiert sowie teilweise erlassen bzw. durch struk-
turierte Transaktionen zurückgeführt. Hervorzuheben ist 
insbesondere die umfassende Restrukturierung der Projekt-
entwicklung Köln, die eine Verlängerung der bestehenden Fi-
nanzierungen, zusätzliche Liquiditätsspielräume sowie einen 
signifikanten Forderungsverzicht umfasst. Wir verweisen in 
diesem Zusammenhang auf die in Abschnitt 3.2.2 unter Finan-
zierungsrisiko ausgeführten Sachverhalte.

Insgesamt ist festzustellen, dass im Geschäftsjahr 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-
maßnahmen und der Realisierung weiterer Projektverkäufe 
abhängig. 
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2.4 ertrags-, vermögens- und finanzlage

2.4.1 ertragslage
Das Geschäftsjahr 2025 entwickelte sich innerhalb der Erwar-
tungen der am 31. März 2026 veröffentlichten vorläufigen Ge-
schäftszahlen für das Geschäftsjahr 2025. 

Die positive Ergebnisentwicklung im Geschäftsjahr 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-
verkäufen sowie Entkonsolidierungseffekte wirkten sich deut-
lich ergebnisverbessernd aus. 

Das dem Geschäftsbereich Wohnimmobilienentwicklung zu-
geordnete Projekt SoHo Mannheim wurde im Geschäftsjahr 
2025 mit den Arbeiten am Baufeld 10 weitergeführt. Auf-
grund der im Vorjahr realisierten Grundstücksrate in Höhe 
von 51,5 Mio. € lag das Umsatzvolumen im Geschäftsjahr 2025 
unter dem Vorjahresniveau. Im Vorjahreszeitraum wurde das 
Baufeld 1 und die Projektentwicklung Hamburg Seevestraße 
über die Ausübung des Vorkaufsrechtes an die Stadt Ham-
burg veräußert. 

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

Zuzüglich der Bestandsveränderungen in Höhe von 52,6 Mio. € 
(Vj. 27,2 Mio. €), die sich aus aktivierten Bauleistungen und Bau-
zeitzinsen in Höhe von 78,0 Mio. € (Vj. 115,0 Mio. €) und dem 
Abgang von verkauften Projekten in Höhe von –25,4 Mio. € (Vj. 
–87,8 Mio. €) zusammensetzen, sowie sonstiger betrieblicher 
Erträge in Höhe 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 Bestandsveränderungen noch die 
abgegangenen Grundstücke der Projektentwicklung SoHo 
Mannheim in Höhe von 52,8 Mio. € und Hamburg Seevestra-
ße in Höhe von 35,0 Mio. € ausgewiesen. 

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Erträge von 4,5 Mio. € 
auf 27,0 Mio. € resultierte insbesondere aus Erträgen aus der 
Herabsetzung von Verbindlichkeiten in Höhe von 10,3 Mio. € 
(Vj. 1,7 Mio. €). Gegenläufig wirkte der Wegfall von im Vorjahr 
erfassten Erträgen aus Schadenersatzansprüchen in Höhe 
von 3,8 Mio. €.

Der Materialaufwand hat sich im Berichtszeitraum mit 
70,0 Mio. € gegenüber 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 Grundstücke (0,9 Mio. €; 
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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 Veränderung im Vorstand ab 
dem März 2025 oberhalb des Vorjahresniveaus von 4,7 Mio. €.

Das Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung der Renditeim-
mobilien und der zur Veräußerung gehaltenen langfristigen 
Vermögenswerte betrug –0,1 Mio. € (Vj. –20,2 Mio. €) und 
ist auf vor allem gutachterlich bestätigte Bewertungseffekte 
zurückzuführen. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen 
beliefen sich auf 24,4 Mio. € (Vj. 78,4 Mio. €). Der Rückgang 
resultiert aus vergleichsweise geringeren Wertberichtigun-
gen auf sonstige finanzielle Vermögenswerte in Höhe von 
8,5 Mio. € (Vj. 32,2 Mio. €). 

Im Vorjahr wurden zudem Wertberichtigungen auf nicht finan-
zielle Vermögenswerte in Höhe von 6,3 Mio. € erfasst. Außer-
dem wirkte sich im Vorjahr zudem noch die Zuführung einer 
Rückstellung für Rechtsstreitigkeiten in Verbindung mit einer 
Bürgschaftsinanspruchnahme in Höhe von 16,2 Mio. € negativ 
aus. Insgesamt erwirtschaftete gateway im Geschäftsjahr 2025 
ein Betriebsergebnis in Höhe von 22,1 Mio. € (Vj. –72,9 Mio. €).

Das Finanzergebnis des Geschäftsjahres 2025 betrug 
100,6 Mio. € (Vj. –64,3 Mio. €) und beinhaltet Zinsaufwendun-
gen in Höhe von 65,0 Mio. € (Vj. 76,7 Mio. €). Den Zinsauf-
wendungen stehen Zinserträge in Höhe von 165,6 Mio. € (Vj. 
12,4 Mio. €) gegenüber. Das Finanzergebnis wurde insbeson-
dere durch die Restrukturierung der Finanzierungen der Pro-
jektentwicklung Borussia Köln geprägt. Aus der Restruktu-
rierung der Junior-Finanzierung resultierte ein substanzielles 
Modifikationsergebnis in Höhe von 142,6 Mio. €, während die 
Anpassung der Senior-Finanzierung zu einem nicht substan-
ziellen Modifikationsergebnis in Höhe von –4,3 Mio. € führ-
te. Zudem enthält das übrige Finanzergebnis einen Ertrag 
von 12,2 Mio. € aus der Veräußerung der Projektentwicklung 
Köln Deutz.

Das Ergebnis vor Ertragsteuern (ebt) lag bei 122,7 Mio. € (Vj. 
–137,2 Mio. €). Nach Berücksichtigung der Ertragsteuern von 
3,1 Mio. € (Vj. 1,1 Mio. €), welche in Höhe von 0,9 Mio. € (Vj. Er-
trag von 1,3 Mio. €) auf latente Steuern zurückzuführen sind, 
ergab sich ein Konzernergebnis für das Geschäftsjahr 2025 in 
Höhe von 119,5 Mio. € (Vj. –138,4 Mio. €). Dies entspricht ei-
nem Ergebnis je Aktie von 0,64 € (unverwässert, Vj. –0,74 €) 
beziehungsweise 0,64 € (verwässert, Vj. –0,74 €). Das ebit ad-
justed betrug 22,1 Mio. € (Vj. –72,9 Mio. €).

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

Auf der Aktivseite verringerte sich der Bestand der lang-
fristigen Vermögenswerte um 4,0 Mio. €. Wesentlichen An-
teil hieran hatte der Rückgang der Renditeimmobilien um 

8,0 Mio. € auf 105,3 Mio. €, der insbesondere auf die Umglie-
derung der Renditeimmobilie Eschborn in die zur Veräuße-
rung gehaltenen langfristigen Vermögenswerte zurückzu-
führen ist. Demgegenüber stiegen die unter den sonstigen 
langfristigen Vermögenswerten ausgewiesenen Darlehens-
forderungen um 4,2 Mio. € auf 89,3 Mio. €.

Die kurzfristigen Vermögenswerte verringerten sich im Be-
richtszeitraum um 27,7 Mio. € auf 1.034,2 Mio. €. Maßgeb-
lich hierfür war der Rückgang der Vorräte um 97,3 Mio. € 
auf 797,5 Mio. €. Dieser resultierte insbesondere aus dem 
Abgang der im Zusammenhang mit der Projektentwicklung 
Köln Deutz veräußerten Gesellschaften, wodurch sich das 
Vorratsvermögen um 141,1 Mio. € reduzierte. Gegenläufig 
wirkten Zugänge aus fortschreitenden Bauaktivitäten ein-
schließlich aktivierter Bauzeitzinsen in Höhe von insge-
samt 78,0 Mio. €. Darüber hinaus wurden aufgrund gesun-
kener Nettoveräußerungswerte Wertberichtigungen von 
13,7 Mio. € erfasst. Weitere Abgänge 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 erhöhten 
sich um 64,3 Mio. € auf 66,9 Mio. € aufgrund von Kaufpreis-
forderungen aus dem Verkauf der Gesellschaften der Pro-
jektentwicklung Köln Deutz. Die kurzfristigen sonstigen fi-
nanziellen Vermögenswerte erhöhten sich im Geschäftsjahr 
2025 um 5,1 Mio. € auf 18,8 Mio. € aufgrund von Zinserträgen 
und aufgrund von Kaufpreisforderungen aus dem Verkauf 
der Gesellschaften der Projektentwicklung Köln Deutz. Zu-
dem wurden zum Bilanzstichtag Wertberichtigungen in Höhe 
von 8,5 Mio. € vorgenommen. Durch den Verkauf der Rendi-
teimmobilie Halbergmoos und die Umgliederung der Rendi-
teimmobilie Eschborn reduzierten sich die zur Veräußerung 
gehaltenen langfristigen Vermögenswerte um 5,2 Mio. € auf 
74,4 Mio. €. 

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

Auf der Passivseite lagen die langfristigen Schulden des Kon-
zerns zum 31. Dezember 2025 bei 336,6 Mio. € (Vj. 180,8 Mio. €), 
wovon der weitaus überwiegende Anteil auf langfristige Finanz-
verbindlichkeiten in Höhe von 234,3 Mio. € (Vj. 143,7 Mio. €) 
entfiel. Der Anstieg gegenüber dem Vorjahr in Höhe von 
90,6 Mio. € erklärt sich vor allem durch die im Geschäftsjahr 
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 Höhe von 49,1 Mio. € vorgenommen.  Die Verände-
rung der sonstigen Rückstellungen resultiert im Wesentlichen 
aus einer Umgliederung von 14,4 Mio. € in den langfristigen 
Bereich. Außerdem erhöhten 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. € (Vj. 1.021,2 Mio. €). Davon entfiel der 
größte Teil mit 652,1 Mio. € auf kurzfristige Finanzverbind-
lichkeiten (Vj. 883,2 Mio. €). Der Rückgang der kurzfristigen 
Finanzverbindlichkeiten gegenüber dem Vorjahr ist im We-
sentlichen auf die Restrukturierung der Finanzierungen der 
Projektentwicklung Borussia Köln, die Veräußerung der Pro-
jektentwicklung Köln Deutz einschließlich der Übertragung 
von Finanzverbindlichkeiten in Form von Schuldscheindarle-
hen und Unternehmensanleihen sowie auf Laufzeitverlänge-
rungen bestehender Finanzierungen zurückzuführen. Im Rah-
men der Restrukturierung der Junior-Finanzierung wurde ein 
substanzielles Modifikationsergebnis in Höhe von 142,6 Mio. € 
erfasst. Daneben führte der Abgang der im Rahmen der 
Köln-Deutz-Transaktion übertragenen Finanzverbindlichkei-
ten zu einer Verminderung der Finanzverbindlichkeiten um 
60,8 Mio. €. Gleichzeitig entstand aus der Bewertung der 
übertragenen Finanzverbindlichkeiten zum beizulegenden 
Zeitwert ein Ertrag in Höhe von 12,2 Mio. €. Gegenläufig er-
höhten Neuaufnahmen von Finanzverbindlichkeiten in Höhe 
von 74,7 Mio. € die Verbindlichkeiten, während Rückzahlun-
gen in Höhe von 33,3 Mio. € geleistet wurden.

Der Rückgang 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 zurückzuführen. 

Im Geschäftsjahr 2025 wurden Rückstellungen für Prozess-
kostenrisiken in Höhe von 3,5 Mio. € gebildet. Aufgrund der 
zum Bilanzstichtag aktualisierten Einschätzung des erwarte-
ten Erfüllungszeitpunkts erfolgte eine Umgliederung in den 
langfristigen Bereich, sodass sich die Rückstellungen 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 
zurückzuführen. Insgesamt erhöhte 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 Geschäftsjahr 2025 getätigten Ein- und Auszahlungen 
führten insgesamt zu einem Anstieg der Zahlungsmittelbe-
stände zum 31. Dezember 2025. Der negative Cashflow aus 
der laufenden Geschäftstätigkeit konnte dabei durch den 
positiven Cashflow aus der Investitionstätigkeit infolge von 
Einzahlungen aus der Veräußerung von konsolidierten Unter-
nehmen sowie durch den positiven Cashflow aus der Finan-
zierungstätigkeit, resultierend aus den die Rückzahlungen 
übersteigenden Neuaufnahmen von Finanzverbindlichkeiten, 
kompensiert werden.

Die Liquiditätslage stabilisierte sich im Geschäftsjahr 2025 
durch die Reduzierung von Finanzverbindlichkeiten durch For-
derungsverzichte, Verrechnungen und Zuflüssen im Rahmen 
von Anteilsverkäufen und Projektfortschritten. Dennoch bleibt 

die Liquiditätslage durch ausgebliebene Zahlungseingänge aus 
Darlehensforderungen weiterhin angespannt. Die gateway ist 
daher in Einzelfällen mit Stundungsanträgen auf Gläubiger zu-
gegangen und konnte Ratenvereinbarungen verhandeln und 
somit ihre Zahlungsverpflichtungen erfüllen. 

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

—
verkürzte kapitalflussrechnung

in Tsd. € 31.12.202431.12.2025
Cashflow aus der laufenden 
Geschäftstätigkeit –52.905 –23.380
Cashflow aus der Investitionstätigkeit 15.140 12.168
Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit 41.416 13.270
Nettozunahme der Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente 3.651 2.058
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
äquivalente zum 01. Januar 10.179 8.121
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
äquivalente zum Periodenende 13.830 10.179

Der Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit belief sich 
im Geschäftsjahr 2025 auf –52,9 Mio. € (Vj. –23,4 Mio. €) und 
reduzierte sich damit um 29,5 Mio. €. Der höhere Mittelab-
fluss resultierte im Wesentlichen aus einer deutlich höheren 
zahlungswirksamen Ausweitung des Vorratsvermögens infol-
ge von Bauaktivitäten, die sich im Berichtsjahr auf 56,4 Mio. € 
(Vj. 25,6 Mio. €) belief. Im Vorjahr führte zudem der Verkauf 
der Projektentwicklung Hamburg Seevestraße noch zu einem 
Mittelzufluss von 35,1 Mio. €. 

Gegenläufig wirkten auch zahlungswirksame Veränderungen 
bei den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen. 
Während im Berichtsjahr Zuflüsse aus der Erhöhung der Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen von 4,3 Mio. € 
erzielt wurden, ergaben sich im Vorjahreszeitraum Rückzah-
lungen projektbezogener Posten von –15,7 Mio. € im Zusam-
menhang mit Bauaktivitäten.

Der positive Cashflow aus der Investitionstätigkeit in Höhe von 
15,1 Mio. € (Vj. 12,2 Mio. €) beinhaltete im Wesentlichen Einzah-
lungen aus der Veräußerung der konsolidierten Gesellschaften 
der Projektentwicklung Köln Deutz in Höhe von 16,7 Mio. €. Für 
Investitionen in Renditeimmobilien flossen im Geschäftsjahr 
2025 insgesamt –1,5 Mio. € ab. Im Vorjahr wurden Einzahlungen 
aus Abgängen von Renditeimmobilie von 34,8 Mio. € und von 
zur Veräußerung gehaltenen Immobilien von 6,8 Mio. € erzielt. 
Gegenläufig wirkten sich im Vorjahr Auszahlungen für Investi-
tionen in Renditeimmobilien von 28,9 Mio. € aus. 

Der Cashflow aus Finanzierungstätigkeit belief sich im Ge-
schäftsjahr 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 Höhe von 74,7 Mio. € (Vj. 111,1 Mio. €) sowie 
Rückzahlungen von Finanzkrediten in Höhe von 33,3 Mio. € 
(Vj. 97,6 Mio. €). 

Die aufgenommenen Kreditmittel dienten vor allem der Finan-
zierung der fortschreitenden Bauaktivitäten für die Berliner 
Projekte des Segments Gewerbeimmobilienentwicklung. Im 
Vorjahr wurden auch Mittel schwerpunktmäßig für Bauaktivitä-
ten für die Projektentwicklung „SoHo Mannheim“ verwendet. 

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

Insgesamt betrug der Nettozufluss aufgrund der beschriebe-
nen Cashflows im Geschäftsjahr 3,6 Mio. €, was dazu führte, 
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 Liquidität be-
stehen zum Bilanzstichtag nicht ausgenutzte Kreditlinien aus 
Projektfinanzierungen in Höhe von 58,8 Mio. € (31. Dezember 
2024: 66,2 Mio. €).

Zum 31. Dezember 2025 bestanden Haftungsverhältnisse in 
Form von Bürgschaften und Garantien. Im Geschäftsjahr 2025 
wurden keine Bürgschaften (Vj. 3,6 Mio. €) in Anspruch ge-
nommen. Die Inanspruchnahme der bestehenden Bürgschaf-
ten und Garantien wird auf Basis der wirtschaftlichen Lage 
der Begünstigten als grundsätzlich 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 verkürzten Bau-
zeiten und hoher Planungssicherheit.

Die Gateway Real Estate ag ist im Rahmen ihrer Geschäftstätig-
keit einer Reihe von allgemeinen und spezifischen Risiken aus-
gesetzt, welche die Umsetzung ihrer Strategie erschweren und 
die Erreichung von Unternehmenszielen gefährden können.

Diese Risiken ergeben sich aus möglichen Veränderungen 
der gesellschaftlichen, politischen, rechtlichen, wirtschaft-
lichen und technischen Rahmenbedingungen. gateway sieht 
im Rahmen ihres Risiko- und Chancenmanagements in Ver-

änderungen aber auch die Chance zur Identifizierung neuer 
Geschäftsmöglichkeiten und die Möglichkeit weiterer wirt-
schaftlicher Erfolge.

Um Risiken frühzeitig identifizieren, überwachen und beurtei-
len zu können, hat die Gateway Real Estate ag ein internes 
Risikomanagementsystem etabliert, das der Konzernstruktur 
und dem Geschäftsmodell Rechnung trägt und den einschlä-
gigen gesetzlichen Vorschriften des Aktiengesetzes (AktG) 
entspricht. Zudem erfüllt es die Vorgaben des Deutschen 
Corporate Governance Kodex mit Ausnahme der in der Ent-
sprechenserklärung genannten Punkte:

https://www.gateway-re.de/investor-relations/corporate-
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 fünf Komponenten:

—	 Governance und Kultur,
—	 Strategie und Zielsetzung,
—	 Durchführung,
—	 Überprüfung,
—	 Information, Kommunikation und Berichterstattung.

Das Risikomanagementsystem sieht eine fortlaufende Be-
wertung und Analyse aller für gateway relevanten Risiken und 
Chancen vor, um auf potenziell gefährdende Risiken frühzeitig 
und angemessen reagieren und sich bietende Chancen opti-
mal nutzen zu können.

Im Rahmen des Risikomanagements erfasst gateway alle 
wesentlichen, steuerbaren Risiken. Risiken, die sich einer 
Steuerung entziehen, wie etwa gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklungen oder außergewöhnliche 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:

—

Bewertung der 
Eintritts-

wahrscheinlichkeit

Klassifizierung der 
Eintritts-

wahrscheinlichkeit

Eintritts-
wahrscheinlichkeit 

(prozentual, innerhalb 
eines Budgetjahres)

1 unwahrscheinlich 0–30 %
2 möglich 31–50 %
3 wahrscheinlich 51–70 %
4 nahezu sicher 71–90 %
5 sicher 91–100 %

konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht

Risiken- und Chancenbericht
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—

Bewertung der 
Auswirkung

Klassifizierung 
der 

Auswirkung
Anteil am ebit 

adjusted 

Gerundete 
Auswirkung 

in Tsd. €
 (bei 150 Mio. € 
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–

Für detailliertere Ausführungen 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-
schäftlichen Aktivitäten ausgesetzt ist, lassen sich zum einen 
dem Bereich allgemeinwirtschaftlicher und konjunktureller 
Entwicklungen und zum anderen branchenspezifischer Ent-
wicklungen innerhalb der Immobilienwirtschaft zuordnen. 
Derartige Risiken können durch das Unternehmen selbst nicht 
beeinflusst werden und sind vielmehr auf politische und wirt-
schaftliche Entwicklungen im globalen und nationalen Rahmen 
zurückzuführen. Die Entwicklung der Inflation, der Zinsen, des 
Einkommens und der Kaufkraft der Bevölkerung sowie Verän-
derungen der rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingun-
gen und des Verhältnisses von Angebot und Nachfrage an den 
für gateway relevanten Immobilienmärkten können Auswir-
kungen auf den Geschäftserfolg der gateway haben. Ebenso 
können unvorhergesehene Ereignisse Auswirkungen auf den 
Geschäftserfolg der gateway haben.

Im Folgenden werden einzelne Risiken dargestellt, die sich auf 
die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des gateway-Kon-
zerns auswirken können, 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 Schadenshö-
hen geht gateway, wenn nicht anders beschrieben, immer 
von einer potenziellen Netto-Schadenshöhe aus, die eine von 
gateway definierte Gegenmaßnahme und ihre Effekte bereits 
in die Berechnung einbezieht.

3.2.1 immobilienspezifische risiken
Erkennen von Risiken bei Ankauf
Für gateway als deutschlandweit tätigen Entwickler von 
Wohnimmobilien in ausgewählten wachstumsstarken Regio-
nen sind die Akquisition neuer Baugrundstücke und Entwick-
lungsprojekte sowie die teilweise Veräußerung abgeschlos-
sener Projekte integrale Bestandteile der Geschäftstätigkeit. 

Zukünftig wird die Gesellschaft auch Wohnimmobilien für 
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, können daraus für 
die Gesellschaft einerseits nicht geplante Folgekosten und 
andererseits Ausfälle geplanter Erträge resultieren. Im Falle 
des Nichtzustandekommens geplanter Ankäufe von Bau-
grundstücken oder Entwicklungsprojekten kann sich zudem 
das Ertragspotenzial der Gesellschaft reduzieren.

Im Zusammenhang mit Kaufverträgen können Risiken ent-
stehen, wenn vertragliche Verpflichtungen nicht eingehalten 
werden oder es zu Forderungsausfällen kommt, die wieder-
um Kosten für die Rückabwicklung der betreffenden Verträge 
sowie Zinsschäden aufgrund verspäteter Liquiditätszugänge 
nach sich ziehen können. Zudem können beim Ankauf von 
Baugrundstücken oder Entwicklungsprojekten Risiken auf-
treten, wenn verdeckte Mängel 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 während des An-
kaufsprozesses entstandenen Kosten zu tragen hat.

Vor dem Hintergrund der unverändert schwierigen Marktbe-
dingungen für die Immobilienprojektentwicklung ist es mög-
lich, dass sich geplante Transaktionen verzögern oder nicht in 
der vorgesehenen Weise abgewickelt werden können. Hier-
durch kann es dazu kommen, dass geplante Erträge entfallen 
oder erst zu einem späteren Zeitpunkt als erwartet realisiert 
werden können. Um Transaktionsrisiken zu vermeiden bzw. 
zu minimieren, hat gateway interne Regeln für die Durchfüh-
rung von Due-Diligence-Prüfungen 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. Bezüglich der Transaktions-
risiken geht der Vorstand derzeit allgemein von einer mögli-
chen Eintrittswahrscheinlichkeit aus, wobei die Entwicklungen 
durch den Ukraine-Krieg und dessen Auswirkungen noch nicht 
vollständig abschließend eingeschätzt werden können. Sollten 
sich die entsprechenden Risiken manifestieren, würde dies zu 
geringen finanziellen Auswirkungen für den Konzern führen.

Ausfallrisiken
Das Mietausfallrisiko besteht darin, dass die tatsächlichen 
Mieteinnahmen geringer sind als die vertraglich vereinbarten 
Mieten. gateway versucht das Mietausfallrisiko durch sorgfäl-
tige Auswahl der Vertragspartner zu minimieren. Darüber hin-
aus werden übliche Sicherungsinstrumente wie z. B. Kautionen 
oder Bürgschaften genutzt. Möglichen Forderungsausfällen 
wird durch einen strukturierten Forderungsmanagementpro-
zess entgegengewirkt. Der Vorstand geht bezüglich des Miet-
ausfallrisikos von einer möglichen Eintrittswahrscheinlichkeit 
aus und rechnet für 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 Mietflächen sowie zum anderen auf das Ni-
veau der Marktmieten auswirken. Dies kann zu einem Rück-
gang der Vermietungsquote und damit zu einer Verminderung 
der Mieterlöse führen. Der Vorstand der gateway erachtet die 
Eintrittswahrscheinlichkeit des Vermietungsrisikos für das ak-
tuelle Vermietungsportfolio des Konzerns als möglich und die 
potenzielle Schadenshöhe als gering.

Jedes Standing Asset wird einmal im Jahr von einem externen 
Gutachter bewertet. Es besteht aber das Risiko, dass dieser 
ermittelte Fair Value über einem potenziellen Verkaufspreis 
liegt und ein Verkauf zu einem Verlust führt. Zudem besteht 
das Risiko, dass für die zum Verkauf geplanten Assets kein In-
vestor gefunden wird. Um Abweichungen von den Planannah-
men entgegenzuwirken, wird der Businessplan regelmäßig 
überprüft und bei eintretenden gravierenden Änderungen 
entsprechend angepasst. Derzeit wird die Eintrittswahr-
scheinlichkeit als möglich und die potenzielle Schadenshöhe 
nach Gegenmaßnahmen als gering eingeschätzt.

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 für die öffentliche 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 Beeinträchtigungen der Umwelt oder potenziel-
len Gefährdungen der öffentlichen Sicherheit und Ordnung 
kommt. Sollte sich ein Umwelt- oder Altlastenrisiko manifes-
tieren, kann dies erhebliche Auswirkungen auf die Vermö-
gens-, Finanz- und Ertragslage der gateway haben. Die bei 
den Projektentwicklungen und erworbenen Liegenschaften 
von gateway von externen Sachverständigen durchgeführten 
intensiven Prüfungen 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 eingeschätzt 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 Kapazitätsengpässen kommen, mit der Folge, dass Pla-
nungs- oder Bauleistungen nicht planmäßig erbracht werden 
können. Darüber hinaus können Verzögerungen, zusätzliche 
Auflagen oder Versagungen im Rahmen von Genehmigungs-

verfahren eintreten, die zu zeitlichen Verschiebungen, zu-
sätzlichen Kosten oder im Einzelfall zur Infragestellung eines 
Projekts führen können. Auch Baukostensteigerungen oder 
Verzögerungen bei Baubeginn und Fertigstellung können die 
Wirtschaftlichkeit einzelner Projekte beeinträchtigen, sofern 
diese nicht durch entsprechende Anpassungen kompensiert 
werden können.

Daneben unterliegen Projektentwicklungen Risiken aus Wert-
veränderungen. Veränderungen der Markt- und Rahmen-
bedingungen, insbesondere im Hinblick auf Verkaufspreise, 
Nachfrage, Zinsniveau oder regulatorische Vorgaben, können 
dazu führen, dass die kalkulierten Projektwerte oder erwarte-
ten Margen nicht realisiert werden. Solche Wertveränderun-
gen können sich sowohl während der Entwicklungsphase als 
auch im Zeitpunkt der Veräußerung auf die Vermögens-, Fi-
nanz- und Ertragslage des gateway-Konzerns auswirken. Vor 
diesem Hintergrund führt gateway im Rahmen der Projektkal-
kulation und des laufenden Controllings regelmäßig Sensitivi-
tätsanalysen durch, insbesondere zu Baukosten-, Erlös- und 
Zeitannahmen. Beim Ankauf werden sämtliche Projektent-
wicklungen einzeln bewertet und analysiert. Der Vorstand ist 
in die Kosten-, Termin- und Wertentwicklung jeder einzelnen 
Projektentwicklung über den gesamten Projektzeitraum eng 
eingebunden und überprüft fortlaufend die zugrunde liegen-
den Annahmen. Auf Basis dieser engmaschigen Steuerung 
sieht der Vorstand im aktuellen Projektportfolio von gateway 
lediglich ein mögliches Projektentwicklungsrisiko. Sollte die-
ses Risiko eintreten, könnten nach Einschätzung des Vor-
standes nach Umsetzung geeigneter Gegenmaßnahmen nur 
geringe finanzielle Auswirkungen entstehen.

3.2.2 unternehmensspezifische risiken
Finanzierungsrisiko
Beim Ankauf von neuen Baugrundstücken und bei der Realisie-
rung von Projektentwicklungen setzt gateway in branchenüb-
licher Weise und in signifikanten Volumina Fremdkapital ein. 
Die Verfügbarkeit von Fremdkapital und die Konditionen, zu 
denen dieses aufgenommen werden kann, hängen in starkem 
Maße von der Entwicklung des Kapitalmarktumfeldes, insbe-
sondere von der Entwicklung des Zinsniveaus, aber auch von 
der Situation im Bankensektor und dessen regulatorischen 
Vorgaben ab. Darüber hinaus können im Zusammenhang mit 
Fremdfinanzierungen Risiken auftreten, wenn in Finanzie-
rungsverträgen festgeschriebene Vereinbarungen nicht ein-
gehalten werden können. 

Die unverändert schwierigen Marktbedingungen für die Pro-
jektentwicklungsbranche vor allem durch ein allgemein ge-
stiegenes Zinsniveau, höhere Baukosten und den damit ein-
hergehenden Rückgang des Transaktionsvolumens haben 
generell zu einer verhaltenen Kreditvergabepolitik der Finan-
zierungspartner und somit zu höheren Finanzierungskosten 
für Kreditnehmer geführt. Dies könnte zu einer Verzögerung 
von Grundstücksankäufen oder Fertigstellungen von Projek-
ten führen, für die die betreffenden Fremdkapitalmittel ein-
gesetzt werden sollen.

konzernlagebericht
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Finanzierungsrisiken können sehr hohe Auswirkungen auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des gateway-Konzerns 
und im Extremfall sehr große finanzielle Auswirkungen haben. 
gateway begegnet diesen Risiken mit einer Fortführung der 
Diversifizierung seiner Finanzierungsinstrumente und -quel-
len. Die Eintrittswahrscheinlichkeit von Finanzierungsrisiken 
wird vom Vorstand derzeit als nahezu sicher eingeschätzt.

Finanzierungsrisiken können 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 benötigt.

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

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

—

Projekt Immobilie Status
Betrag 

(in Tsd. €)

Berlin Storkower Str./Revaler 
Str. (3 Objekte)

Fertiggestellt in 
Vermietung. 312.624

Dresden Dresden Blüherpark 
(3 Objekte)

In Planung und ein 
Objekt in Vermietung. 99.959

Köln Borussia Köln Verkauft, Finanzierung 
wird abgelöst. 52.142

Chemnitz Chemnitz In Planung. 4.023
Mannheim Baufeld Süd In Planung, mit verlän-

gerter Refinanzierung 
in 2026 bis 12/2027 und 
Verzicht von 13,8 Mio. €. 53.884

Berlin/
Augsburg

Heinersdorf/
Augsburg

In Planung, Prolongatio-
nen im Dezember 2026 
anstehend. 76.160

Gateway 
Real Estate 
ag

Keine Unternehmensanleihe 
wurde auf 13,0 Mio. € 
reduziert und verlän-
gert bis 09/2027. 43.905

Gateway 
Real Estate 
ag

Keine Schuldscheindarlehen 
wurde bis Ende 2026 
prolongiert. 7.134

Gateway 
Real Estate 
ag

Keine Sonstiges

400
Sonstiges Sonstige Sonstiges 1.884
Summe 652.115

Für einen Teil dieser verbleibenden Finanzverbindlichkeiten 
konnten bereits Laufzeitverlängerungen vereinbart werden. 
Von den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag konnten bis zum Aufstellungszeitpunkt 150 Mio. € 
über das Jahr 2026 hinaus verlängert oder getilgt werden. 
Für die übrigen Finanzierungen bestehen werthaltige Sicher-
heiten in Form von Grundschulden. Der Vorstand geht davon 

aus, dass die 2026 anstehenden Prolongationen auch wieder 
erfolgreich umgesetzt werden können. Sollte es im Einzelfall 
nicht zu einer Verlängerung kommen, würde eine Verwertung 
der Sicherheiten nicht den Gesamtkonzern gefährden. 

Die Fortführung der Unternehmenstätigkeit setzt voraus, 
dass geplante Projektverkäufe planmäßig umgesetzt und wei-
tere Finanzierungen wie erwartet prolongiert werden. Sollten 
wesentliche Finanzierungen entgegen den Erwartungen des 
Vorstandes nicht verlängert oder Projektverkäufe nicht plan-
mäßig realisiert werden, würde dies den Fortbestand einzel-
ner Projektgesellschaften gefährden. Entsprechendes gilt für 
wesentliche Abweichungen von vereinbarten Restrukturie-
rungsmaßnahmen.

Aufgrund der zum Aufstellungszeitpunkt bestehenden Bürg-
schaften und Garantien in Höhe von 85,5 Mio. € könnten 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 Bürgschaften und Garantien aus.

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

Rückführung von Finanzverbindlichkeiten der Gateway 
Real Estate ag:
Im Rahmen eines Teilverkaufs wurde die Projektentwick-
lung Köln Deutz im Wege eines Share Deals am 23. Dezem-
ber 2025 veräußert. Das Entkonsolidierungsergebnis aus der 
Transaktion beträgt –314 Tsd. €. Darüber hinaus führte 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 Höhe von 12.233 Tsd. €. Als Gegenleistung 
hat der Erwerber Ansprüche gegen Gateway in Form von 
Schuldscheindarlehen (36.222 Tsd. €) und Unternehmens-
anleihen (32.984 Tsd. €) abgetreten sowie Barmittel in Höhe 
von 15.500 Tsd. € in 2025 übertragen. Die Abtretung der An-
sprüche führte 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 Geschäftsjahr 2026 zahlbar. Die erfolgs-
wirksame Erfassung des Veräußerungsvorgangs erfolgte be-
reits im Geschäftsjahr 2025. Wir verweisen in diesem Zusam-
menhang auch auf die Anhangangabe 2.3. C. Veränderung des 
Konsolidierungskreises.

Nach Rückführung 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 über den Rückerwerb des Anleihebestands 
geschlossen. Der für den Rückerwerb der Anleihe vereinbar-
te Kaufpreis beträgt 13.000 Tsd. € und liegt damit deutlich 
unter dem Nominalbetrag der ursprünglich ausstehenden 
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Anleiheverbindlichkeit von 42.424 Tsd. €. Der Kaufpreis ist ab 
Vertragsunterzeichnung mit 4,25 % p. a. zu verzinsen und ein-
schließlich der bis dahin aufgelaufenen Zinsen frühestens am 
30. September 2027 fällig. 

Schuldscheindarlehen der Gateway Real Estate ag:
Das Schuldscheindarlehen mit Valuta vom 31. Dezember 2025 
von 7.134 Tsd. € wurde am 14. Mai 2025 unter Berücksichti-
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 bestätigt. Die vorgesehene Anpassung 
umfasst insbesondere eine Verlängerung der Laufzeit des 
Darlehens von aktuell 5.000 Tsd. € sowie eine geänderte 
Tilgungsstruktur mit einer Tilgungsleistung von 1.000 Tsd. € 
bis zum 30. Oktober 2026 und einer vollständigen Rückfüh-
rung des Darlehens bis Ende 2027. Die Umsetzung steht noch 
unter dem Vorbehalt der vertraglichen Dokumentation und 
der Bestellung der vorgesehenen Sicherheiten. Der Vorstand 
berücksichtigt die schriftliche Bestätigung des Darlehensge-
bers bei seiner Beurteilung der künftigen Finanzierungs- und 
Liquiditätssituation im Rahmen der Fortführungsprognose.

Finanzierung Projektentwicklung Borussia Köln:
Die Junior- und Senior-Finanzierung der Projektentwicklung 
Köln weist zum Bilanzstichtag Verbindlichkeiten in Höhe von 
insgesamt 124.496 Tsd. € (Vj. 282.886 Tsd. €) aus. Im Ge-
schäftsjahr 2025 konnte mit sämtlichen Finanzierungspart-
nern sowie dem Gläubiger der noch offenen Grundstücks-
kaufpreisraten eine umfassende Restrukturierung notariell 
vereinbart werden. In diesem Zusammenhang wurde auch 
der städtebauliche Vertrag zur Satzung des Bebauungsplans 
unterzeichnet. Ziel der Restrukturierung ist die geordnete 
Rückführung der Finanzierungen, die Begleichung der noch 
offenen Grundstückskaufpreisraten sowie die Sicherung des 
Rückflusses der eingebrachten Eigenmittel durch die künftige 
Entwicklung und Veräußerung einzelner Baufelder.

Die Restrukturierungsvereinbarung sieht insbesondere eine 
Verlängerung der Senior-Finanzierung bis zum 31. Dezember 
2027 sowie die Bereitstellung eines zusätzlichen Kreditrah-
mens in Höhe von 23.000 Tsd. € zur Finanzierung endfälliger 
Zinsen vor.

Zum 31. Dezember 2025 entfallen auf die Junior-Finan-
zierung nach Berücksichtigung von Modifikationseffekten 
43.850 Tsd. € (Vj. 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, auflösend bedingter Forderungs-
verzicht auf Beträge oberhalb von 64.000 Tsd. € und darü-
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 führten zu einem substanziellen Modifikationser-

gebnis in Höhe 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 
Zinserhöhung auf 7,5 % rückwirkend zum 28. Juni 2024 ver-
einbart. Dies führte zu angepassten fortgeführten Anschaf-
fungskosten für Senior-Finanzierung von 118.136 Tsd. € und 
einem nicht substanziellen Modifikationsergebnis in Höhe 
von –4.331 Tsd. €.  

Die Restrukturierungsvereinbarung enthält darüber hinaus 
verbindliche Meilensteine für die weitere Projektentwicklung 
und die geplante Veräußerung einzelner Baufelder. Zur Besi-
cherung der Finanzierungen bestehen neben Grundschulden 
und Anteilsverpfändungen eine Garantie der Gateway Real 
Estate ag über 8.000 Tsd. € sowie seit dem 30. September 
2025 eine nachrangige Bürgschaft über 25.000 Tsd. € zuguns-
ten der Junior-Finanzierung, die erst nach vollständiger Rück-
führung der Senior-Finanzierung in Anspruch genommen 
werden kann.

Bis zum Aufstellungszeitpunkt konnten einzelne vertraglich 
vereinbarte Meilensteine nicht fristgerecht umgesetzt wer-
den. Die Verzögerungen resultieren im Wesentlichen aus 
zusätzlichen Anforderungen bei der Umsetzung bereits ver-
äußerter Projektteile sowie den hierfür erforderlichen Ab-
stimmungen mit den beteiligten Vertragspartnern. Die Gesell-
schaft befindet sich hierzu in laufenden Gesprächen mit den 
Finanzierungspartnern und weiteren Beteiligten über eine 
Anpassung der betroffenen Meilensteine. Nach Einschätzung 
des Vorstandes begründen die eingetretenen Verzögerungen 
derzeit keine unmittelbare Fälligstellung der Finanzierungen, 
da die Restrukturierungsvereinbarung insgesamt planmäßig 
umgesetzt wird und die Gespräche mit den Finanzierungs-
partnern konstruktiv verlaufen.

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

Sollten die wesentlichen Meilensteine dauerhaft nicht erfüllt 
werden, könnten Finanzierungspartner, Grundstücksverkäu-
fer und die öffentliche Hand ihre vertraglichen Rechte gel-
tend machen und insbesondere Finanzierungen fällig stellen 
oder Sicherheiten verwerten.

Durch den am 23. Dezember 2025 vollzogenen Teilverkauf 
der Projektentwicklung Köln Deutz wurde bereits ein wesent-
licher Teil der vereinbarten Meilensteine erfüllt. Vor diesem 
Hintergrund hält der Vorstand die weitere Umsetzung der Re-
strukturierungsvereinbarung und die Einhaltung der verblei-
benden Meilensteine für überwiegend 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 März 2026 hat die Projektentwicklung SoHo Mannheim 
eine modifizierte Rückführungsvereinbarung für die Anleihe 
vereinbart. Die Anpassung sieht eine Reduzierung der ur-
sprünglich vereinbarten ausstehenden Anleiheverbindlich-
keiten von 53.881 Tsd. € auf 40.000 Tsd. € vor. Damit ist ein 
Forderungsverzicht in Höhe von 13.881 Tsd. € verbunden. 
Die Rückführung des reduzierten Betrags soll vorrangig aus 
den Erlösen der Entwicklung und Vermarktung des Baufelds 
Süd erfolgen bis spätestens zum 30. Dezember 2027. Die be-
stehende Bürgschaft der Gateway Real Estate ag in Höhe von 
15.000 Tsd. € dient künftig ausschließlich der Abdeckung 
einer etwaigen Unterdeckung zum Laufzeitende und nicht 
mehr der primären Sicherung des Gesamtbetrags. Der Vor-
stand sieht die Einhaltung der Rückführungsvereinbarung 
überwiegend wahrscheinlich. 

Projektentwicklung Dresden Blüherpark:
Die Ankauffinanzierung für die Projektentwicklung sowie 
die gewerbliche Bestandsimmobilie am Standort Dresden 
Blüherpark weist eine nominale Darlehensvaluta in Höhe 
von 87.000 Tsd. € zuzüglich endfälliger Zinsen in Höhe von 
12.959 Tsd. € auf. Als Sicherheiten dienen durch Grundschul-
den besichertes Immobilienvermögen mit einem Buchwert 
von 189.588 Tsd. € sowie Anteilsverpfändungen an den pro-
jektbezogenen Gesellschaften.

Nach Ablauf der ursprünglichen Darlehenslaufzeit wurde mit 
dem wesentlichen Darlehensgeber eine Stillhaltevereinba-
rung abgeschlossen. Danach wird der Darlehensgeber die fäl-
lig gewordenen Rückzahlungsansprüche bis zum 31. Oktober 
2026 nicht durchsetzen. Während dieses Zeitraums leisten 
die Darlehensnehmer monatliche Tilgungszahlungen in Höhe 
von 750 Tsd. €. Die Stillhaltevereinbarung stellt keine Prolon-
gation des Darlehens dar; die bestehenden Finanzierungsver-
träge bleiben im Übrigen unverändert bestehen.

Parallel hierzu führt die Gesellschaft Gespräche über die Ver-
äußerung der gewerblichen Bestandsimmobilie sowie über 
eine Refinanzierungs- bzw. Joint-Venture-Lösung für Teile des 
Projekts. Der Vorstand geht davon aus, dass hierdurch eine 
nachhaltige Finanzierungslösung für das Projekt erreicht wer-
den kann.

Die Gateway Real Estate ag hat im Zusammenhang mit der 
Ankauffinanzierung eine unwiderrufliche und unbedingte Ga-
rantie für nicht gezahlte Zinsen sowie für einen etwaigen Kos-
tenüberschreitungsbetrag (Cost Overrun) bis zu 3.500 Tsd. € 
übernommen. Nach Einschätzung 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-

nen noch zu einer Anschlussfinanzierung kommen, könnten 
die Darlehensgeber auf die bestellten Sicherheiten zugreifen, 
was den Bestand der an dem Projekt beteiligten Tochterge-
sellschaften gefährden würde. Aus Konzernsicht hätte eine 
solche Entwicklung aufgrund der projektbezogenen Struktur 
der Finanzierung nach Einschätzung des Vorstandes keine un-
mittelbare bestandsgefährdende Wirkung auf den Konzern 
insgesamt. Darüber 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 über ein Darlehen mit 
einer nominalen Darlehensvaluta von 39.620 Tsd. € zuzüglich 
Zinsen in Höhe 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 Immobilienvermögen 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 überführt. Ein 
Baubeginn wird derzeit Anfang 2027 erwartet.

Zur Finanzierung der Bestandsimmobilie führt die Gesell-
schaft derzeit Gespräche mit dem Finanzierungspartner über 
die weitere Ausgestaltung der Finanzierung nach dem 20. De-
zember 2026. Der Finanzierungspartner hat seine grundsätz-
liche Bereitschaft signalisiert, verschiedene Fortführungs- 
und Refinanzierungsoptionen zu prüfen. Zum Zeitpunkt der 
Aufstellung des Konzernabschlusses liegen jedoch weder eine 
rechtsverbindliche Vereinbarung noch abschließend abge-
stimmte wirtschaftliche Konditionen vor. Der Vorstand geht 
davon aus, dass in den kommenden Monaten eine belastbare 
Grundlage für die weitere Finanzierungsstruktur geschaffen 
werden kann.

Sollte entgegen den Erwartungen des Vorstandes keine An-
schlusslösung erzielt werden, wäre der Finanzierungspartner 
berechtigt, auf die bestellten Sicherheiten zuzugreifen. Dies 
könnte zu einem Verlust der Objektgesellschaften führen. Auf-
grund der werthaltigen Besicherung sowie der fortgeführten 
Projektentwicklung sieht der Vorstand das verbleibende Risiko 
derzeit als begrenzt an. Eine unmittelbare bestandsgefährden-
de Wirkung auf den Konzern insgesamt wird nach Einschät-
zung des Vorstandes nicht erwartet.

Projektentwicklung Berlin Heinersdorf:
Für die Projektentwicklung Berlin Heinersdorf besteht eine 
Senior-Finanzierung mit einer nominalen Darlehensvaluta von 
30.000 Tsd. € zuzüglich Zinsen in Höhe von 3.582 Tsd. € mit 
einer Laufzeit bis zum 20. Dezember 2026.

Die Projektentwicklung befindet sich weiterhin in der frühen 
planungsrechtlichen Entwicklungsphase. Die Voraussetzun-
gen für 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 für diese Finanzierung besteht.

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

Sollte es gleichwohl zu einer nicht planmäßigen Rückführung 
der Finanzierung kommen, wäre der Finanzierungspartner 
berechtigt, auf die gestellten Sicherheiten zuzugreifen. Dies 
könnte zu einem Verlust der Projektgesellschaft führen. Auf-
grund der fehlenden Haftung der Konzernobergesellschaft 
und der projektbezogenen Struktur der Finanzierung hätte 
ein solcher Zugriff jedoch keine unmittelbare bestandsge-
fährdende Wirkung auf den Konzern insgesamt.

Berliner Projektentwicklungen:
Die Finanzierungen der Berliner Projektentwicklungen valu-
tieren zum Bilanzstichtag für die Projektgesellschaften Stor-
kower Straße 140 pe GmbH mit 68.285 Tsd. €, Storkower 
Straße 142–146 pe GmbH mit 105.050 Tsd. € sowie Revaler 
Straße 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 sämtliche Finanzie-
rungen bis zum 30. Dezember 2026 verlängert werden. Die 
Finanzierungen der Projektgesellschaften Storkower Straße 
140 pe GmbH und Storkower Straße 142–146 pe GmbH wurden 
mit Nachträgen vom 18. Februar 2026 prolongiert. Die Verlän-
gerungsvereinbarung für die Finanzierung der Projektgesell-
schaft Revaler Straße 32 GmbH wurde von allen Vertragspar-
teien am 31. März 2026 rechtsverbindlich abgeschlossen.

Die Bautätigkeiten der Projekte sind im Wesentlichen abge-
schlossen. Die Objekte befinden sich in der Vermarktungs- 
und Vermietungsphase. Die Vermietungsstände betragen 
zum Aufstellungszeitpunkt rund 46 % (Storkower Straße 140), 
75 % (Storkower Straße 142–146) und 35 % (Revaler Straße 32). 
Die laufenden Mieterträge der Objekte Storkower Straße 140 
und Storkower Straße 142–146 decken die laufenden Zinsver-
pflichtungen bereits vollständig ab. Die Zinsverpflichtungen 
des Projekts Revaler Straße 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-
stützt und die Voraussetzungen für eine spätere Refinanzie-
rung oder Veräußerung der Objekte schafft.

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

Aktuelle Liquiditätssituation und Entwicklung:
Der laufende operative Liquiditätsbedarf der Gateway Real  
Estate ag für die kommenden zwölf Monate wird auf rund 15 
bis 20 Mio. € geschätzt. Die Deckung dieses Bedarfs soll im 
Wesentlichen durch die Realisierung geplanter Projektverkäu-
fe sowie die Bereitstellung von Gesellschaftermitteln erfolgen. 
Zum Aufstellungszeitpunkt befindet sich die Gesellschaft hin-
sichtlich der vorgesehenen Projektveräußerungen in fortge-
schrittenen Verhandlungen mit potenziellen Erwerbern. Da 
die Transaktionen noch nicht abschließend umgesetzt sind, 
bestehen hinsichtlich des Umfangs und des zeitlichen Eintritts 
der erwarteten Liquiditätszuflüsse weiterhin Unsicherheiten. 
Sollten die erwarteten Zuflüsse aus den Projekten nicht in zeit-
licher Hinsicht und der Höhe nach entsprechend der Planung 
eintreten, bestünde ein zusätzlicher Finanzierungsbedarf, der 
auszugleichen wäre. Dadurch könnte eine den Bestand ge-
fährdende Situation eintreten. Der Vorstand geht gleichwohl 
davon aus, dass die geplanten Maßnahmen und Transaktionen 
erfolgreich und plangemäß umgesetzt werden können.

Zusammenfassung:
Gegenüber dem Vorjahr konnte der Konzern seine Finanzie-
rungsstruktur im Geschäftsjahr 2025 deutlich stabilisieren. 
Wesentliche Finanzierungen wurden prolongiert oder re-
strukturiert; darüber hinaus konnten einzelne Verbindlich-
keiten durch Projektveräußerungen sowie vereinbarte For-
derungsverzichte reduziert werden. Dadurch hat sich die 
kurzfristige Refinanzierungssituation gegenüber dem Vorjahr 
deutlich verbessert.

Die Fortführung der Unternehmenstätigkeit des Konzerns ist 
jedoch weiterhin davon abhängig, dass geplante Projektver-
äußerungen erfolgreich umgesetzt, vereinbarte Restrukturie-
rungsmaßnahmen eingehalten und noch ausstehende Finan-
zierungen wie erwartet prolongiert werden können.

Zum Aufstellungszeitpunkt bestehen insbesondere hinsicht-
lich einzelner noch nicht abschließend refinanzierter Finan-
zierungen sowie der planmäßigen Umsetzung geplanter Pro-
jektverkäufe weiterhin Unsicherheiten. Darüber hinaus sind 
einzelne Restrukturierungsvereinbarungen an die Einhaltung 
definierter Meilensteine gebunden.

Insgesamt besteht ein bestandsgefährdendes Risiko, das sich 
daraus ergibt, dass die den Finanzierungs- und Restrukturie-
rungsvereinbarungen zugrunde liegenden Annahmen künftig 
nicht wie erwartet eintreten und Finanzierungspartner in 
der Folge vertragliche Rechte ausüben, Finanzierungen fäl-
lig stellen oder Sicherheiten verwerten. Aufgrund gewährter 
Bürgschaften und Garantien in Höhe von 85,5 Mio. € könnten 
entsprechende Entwicklungen mittelbar auch die Mutterge-
sellschaft betreffen.
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Der Vorstand begegnet dieser Situation weiterhin durch eine 
enge Steuerung der Liquidität, die fortlaufende Abstimmung 
mit Finanzierungspartnern sowie die konsequente Überwa-
chung und Umsetzung der vereinbarten Maßnahmen. Auf 
Grundlage der bisherigen Fortschritte und des aktuellen Ver-
handlungsstands geht der Vorstand davon aus, dass die noch 
offenen Maßnahmen planmäßig umgesetzt werden können 
und die Fortführung der Unternehmenstätigkeit des Kon-
zerns überwiegend wahrscheinlich ist, weist jedoch auf die 
damit verbundenen Unsicherheiten hin.

Liquiditätsrisiko
Können Zahlungsverpflichtungen des Unternehmens mangels 
Liquidität nicht termingerecht erfüllt werden, so kann dies sehr 
hohe negative Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit 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 Rückzahlung von Finanzie-
rungen aufgrund von ausbleibenden oder verspäteten Zah-
lungseingängen ergeben können. 

Zudem befindet sich der Konzern aufgrund der gesamtwirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen in einer angespannten Li-
quiditätslage. Die Überwachung der Liquiditätsentwicklung 
und die Liquiditätssteuerung stehen daher im Rahmen der 
gesamten Unternehmenssteuerung besonders im Fokus. Der 
Vorstand hat dementsprechend einen detaillierten Finanz-
plan bis Ende 2027 erstellt und sämtliche für den Konzern 
wesentlichen Zahlungseingänge und -ausgänge aufgeführt. 
Sofern es zu Abweichungen durch nicht erfolgte Realisie-
rungen von geplanten Projektveräußerungen kommt bzw. 
die Veräußerungen zeitlich bzw. der Höhe nach nicht plange-
mäß erfolgen, kann es zu einem Liquiditätsengpass kommen. 
Sofern darüber hinaus noch negative Planabweichungen im 
Prognosezeitraum erfolgen bzw. die unter dem Abschnitt  
„Finanzierungsrisiko“ erläuterten Prolongationen von Finan-
zierungen im wesentlichen Umfang nicht erfolgen, besteht 
ein bestandsgefährdendes Risiko und die Fortführung der 
Unternehmenstätigkeit des Konzerns wäre von einer weiter-
gehenden externen Liquiditätsunterstützung abhängig.

Trotz einer kontinuierlichen Überwachung und Steuerung der 
Liquiditätssituation sieht der Vorstand auch unter Berück-
sichtigung von Gegenmaßnahmen (frühzeitige Abstimmung 
mit Banken, Kreditoren und Gesellschaftern sowie Verkauf 
bestehender Vermögenswerte) die Liquiditätsrisiken als mög-
lich bis wahrscheinlich an und bewertet die finanziellen Aus-
wirkungen als sehr wesentlich.

Tax Compliance
Steuerliche Risiken können zum einen daraus resultieren, dass 
steuerlich relevante Sachverhalte unberücksichtigt geblieben 
oder fehlerhafte Steuerunterlagen eingereicht worden sind, 
zum anderen können sie das Ergebnis von Änderungen in 
der Steuergesetzgebung sein. Daraus können sich für die Ge-
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sellschaft höhere Steuerbelastungen und damit zusätzliche 
Liquiditätsabflüsse ergeben. Zudem können veränderte steu-
erliche Rahmenbedingungen für das Unternehmen oder für 
dessen potenzielle Kunden dazu führen, dass das operative 
Geschäft der Gesellschaft erschwert wird oder weniger wirt-
schaftlich ist. Zur Steuerung der entsprechenden Risiken ana-
lysiert das Management regelmäßig in Abstimmung mit den 
steuerlichen Beratern des Konzerns die aktuelle steuerliche 
Situation und mögliche Szenarien für die kurz- bis mittelfris-
tige Entwicklung. Die Eintrittswahrscheinlichkeit von Steuer- 
risiken wird vom Vorstand aktuell als möglich bewertet; im 
Falle ihres Eintretens könnten derartige Risiken geringe finan-
zielle Auswirkungen auf den Konzern haben.

Risiken aus Publikationspflichten und Insiderverboten
Aufgrund ihrer Kapitalmarktorientierung unterliegt gateway 
gesteigerten Publikationspflichten und den Regularien zu In-
siderverboten. Verletzungen von Publikationspflichten und 
Insiderverboten können zu erheblichen Sanktionen der Auf-
sichtsbehörden führen. Um dem Risiko aus der Verletzung der 
Publikationspflichten und Insiderverboten entgegenzuwir-
ken, werden Fristenkalender und Insiderlisten geführt sowie 
Verschwiegenheitsvereinbarungen abgeschlossen. Für den 
Fall der Risikoverwirklichung werden spezialisierte Rechts-
anwaltskanzleien zur Verteidigung drohender Bußgelder be-
auftragt. Die Eintrittswahrscheinlichkeit wird vom Vorstand 
aktuell als möglich bewertet; im Falle ihres Eintretens könnten 
derartige Risiken nach Gegenmaßnahmen geringe finanzielle 
Auswirkungen auf den Konzern haben.

Regulatorische Risiken
Die Geschäftstätigkeit von gateway wird durch Veränderun-
gen der gesetzlichen Rahmenbedingungen und relevanter 
Vorschriften beeinflusst. Dies betrifft insbesondere das Bau-
recht und das Bauplanungsrecht, aber auch rechtliche Vor-
schriften für andere, damit mehr oder weniger eng zusam-
menhängende Bereiche wie beispielsweise den Brandschutz 
oder den Umweltschutz. Veränderungen der rechtlichen 
Rahmenbedingungen in diesen Bereichen können für den 
gateway-Konzern zu höheren Aufwendungen oder gerin-
geren Erträgen führen. Um dem Risiko aus regulatorischen 
Risiken entgegenzuwirken, werden die betroffenen Fach-
bereiche frühzeitig über anstehende Gesetzesänderungen 
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 möglich bewertet.

Einige der von gateway entwickelten Projekte umfassen auch 
das Redevelopment von unter Denkmalschutz stehenden Ge-
bäuden. Den im Vergleich zu einer nicht-denkmalgeschützten 
Immobilie hohen Sanierungskosten stehen steuerliche Ver-
günstigungen gegenüber. Der Vorstand sieht in diesem Zu-
sammenhang aktuell mögliche Risiken, jedoch mit geringer 
Auswirkung auf die finanzielle Situation des Konzerns.
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Personalrisiko
Der wirtschaftliche Erfolg von gateway hängt in starkem 
Maße von der Verfügbarkeit einer ausreichenden Zahl ent-
sprechend qualifizierter Fach- und Führungskräfte ab. Es 
besteht insofern das Risiko, dass Unternehmensziele nicht 
erreicht werden können, wenn Mitarbeiterinnen oder Mit-
arbeiter für längere Zeit krankheitsbedingt ausfallen oder das 
Unternehmen verlassen bzw. nicht in ausreichendem Maße 
Nachwuchskräfte gewonnen und freie Stellen neu besetzt 
werden können.

Um dem Verlust von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern ent-
gegenzuwirken, werden regelmäßig Feedback-Gespräche ge-
führt. Hierbei können mögliche entstehende Gründe für den 
Mitarbeiterverlust frühzeitig erkannt und entsprechend ge-
gengesteuert werden. Weiterhin werden für eine Nach- oder 
Neubesetzung von Stellen professionelle Personalberater be-
auftragt.

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

Sonstige Rechtsstreitigkeiten
Es besteht grundsätzlich das Risiko, dass gateway im Rahmen 
ihrer Geschäftstätigkeit rechtliche Auseinandersetzungen zu 
führen hat. Dadurch können zusätzliche Aufwendungen für 
Rechtsberatung, Gerichtskosten, Bußgelder oder Vergleiche 
anfallen.

Zum Ablauf des Berichtsjahres waren mehrere Rechtsstreitig-
keiten gerichtlich anhängig, bei denen gateway Partei ist. Die 
zugrunde liegenden Auseinandersetzungen ergeben sich aus 
der Geschäftstätigkeit von gateway und betreffen insbeson-
dere Streitigkeiten im Zusammenhang mit dem Vollzug eines 
Grundstückskaufvertrages sowie Bürgschafts- und Finanzie-
rungsangelegenheiten.

Im Zusammenhang mit der Inanspruchnahme aus einer von 
der Gesellschaft im Zusammenhang mit einem von einer vor-
mals vollkonsolidierten Projektgesellschaft abgeschlossenen 
Grundstückskaufvertrag abgegebenen Patronatserklärung 
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 Geschäftsjahr 2025 noch aus, sodass das Urteil 
nicht rechtskräftig wurde. Für diesen Sachverhalt wurde auch 
bereits in Vorjahren eine Risikovorsorge gebildet.

Zur Beilegung dieses Rechtsstreits hat die Gesellschaft im 
Januar 2026 mit der Klägerin eine außergerichtliche Ver-
gleichsvereinbarung abgeschlossen, die am 30. März 2026 
geändert wurde. Maßgeblich ist die geänderte Fassung. Mit 
deren Wirksamwerden wurde der anhängige Rechtsstreit ein-
vernehmlich beendet; zugleich wurden die in erster Instanz 
zugesprochenen Ansprüche abschließend geregelt. Die ge-

änderte Vergleichsvereinbarung sieht vor, dass die aus dem 
Urteil noch bestehenden Forderungen der Klägerin in Höhe 
von 15.460 Tsd. €  an eine der Gesellschaft nahestehende Per-
son übertragen werden. Eine unmittelbare Zahlungspflicht 
der Gesellschaft gegenüber der Klägerin besteht danach nicht 
mehr.

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

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

Reputationsrisiko
Bei ihren geschäftlichen Aktivitäten 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 Öffentlich-
keit in einer Weise negativ dargestellt wird, die seine Reputa-
tion schädigen und seine geschäftlichen Aktivitäten negativ 
beeinflussen könnten. 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 möglich be-
wertet; die möglichen finanziellen Auswirkungen werden 
insgesamt als nicht wesentlich bewertet.

it-Risiko
Im Rahmen der Geschäftstätigkeit 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 Datenbestände beschädigt werden oder verlo-
ren gehen und it-Systeme nicht in der vorgesehenen Weise 
nutzbar sind. Die potenzielle Schadenshöhe des Risikos vor 
Durchführung von Maßnahmen wird als sehr hoch, der Ein-
tritt dessen jedoch als unwahrscheinlich eingestuft. 

Durch ein jährlich stattfindendes it-Audit werden Soll-Ist-Ver-
gleiche vorgenommen und spezifische Maßnahmen abgelei-
tet, sodass nach Maßnahmen von einer nicht wesentlichen 
Schadenshöhe ausgegangen wird.

3.2.3 gesamteinschätzung der risikolage
Der Vorstand der gateway sieht derzeit in den Bereichen 
Finanzierungen und Liquidität den Bestand des Unterneh-
mens oder seine Geschäftstätigkeit gefährdende Einflüsse 
und schätzt die Risikolage als wesentlich ein. Insgesamt ist die 
Fortführung der Unternehmenstätigkeit des Konzerns davon 
abhängig, dass durch die Realisierung von Projektverkäufen 
ausreichende Liquidität für die Finanzierung des Konzerns ge-
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neriert werden kann und im Rahmen von Darlehensverlänge-
rungen ein ungeplanter Liquiditätsabfluss vermieden werden 
kann. Sofern ein wesentlicher Teil der bis zum Aufstellungs-
zeitpunkt noch nicht prolongierten Finanzierungen wider Er-
warten nicht verlängert wird und der Verkauf von insgesamt 
wesentlichen Projekten nicht plangemäß, d. h. zum geplanten 
Veräußerungspreis sowie -zeitpunkt, realisiert werden kann, 
wäre der Bestand der an diesen Projekten beteiligten Toch-
tergesellschaften sowie über die zentrale Liquiditätssteue-
rung des Konzerns auch die Muttergesellschaft und damit 
alle anderen in den Konzern einbezogenen Unternehmen 
gefährdet. Die Fortführung der Unternehmenstätigkeit des 
Konzerns wäre von einer weitergehenden externen Liquidi-
tätsunterstützung abhängig.

Die grundsätzlichen Einschätzungen der Entwicklungen in 
den gateway-Fokusstädten betreffend Bevölkerungsentwick-
lung und Nachfrageüberhang haben sich nicht verändert; 
allerdings kann nicht abschließend eingeschätzt werden, wie 
und in welchem Umfang sich die herausfordernden Marktbe-
dingungen auf den Geschäftsverlauf auswirken werden.

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

Die geldpolitischen Maßnahmen der Zentralbanken zur Be-
kämpfung der Inflation haben den Druck auf kreditfinanzierte 
Immobilieninvestitionen deutlich erhöht. Das gestiegene Zins-
niveau führt zu höheren Finanzierungskosten und erschwert 
sowohl die Aufnahme neuer Kredite als auch die Prolongation 
bestehender Finanzierungsverträge. Diese Effekte wirken 
sich insbesondere in der Immobilienwirtschaft aus, da Inves-
titionen in Immobilien regelmäßig 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 zurück-
zuführen. Der Anstieg der Leitzinsen hat zu einer Erhöhung 
des risikolosen Zinssatzes geführt, wodurch sich die Rendite- 
erwartungen potenzieller Immobilienkäufer insgesamt er-
höht haben.

3.2.4 chancenbericht
gateway fokussiert sich künftig auf die Projektentwicklung 
von Wohnimmobilien in ausgewählten Metropolregionen 
sowie in weiteren definierten Zielmärkten in Deutschland. 
Die regionale Diversifikation des Projektportfolios ermög-
licht es dem Konzern, unterschiedliche lokale Marktbedin-
gungen zu nutzen und projektbezogen auf Veränderungen 
der Nachfrage- und Preisentwicklung zu reagieren.

In ausgewählten Fokusmärkten wie Augsburg, Dresden, 
Mannheim, Ludwigshafen, Soest und Chemnitz bestehen auf-
grund der weiterhin angespannten Wohnungsmärkte und der 
begrenzten Neubautätigkeit Chancen für die Entwicklung und 
Vermarktung von Wohnimmobilien. Positive Entwicklungen 
bei Angebotsmieten und Leerständen in diesen Märkten kön-
nen sich unterstützend auf die Wirtschaftlichkeit künftiger 
Projekte auswirken.

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

Darüber hinaus bietet der anhaltende politische und gesell-
schaftliche Fokus auf die Schaffung von bezahlbarem und ge-
fördertem Wohnraum Chancen für einzelne Projektentwick-
lungen des Konzerns. Förderprogramme auf Bundes- und 
Landesebene sowie entsprechende kommunale Vorgaben 
können – abhängig von Projektstruktur und Standort – dazu 
beitragen, die wirtschaftliche Realisierbarkeit von Wohnbau-
projekten zu unterstützen. Dies gilt insbesondere in Verbin-
dung mit planungsrechtlichen Maßnahmen, etwa zur bes-
seren Ausnutzung von Grundstücken oder zur Realisierung 
geförderter Wohnanteile.
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4. prognosebericht
4.1 zielerreichung 2025

Im Konzernlagebericht 2024 hat gateway vorläufige Zahlen 
für das Geschäftsjahr 2025 kommuniziert. Auf der Grund- 
lage erwartete die Gesellschaft, dass das Geschäftsjahr 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 durchgeführten Verkäufe geht der Vorstand 
von einem sinkenden gdv in 2025 aus. 

Mit einem ebit adjusted in Höhe von 22,1 Mio. € und einem ebt 
in Höhe von 122,7 Mio. €. wurde die von gateway konkretisier-
te Prognose erfüllt. 

Das leicht rückläufige gdv-Wachstum bestätigte sich jedoch 
im Geschäftsjahr. Das gdv 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 
Härtetest. Unter der Annahme, dass der Konflikt in seiner 
Dauer und seinem Umfang begrenzt bleibt, erwartet der 
Internationale Währungsfonds (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 % zurückgehen wird. 
Die globale Gesamtinflation dürfte 2026 zunächst leicht an-
steigen, bevor sie 2027 ihren Rückgang wieder aufnimmt. Die 
Wachstumsverlangsamung und der Anstieg der Inflation wer-
den voraussichtlich insbesondere in Schwellen- und Entwick-
lungsländern ausgeprägt sein.

Ein längerer oder weiter gefasster Konflikt, eine Verschärfung 
der geopolitischen Fragmentierung, eine Neubewertung der 
Erwartungen in Bezug auf ki‑getriebene Produktivitätszu-
wächse oder erneut aufflammende Handelsspannungen könn-
ten das Wachstum deutlich schwächen und die Finanzmärkte 
destabilisieren, warnt der iwf. Hohe öffentliche Schuldenstän-
de und eine schwindende institutionelle Glaubwürdigkeit sind 
zusätzliche Risiken für die Weltwirtschaft. Allerdings sieht der 
iwf auch Chancen. So könnten durch ki Produktivitätsgewinne 
erreicht werden. Auch neue Handelsvereinbarungen könnten 
den Welthandel erleichtern. Auch die zunehmenden Rüs-
tungsausgaben der Staaten haben weltwirtschaftliche Folgen. 
Die militärische Aufrüstung kann aus Sicht des iwf zwar die 
Konjunktur des jeweiligen Landes kurzfristig ankurbeln, führt 
aber vorübergehend zu höherer Inflation. Die Schuldenauf-
nahme für Rüstung belastet die öffentlichen Haushalte, was zu 
sinkenden Sozialausgaben führen kann.

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

Deutlich verhaltener sind die Konjunkturaussichten für Euro-
pa. Das Wirtschaftswachstum in der Eurozone sinkt den Prog-
nosen des iwf zufolge im Jahr 2026 auf 1,1 % (2025: 1,4 %) und 
erhöht sich im Folgejahr leicht auf 1,2 %. Für Deutschland er-
wartet der iwf im Jahr 2026 eine bip-Steigerung von 0,8 % und 
im darauffolgenden Jahr von 1,2 %. In ihrer Frühjahrsprognose 
2026 geht die Europäische Kommission von einem Wachstum 
der eu-Wirtschaft im Jahr 2026 um 1,1 % und im Folgejahr um 
1,4 % aus. Für 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 iwf zu-
folge voraussichtlich von 5,1 % im Jahr 2025 auf 2,8 % im Jahr 
2026 zurückgehen und 2027 wieder auf 3,8 % steigen. Der 
Grund dafür sind zum einen die vorgezogene Nachfrage vor 
Inkrafttreten höherer Zölle und zum anderen macht sich ver-
zögert bemerkbar, dass die wirtschaftlichen Akteure Han-
delsverflechtungen und Produktionsketten anpassen, um die 
kostensteigernden Effekte der Zölle abzumildern. Weil der 
Dienstleistungshandel resilienter gegenüber steigenden Risi-
ken im Vergleich zum Warenhandel ist, werden in den Jahren 
2026 und 2027 die Exporte von Dienstleistungen voraussicht-
lich weniger zurückgehen als die Exporte von Waren.

Für die Weltwirtschaft prognostiziert der iwf für die Jahre 
2028 bis 2031 ein durchschnittliches jährliches 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 Rückbau der globalen 
wirtschaftlichen Integration und ein volatileres internationales 
Umfeld wirken sich belastend für die Weltwirtschaft aus. 

Die globale Inflation wird nach Schätzungen des iwf voraus-
sichtlich von 4,1 % im Jahr 2025 auf 4,4 % im Jahr 2026 steigen, 
bevor sie 2027 wieder auf 3,7 % fällt. Damit wurde die Erwar-
tung für 2026 unter Berücksichtigung gestiegener Energie- 
und Nahrungsmittelpreise um 70 Basispunkte gegenüber 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 % 
zurückkehren. In Japan dürfte sich die Inflation 2026 im Ver-
gleich zum Ergebnis des Jahres 2025 abschwächen und sich 
bis Ende 2027 dem Inflationsziel annähern, wenn sich die Prei-
se für Nahrungsmittel und Rohstoffe entspannen. 
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Die Gesamtinflation in der eu wird nach Schätzungen der Eu-
ropäischen Kommission im Jahr 2026 3,1 % erreichen und sich 
im Jahr 2027 auf 2,4 % abschwächen. Für das Euro-Währungs-
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 vorüberge-
hend auf über 2,0 % steigt und 2027 über dem Zielwert bleibt. 
Die Kerninflation dürfte etwas moderater anziehen, jedoch 
bis 2028 bei über 2,0 % verharren. Die „Gemeinschaftsdiag- 
nose Frühjahr 2026“ der führenden deutschen Wirtschafts-
forschungsinstitute prognostiziert für das zweite Quartal 
2026 einen Anstieg der Inflationsrate auf 2,9 %. Ursache dafür 
ist vor allem der durch den Iran-Krieg ausgelöste Energie-
preisschock. Im Jahresdurchschnitt dürfte die Teuerung 2,8 % 
im Jahr 2026 und 2,9 % im Jahr 2027 betragen.

Die führenden Wirtschaftsforschungsinstitute erwarten in 
ihrer „Gemeinschaftsdiagnose Frühjahr 2026“, dass der durch 
den Iran-Krieg ausgelöste Energiepreisschock die deutsche 
Wirtschaftsleistung in den Jahren 2026 und 2027 um jeweils 
etwa 0,3 Prozentpunkte dämpfen wird. Vor allem die expan-
sive Finanzpolitik mit hohen, schuldenfinanzierten Ausgaben 
für Verteidigung, Infrastruktur und Klimaschutz stützen 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 trägt jedoch 0,2 bzw. 0,1 Prozentpunkte zum Wachs-
tum bei. 

Die öffentliche Neuverschuldung, so rechnen die Institute aus, 
erhöht 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 Verzögerung zeigen. Für 2026 prognostizieren 
die Institute einen erneuten Rückgang der Erwerbstätigkeit 
um jahresdurchschnittlich 100.000 Personen. Im Jahr 2027 
dürfte dann aber ein Beschäftigungsanstieg 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 
Rückgang der Arbeitslosenzahl um 66.000 Personen aus. Die 
Arbeitslosenquote dürfte dann auf 6,2 % sinken. 

Bereits im Jahr 2025 hat Deutschland Beschlüsse zur Stärkung 
des Wohnungsbaus gefasst. Neben dem Abbau von Genehmi-
gungshürden gehören dazu auch eine Reihe von Investitions- 
und Fördermaßnahmen. So sind für den sozialen Wohnungs-
bau für 2026 4,0 Mrd. € vorgesehen, für 2027 5,0 Mrd. € und für 
2028 und 2029 jeweils 5,5 Mrd. €. Für die Neubauprogramme 
„Klimafreundlicher Neubau“, „Klimafreundlicher Neubau im 
Niedrigpreissegment“ und „Wohneigentumsförderung für Fa-
milien“ stehen insgesamt 2,0 Mrd. € aus dem Sondervermögen 
Infrastruktur und Klimaneutralität bereit. Ebenfalls aus dem 
Sondervermögen sind 2026 insgesamt 710 Mio. € für die Ge-
bäudesanierung abrufbar. Der Städtebau wird 2026 vom Bund 

mit 1,0 Mrd. € gefördert. 2027 werden dafür 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 Bevölkerungsvorausbe-
rechnung für Deutschland geht Destatis davon aus, dass die 
Einwohnerzahl bei einer moderaten Entwicklung der Gebur-
tenhäufigkeit und der Lebenserwartung sowie einer modera-
ten Nettozuwanderung bis zum Jahr 2070 auf unter 70 Mio. 
Einwohner zurückgehen 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 Bevölkerung wird sich in den 
nächsten Jahren verändern. Im Jahr 2024 war je rund ein 
Fünftel der Gesamtbevölkerung unter 20 Jahren und über 67 
Jahre alt. Im erwerbsfähigen Alter von 20 bis 66 Jahren waren 
etwa drei Fünftel der Bevölkerung. 

Entsprechend der Annahmen für das moderate Szenario er-
wartet Destatis, dass bis Anfang der 2030er Jahre der An-
teil der unter 20-Jährigen stabil bei unter 20 % bleiben und 
bis 2070 auf 17 % zurückgehen wird. Der Anteil der 20- bis 
66-Jährigen dürfte bis 2037 auf 58 % und bis 2070 auf 53 % sin-
ken. Die Gruppe der über 66-Jährigen 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 über 80 
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 Bevölkerungszahl 
in den östlichen und westlichen Flächenländern sowie den 
Stadtstaaten anders entwickeln. Destatis zufolge liegt in den 
östlichen Flächenländern der Anteil der Menschen von 67 Jah-
ren und älter mit 24 % deutlich über dem Wert in den west-
lichen Flächenländern (20 %) und in den Stadtstaaten (17 %). 
Je nach Szenario wird die Bevölkerungszahl in den westlichen 
Flächenländern bestenfalls konstant bleiben, wahrscheinlich 
aber zwischen 10 % und 19 % sinken. In den ostdeutschen Flä-
chenländern ist ein Bevölkerungsrückgang zwischen 14 % und 
30 % zu erwarten. Aufgrund der jüngeren Zusammensetzung 
der Bevölkerung in den Stadtstaaten ist hier ein Zuwachs um 
bis zu 16 %, aber auch ein Rückgang der Bevölkerungszahl um 
bis zu 11 % möglich. 

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, 
schwächt sich aber ab. Zu den Ursachen gehören unter ande-
rem der Rückgang bei den Eheschließungen und Geburten, 
die zunehmenden Partnerschaften mit getrennten Wohn-
sitzen, die fortschreitende demografische Alterung verbun-
den mit der Verbesserung der gesundheitlichen Verfassung 
älterer Menschen, die länger einen eigenständigen Haushalt 
führen können, und steigende Anforderungen an berufliche 
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Mobilität, die den Trend zu kleineren Haushalten fördert. 
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. Demgegenüber wird die Zahl 
der Haushalte mit drei oder mehr Mitgliedern von 10,1 Mio. 
auf 9,2 Mio. sinken.

4.2.3 entwicklung der immobilienmärkte
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 übertraf 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 gezählt. 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.

Dafür sprechen auch die weitgehend stabilen Netto-Spitzen-
renditen zum Jahresauftakt. Lediglich für Berlin und Stutt-
gart beobachtete bnp Paribas Real Estate in den ersten drei 
Monaten einen Anstieg der Netto-Spitzenrendite für Büro- 
objekte um jeweils 10 Basispunkte auf 4,35 % bzw. 4,50 %. 
Auch innerstädtische Geschäftshäuser in Berlin und Köln ren-
tierten in der Spitze mit 3,95 % bzw. 4,00 % um 10 Basispunkte 
sowie in Stuttgart mit 4,00 % um 5 Basispunkte höher. 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 Büroimmobilien mit einem Transaktionsvolumen 
von knapp 1,8 Mrd. € den gewerblichen Immobilienmarkt. In 
Einzelhandelsimmobilien wurden 1,4 Mrd. € investiert, wäh-
rend das Logistiksegment mit 1,2 Mrd. € einen Rückgang um 
17 % gegenüber dem Vorjahr verzeichnet. Hotelinvestment-
volumen nahmen um 35 % auf rund 318 Mio. € zu. Vor allem 
durch die Übernahme 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 %. 

Während des zweiten Quartals hat die Verschärfung der Lage 
im Nahen Osten die Volkswirtschaften weltweit belastet und 
an den Kapitalmärkten zu einer höheren Volatilität beigetra-
gen. In der Folge wurden Wachstumserwartungen herunter-
gesetzt und aufgrund steigender Energiepreise nahmen Infla-
tionsrisiken wieder zu mit Konsequenzen für das Zinsumfeld. 
Das könnte sich laut bnp Paribas Real Estate erneut in einer 
Phase der Preisfindung widerspiegeln.

Büroimmobilienmarkt
Der Flächenumsatz in den größten deutschen Büromärkten 
Berlin, Düsseldorf, Essen, Frankfurt am Main, Hamburg, Köln, 
Leipzig und München ist mit einem Dämpfer 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 qm vermie-
tet. Gegenüber den ersten drei Monaten des Vorjahres mit 
704.000 qm ist das ein Minus von 14 %. Von dieser Entwick-
lung setzten sich Berlin und München ab.

Den größten Flächenumsatz zählte bnp Paribas Real Estate 
in München. Mit 172.000 qm wurde im ersten Quartal 2026 
in der bayerischen Landeshauptstadt 25,5 % mehr Bürofläche 
vermietet als im gleichen Zeitraum des Vorjahres. Dazu haben 
drei Großabschlüsse mit jeweils über 20.000 qm Mietfläche 
beigetragen. Das größte Umsatzplus verzeichnete jedoch 
die Bundeshauptstadt mit knapp 42 %. Mit 146.000 qm ran-
giert Berlin auf Platz 2, gefolgt von Hamburg mit 91.000 qm 
(–18 %). In Frankfurt am Main wurden für 82.000 qm Büro-
mietverträge abgeschlossen. Verglichen mit dem Rekordum-
satz zum Jahresauftakt 2025 bedeutet das ein Minus von 60 % 
und Rang 4.

Die leerstehenden Büroflächen in den acht größten Büromärk-
ten summierten sich im ersten Quartal 2026 auf 8,9 Mio. qm 
und damit 11 % mehr als im Vorjahresquartal. In Leipzig waren 
5,8 % des Bestands kurzfristig verfügbar und auch in Hamburg 
(6,4 %) und Köln (6,5 %) war der Anteil freier Büroflächen ver-
gleichsweise gering. München wies eine Leerstandsquote von 
8,0 % und Essen von 8,9 % auf. Den größten Anteil ungenutzter 
Büroflächen gibt es in Berlin (9,1 %), Frankfurt am Main (11,7 %) 
und Düsseldorf (12,6 %).

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

Für bnp Paribas Real Estate deutet wenig darauf hin, dass von 
der deutschen Wirtschaft im weiteren Jahresverlauf nachhal-
tig Rückenwind für die Büromärkte 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 Lücke 
zwischen Wohnungsangebot und -nachfrage zu schließen, 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) ermöglicht den Kommunen weitreichende Abweichun-
gen vom Bauplanungsrecht. 

Dadurch können Städte und Gemeinden auf die Aufstellung 
eines Bebauungsplans verzichten und Wohnungsbauanträge 
nach einer dreimonatigen Prüfung durch die Gemeinde zu-
gelassen werden. Darüber hinaus gelten Bauanträge nach drei 
Monaten als genehmigt, wenn die Behörde in dieser Zeit den 
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Antrag nicht ausdrücklich ablehnt. Die Sonderregelung soll es 
Bauherren erleichtern, Wohnungen neu zu bauen, Wohnge-
bäude zu erweitern, aufzustocken und Gebäude in Wohnraum 
umzuwidmen, beispielsweise Gewerbeflächen und -gebäude. 

Zudem wurden befristete Regelungen verlängert, die es er-
lauben, mehr Bauland in Gebieten mit angespannten Woh-
nungsmärkten auszuweisen. Verlängert wurde außerdem 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 März 2026 
für 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 
Wohngebäuden. Das bedeutet einen Zuwachs um 14,0 % oder 
6.300 Neubauwohnungen gegenüber dem Vorjahresquartal. 

Das ifo Institut erwartet für 2026 nur noch 185.000 Fertig-
stellungen im Wohnungsbau, also nochmals 10 % weniger als 
2025. Erst 2027 dürften die Fertigstellungen wieder auf rund 
195.000 Wohnungen steigen. Dagegen rechnet der Zentral-
verband des Deutschen Baugewerbes für 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-
abschlüsse zu beobachten. Die Belebung schlägt sich jedoch 
noch nicht im Transaktionsvolumen nieder. Insgesamt wur-
den rund 70 Transaktionen von Gebäuden und Portfolios ab 
30 Wohneinheiten im ersten Quartal 2026 gezählt 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 
Rückgang 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-
maßen im Investmentvolumen abbildet, lag vor allem an den 
wenigen Großtransaktionen in den ersten drei Monaten des 
Jahres 2026. Mit einem Volumen von knapp 590 Mio. € er-
reichten Abschlüsse über jeweils 100 Mio. € nur einen Markt-
anteil von 30 %, wie bnp Paribas Real Estate ermittelte. Den 
Markt bestimmten mittelgroße Transaktionen in der Größen-
ordnung zwischen 10 und 50 Mio. €, die zusammen für 48 % 
des Umsatzes standen. 
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Mit 27,7 % hatten Bestandsportfolios nach Angaben von bnp 
Paribas Real Estate den höchsten 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 ältere Bestandsobjekte. In den ersten drei Monaten er-
warben Investment- und Asset Manager Wohnimmobilien im 
Wert von 680 Mio. €. Damit waren sie die wichtigste Käufer-
gruppe und kommen auf einen Marktanteil von 35 %.

Die schwache Konjunktur sowie geo- und handelspolitische 
Spannungen können über gestiegene Finanzierungskosten 
und veränderte 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 rückläu-
figen Wohnungsneubau. Aufgrund des künftig erwarteten 
Nachfrageüberhangs ist von weiter steigenden Mieten aus-
zugehen. Das wiederum unterstützt eine tendenziell weiter 
zunehmende Investorennachfrage, sodass das Transaktions-
volumen sich im Gesamtjahr 2026 nach Einschätzung von 
bnp Paribas Real Estate wieder in Richtung eines zweistelli-
gen Milliarden-Euro-Bereichs bewegen dürfte.

4.3 ausblick für den gateway-konzern

Die Prognose für gateway basiert auf einer internen Unter-
nehmensplanung, die die aktuelle Geschäftsentwicklung und 
mögliche Chancen und Risiken inkludiert. Darüber hinaus 
werden in die Prognose die wesentlichen gesamtökonomi-
schen Rahmenbedingungen und die für Immobilienunterneh-
men relevanten volkswirtschaftlichen Faktoren mit einbe-
zogen. Die Prognose wurde in Übereinstimmung mit den im 
Konzernabschluss angewendeten Rechnungslegungsgrund-
sätzen erstellt.

Für 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 Verkäufe geht der Vorstand von ei-
nem leicht sinkenden gdv auch in 2026 aus. 



56

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

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 Geschäftsleitung 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 für gateway relevanten Risiken vor, um 
auf potenziell gefährdende Risiken frühzeitig und angemessen 
reagieren zu können – dazu zählt auch die Beobachtung und 
Evaluierung definierter Chancen. Als Teilbereich des Konzern-
Risikomanagementsystems hat gateway ein Internes Kont-
rollsystem (iks) in Bezug auf die ordnungsgemäße und den 
rechtlichen Vorschriften entsprechende Rechnungslegung 
eingerichtet, bei dem im Rahmen definierter Kontrollmaß-
nahmen der Rechnungslegungsprozess begleitet wird. Für 
Einsatz und laufende Evaluierung bzw. Weiterentwicklung des 
iks ist der Vorstand der gateway verantwortlich, in dessen 
Verantwortungsbereich das iks angesiedelt ist. Der Vorstand 
trägt somit die Gesamtverantwortung für Ausgestaltung und 
Umsetzung des iks, er hat aber gleichzeitig für 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 ordnungsgemäße, voll-
ständige und gesetzestreue Finanzberichterstattung im Sinne 
der einschlägigen Rechnungslegungs- und Compliance-Vor-
schriften für den gateway-Konzern sicherzustellen. Die Or-
ganisation des Rechnungslegungsprozesses erfolgt zentral 
durch die Konzernmuttergesellschaft Gateway Real Estate ag, 
welche für 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 überprüft und in die 
Konzernfinanzberichterstattung übernommen. Bei allen Pro-
zessschritten gelten das Gebot der Funktionstrennung und 
das Vier-Augen-Prinzip. Zur Sicherung der Wirksamkeit erfol-
gen zudem Plausibilitätsprüfungen sowie analytische Kontrol-
len. Die Angemessenheit und Effizienz des Systems werden 
regelmäßig überprüft 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.

 

6. risikoberichterstattung
	 in bezug auf die verwendung 

von finanzinstrumenten
grundsätze des finanzrisikomanagements
Das Risikomanagement des Konzerns wird durch eine zent-
rale Finanzabteilung im Rahmen der Leitlinien gesteuert, die 
die Geschäftsleitung genehmigt hat. Diese Finanzabteilung 
identifiziert, beurteilt und steuert finanzielle Risiken in enger 
Zusammenarbeit mit den operativen Einheiten bzw. Abtei-
lungen des Konzerns. Die Geschäftsleitung stellt schriftliche 
Grundsätze für die Gesamtrisikosteuerung und für bestimm-
te Bereiche wie z. B. Zinsänderungsrisiko, Ausfallrisiko oder 
Liquiditätssteuerung bereit.

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

Zur Begrenzung des Forderungsausfallrisikos wird das Eigen-
tum an verkauften Objekten grundsätzlich erst nach Einzah-
lung des Kaufpreises an den Erwerber übertragen. Zinsände-
rungsrisiken, Liquiditätsrisiken und Finanzierungsrisiken sind 
vor dem Hintergrund der aktuell herausfordernden Markt-
lage als hoch eingeschätzt. Entsprechende Maßnahmen wur-
den durch den Vorstand ergriffen.

kapitalmanagement
Der Konzern überprüft regelmäßig zur Sicherstellung der 
Schuldentilgungsfähigkeit, operativen Liquidität sowie Ein-
haltung von regulatorischen Anforderungen im Rahmen der 
Erstellung von Jahres- und Zwischenabschlüssen seine Kapi-
talstruktur. Anpassungen der Kapitalstruktur können durch 
Kapitalerhöhungen oder durch Änderungen der Finanzie-
rungen durchgeführt werden. Dabei wird stets eine auf das 
Geschäftsrisiko angepasste Kapitalstruktur angestrebt. Die 
Angemessenheit der Anpassungen wird dabei stets vor dem 
Hintergrund des konkreten Geschäftsrisikos angestrebt. 
Ebenso wird durch eine mindestens monatliche und rollie-
rende Liquiditätsplanung der kurz- und mittelfristige Kapital-
bedarf gesteuert.

zinsänderungsrisiko
Risiken aus Zinsänderungen existieren für den Konzern grund-
sätzlich im Zusammenhang mit der Aufnahme von Darlehen 
zur Finanzierung des Ankaufs von Immobilien und aus Pro-
jektfinanzierungen. Zinssicherungsgeschäfte zur Reduzierung 
des Risikos von Zinsänderungen wurden bisher nicht abge-
schlossen.

ausfallrisikomanagement
Unter dem Ausfallrisiko versteht man das Risiko eines Verlus-
tes für den Konzern, wenn eine Vertragspartei ihren vertrag-
lichen Verpflichtungen nicht nachkommt. Der Konzern geht 
Geschäftsverbindungen lediglich mit kreditwürdigen Ver-

konzernlagebericht
Internes Kontrollsystem und Risikomanagementsystem bezogen auf den Konzernrechnungslegungsprozess 

Risikoberichterstattung in Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten



57

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

tragsparteien ein und falls angemessen unter Einholung von 
Sicherheiten, um die Risiken eines Verlustes aus der Nicht-
erfüllung von Verpflichtungen zu mindern. Der Konzern ver-
wendet verfügbare Finanzinformationen sowie seine eigenen 
Handelsaufzeichnungen, um seine Kunden zu bewerten. Das 
Risiko-Exposure des Konzerns wird fortlaufend überwacht. 
Besondere Ausfallrisiken, die in der Regel bei wesentlichen 
Forderungen aus Immobilien- und Beteiligungsverkäufen 
sowie bei Maklerprovisionen gegenüber institutionellen An-
legern entstehen, werden separat betrachtet.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen ge-
genüber einer großen Anzahl von Kunden in verschiedenen 
Bundesländern 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 Einschätzung ausgebucht, wenn keine 
Realisierbarkeit mehr gegeben ist. Das ist u. a. gegeben, wenn 
der Schuldner es versäumt, sich gegenüber dem Konzern zu 
einem Rückzahlungsplan zu verpflichten.

sonstige finanzielle vermögenswerte
Sonstige finanzielle Vermögenswerte bestehen vor allem auf-
grund der im Vorjahr vorgenommenen Anteilsveräußerungen 
und in diesem Zusammenhang entstandenen Verkäuferdar-
lehensforderungen. 

Durch die weiterhin anhaltend hohe Inflation und den von den 
Zentralbanken eingeleiteten Pfad von Zinserhöhungsschrit-
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 für Wertminderungen 
einzelner und wesentlicher sonstiger finanzieller Vermögens-
werte vor. Zur angemessenen Berücksichtigung möglicher 
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 Geschäftsjahr in Vorjahren entstan-
dene sonstige finanzielle Vermögenswerte wertgemindert. 
Wir verweisen auf Anhangangabe 3.6.

Die Änderung des Kreditrisikos von Darlehensforderungen 
gegenüber konzernfremden Dritten wird grundsätzlich indi-
viduell überwacht und gesteuert.

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

liquiditätsrisiko
Die Verantwortung für das Liquiditätsrisikomanagement liegt 
beim Vorstand, der ein angemessenes Konzept zur Steue-
rung der kurz-, mittel- und langfristigen Finanzierungs- und 
Liquiditätsanforderungen aufgebaut hat. gateway ist für den 
Erwerb von Unternehmen und Immobilien sowie die laufen-
de Geschäftstätigkeit auf die Gewährung von Bankkrediten, 
Anleihen sowie Darlehen nahestehender Unternehmen an-
gewiesen.

Der Konzern steuert Liquiditätsrisiken durch das Halten von 
angemessenen Rücklagen und durch ständiges Überwachen 
der prognostizierten und tatsächlichen Cashflows und Ab-
stimmungen der Fälligkeitsprofile von finanziellen Vermö-
genswerten und Verbindlichkeiten.

finanzierungsrisiko
gateway ist für den Erwerb von Unternehmen und Immobi-
lien sowie die laufende Geschäftstätigkeit auf die Gewährung 
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 regelmäßig prolongiert werden muss, eine Ver-
längerung bzw. Refinanzierung dieser Darlehen nötig. In allen 
Fällen besteht das Risiko, dass eine Verlängerung nicht bzw. 
nicht zu diesen oder zu anderen Konditionen möglich ist. Die 
Eintrittswahrscheinlichkeiten für das Refinanzierungsrisiko 
und Marktrisiko werden als möglich bis wahrscheinlich ein-
gestuft. Wir verweisen hierzu auch auf die Ausführungen im 
Risiko- und Chancenbericht des Konzernlageberichts unter 
den Finanzierungsrisiken unter 3.2.2.

konzernlagebericht
Risikoberichterstattung in Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten



58

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

7. 	übernahmerelevante 
	 angaben und erläuterungen
Die nachfolgenden Angaben nach §§ 289a, 315a hgb geben die 
Verhältnisse wieder, wie sie am Bilanzstichtag bestanden. Mit 
der nachfolgenden Erläuterung dieser Angaben wird gleich-
zeitig den Anforderungen eines erläuternden Berichts gemäß 
§ 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 Stückaktien ohne 
Nennbetrag eingeteilt. Das Grundkapital ist vollständig 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 
überschreiten
Nach den jüngsten 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 gegenüber der Gesellschaft innerhalb der jeweiligen 
Schwellenwerte geändert haben könnte.

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

gesetzliche vorschriften und bestimmungen
der satzung über die ernennung und 
abberufung von vorstandsmitgliedern 
und die änderung der satzung
Die Bestellung und Abberufung der Mitglieder des Vorstan-
des richtet sich nach den §§ 84, 85 AktG sowie § 7 der Sat-
zung. Gemäß § 7 Abs. 1 der Satzung besteht der Vorstand aus 
mindestens einer Person. Für die Bestellung und Abberufung 
einzelner oder sämtlicher Mitglieder des Vorstandes sieht die 
Satzung keine Sonderregelungen vor. Die Bestellung und Ab-
berufung liegt in der Zuständigkeit des Aufsichtsrates. Dieser 

bestellt Vorstandsmitglieder für eine maximale Amtszeit von 
fünf Jahren. Eine wiederholte Bestellung oder Verlängerung 
der Amtszeit, jeweils für höchstens fünf Jahre, ist – vorbehalt-
lich § 84 Abs. 1 Satz 3 AktG – zulässig.

Satzungsänderungen 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 für Satzungsände-
rungen auf. Die Beschlüsse der Hauptversammlung werden, 
soweit nicht zwingend gesetzliche Vorschriften entgegenste-
hen, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen und, 
sofern das Gesetz außer der Stimmenmehrheit eine Kapital-
mehrheit vorschreibt, mit der einfachen Mehrheit des bei 
der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals gefasst. Der 
Aufsichtsrat ist zu Satzungsänderungen ermächtigt, die nur 
deren Fassung betreffen.

befugnisse des vorstandes zur ausgabe 
von aktien 
Die Befugnisse des Vorstandes der Gesellschaft, Aktien auszu-
geben, beruhen sämtlich auf entsprechenden Ermächtigungs-
beschlüssen der Hauptversammlung, deren wesentlicher In-
halt nachfolgend dargestellt wird:

Genehmigtes Kapital
Der Vorstand ist ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft 
mit Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 29. August 2028 
gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals, ins-
gesamt höchstens um einen Betrag von 67.914.196,00 € durch 
Ausgabe von bis zu 67.914.196 neuen auf den Inhaber lauten-
den Stückaktien der Gesellschaft zu erhöhen (Genehmigtes 
Kapital 2023/I). Die neuen Aktien sind den Aktionären grund-
sätzlich zum Bezug anzubieten; sie können auch von einem 
oder mehreren Kreditinstitut(en) oder einem oder mehreren 
ihnen gleichgestellten Institut(en) mit der Verpflichtung über-
nommen werden, sie den Aktionären zum Bezug anzubieten 
(mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist jedoch ermäch-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das gesetzliche Be-
zugsrecht der Aktionäre in folgenden Fällen auszuschließen:

(aa)	 soweit dies zum Ausgleich von Spitzenbeträgen erfor-
derlich ist;

(bb)	 wenn die Kapitalerhöhung gegen Bareinlagen erfolgt 
und der auf die neuen Aktien, für die das Bezugsrecht 
ausgeschlossen wird, insgesamt entfallende anteilige 
Betrag des Grundkapitals 10 % weder des im Zeitpunkt 
des Wirksamwerdens noch des im Zeitpunkt der Aus-
übung dieser Ermächtigung vorhandenen Grundkapitals 
übersteigt und der Ausgabebetrag den Börsenpreis der 
bereits notierten Aktien gleicher Gattung und Ausstat-
tung zum Zeitpunkt der endgültigen 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 entfällt, die während der Laufzeit dieser 
Ermächtigung in unmittelbarer, sinngemäßer oder ent-

konzernlagebericht
Übernahmerelevante Angaben und Erläuterungen



59

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

sprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG 
unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben oder 
veräußert werden. Auf die Begrenzung auf 10 % des 
Grundkapitals ist ferner derjenige anteilige Betrag des 
Grundkapitals anzurechnen, der auf Aktien entfällt, die 
zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wand-
lungs- oder Optionsrechten bzw. zur Erfüllung von 
Wandlungs- oder Optionspflichten aus Wandel- und/
oder Optionsschuldverschreibungen, welche während 
der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre gemäß §§ 221 Absatz 4 Satz 
2, 186 Absatz 3 Satz 4 AktG begeben werden, auszuge-
ben sind;

(cc)	 bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen zur Gewäh-
rung von Aktien zum Zweck des Erwerbs von Immo- 
bilien, Immobilienportfolios, Unternehmen, Unterneh-
mensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen sowie 
zum Erwerb von sonstigen Vermögensgegenständen 
einschließlich Forderungen.

Der Vorstand wird ermächtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates den Inhalt der jeweiligen Aktienrechte, die sonsti-
gen Bedingungen der Aktienausgabe sowie die weiteren Ein-
zelheiten der Durchführung von Kapitalerhöhungen aus dem 
Genehmigten Kapital 2023/I 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 
Stückaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 
je 1,00 € bedingt erhöht (Bedingtes Kapital 2019/i). Die be-
dingte Kapitalerhöhung dient der Gewährung von auf den In-
haber lautenden Stückaktien an die Inhaber bzw. Gläubiger 
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 
Ermächtigung von der Gesellschaft oder deren unmittelbaren 
oder mittelbaren in- oder ausländischen Mehrheitsbeteili-
gungsgesellschaften begeben werden und ein Wandlungs- 
bzw. Optionsrecht zum Bezug von auf den Inhaber lautenden 
Stückaktien der Gesellschaft gewähren bzw. eine Wandlungs-
pflicht bestimmen. Die Ausgabe der neuen auf den Inhaber 
lautenden Stückaktien 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 
Ermächtigung entspricht. Die bedingte Kapitalerhöhung ist 
nur insoweit durchzuführen, wie von Options- bzw. Wand-
lungsrechten Gebrauch gemacht wird, wie die zur Wandlung 
verpflichteten Inhaber bzw. Gläubiger ihre Pflicht zur Wand-
lung erfüllen 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 Stückaktien neh-
men vom Beginn des Geschäftsjahres an, in dem sie durch 
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Ausübung von Options- bzw. Wandlungsrechten oder durch 
die Erfüllung von Wandlungspflichten oder die Ausübung von 
Andienungsrechten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand 
wird ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates die wei-
teren Einzelheiten der Durchführung der bedingten Kapital-
erhöhung festzusetzen.

befugnisse zum erwerb eigener aktien
Der Vorstand ist derzeit nicht befugt, für die Gesellschaft de-
ren eigene Aktien zu erwerben.

change-of-control-klauseln und 
entschädigungsvereinbarungen für 
den fall eines übernahmeangebots
Wesentliche Finanzierungsverträge der gateway enthalten 
die für solche Verträge üblichen Regelungen für den Fall eines 
Kontrollwechsels des Darlehensnehmers und/oder finanzie-
renden Objekts.

gateway ist mit verschiedenen Gemeinden in Deutschland 
über Grundstückskaufverträge und städtebauliche Verträge 
verbunden. In diesen Verträgen hat sich die jeweilige Gemein-
de regelmäßig Pönalen und Rücktrittsrechte ausbedungen 
für den Fall, dass ein Change-of-Control bei gateway eintritt, 
ohne dass die betroffene Gemeinde diesen genehmigt.

Darüber hinaus bestehen zum Bilanzstichtag keine wesent-
lichen Vereinbarungen mit Dritten oder Konzerngesellschaf-
ten, die im Falle eines Übernahmeangebots wirksam werden, 
sich ändern oder enden.
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konzernabschluss 
für das geschäftsjahr 2025
konzernbilanz der gateway real estate ag
zum 31. dezember 2025

konzernabschluss
Konzernbilanz

aktiva

in Tsd. € Anhang 31.12.202431.12.2025

Langfristige Vermögenswerte
Immaterielle Vermögenswerte 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 Vermögenswerte 6.6 89.259 85.027
Sonstige langfristige nicht finanzielle Vermögenswerte 0
Latente Ertragsteuerforderungen 6.13 11.776 12.057

206.335 210.384
Kurzfristige Vermögenswerte
Vorräte 6.5 797.475 894.739
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6.6 66.941 2.677
Laufende Ertragsteuerforderungen  79 135
Sonstige finanzielle Vermögenswerte 6.6 18.759 13.691
Sonstige nicht finanzielle Vermögenswerte 6.6 62.764 60.913
Liquide Mittel 6.7 13.830 10.179
Zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte 6.8 74.400 79.580

1.034.248 1.061.914

1.240.583 1.272.298
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konzernabschluss
Konzernbilanz

passiva

in Tsd. € Anhang 31.12.202431.12.2025

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 6.9 186.764 186.764
Kapitalrücklage 6.9 –389.131 –389.131
Kumuliertes Konzernergebnis 6.9 416.701 285.973
Nicht beherrschende Anteile 6.9 –21.935 –13.396

192.399 70.210
Langfristige Schulden
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 6.11 234.332 143.667
Sonstige langfristige Rückstellungen 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 Rückstellungen 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 5.173 7.159
Sonstige nicht finanzielle Verbindlichkeiten 6.12 6.787 5.629
Zur Veräußerung 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 01. januar bis 31. dezember 2025

2025 2024

in Tsd. € Anhang Gesamt Gesamt

Umsatzerlöse 6.14 43.539 100.475
Bestandsveränderungen 6.15 52.587 27.230
Sonstige betriebliche Erträge 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 Veräußerung 
gehaltenen langfristigen Vermögenswerte 6.3/6.8 –147 –20.204
Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte und Sachanlagen 6.1/6.2 –70 –42
Sonstige betriebliche Aufwendungen 6.18 –24.372 –78.410
Betriebsergebnis 22.054 –72.868
Zinserträge 6.19 10.720 12.354
Zinsaufwendungen 6.19 –60.653 –76.713
Übriges Finanzergebnis 150.533 10
Finanzergebnis 100.600 –64.349
Ergebnis vor Ertragsteuern 122.654 –137.217
Ertragsteuern 6.20 –3.110 1.141
Konzernergebnis 119.544 –138.358
Sonstiges Ergebnis 0 0
Konzerngesamtergebnis 119.544 –138.358
davon auf Gesellschafter des Mutterunternehmens entfallend 7.1 130.728 –122.388
davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend  –11.184 –15.970
Ergebnis je Aktie (unverwässert) 7.1 0,64 –0,74
Ergebnis je Aktie (verwässert) 0,64 –0,74

konzernabschluss
Konzerngesamtergebnisrechnung
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konzernabschluss
Konzerneigenkapitalveränderungsrechnung

konzerneigenkapitalveränderungsrechnung
der gateway real estate ag
vom 01. januar bis 31. dezember 2025

Den Gesellschaftern des Mutterunternehmens 
zustehendes Eigenkapital

in Tsd. € Anhang
Gezeichnetes

Kapital
Kapital-

rücklage

Kumuliertes
Konzern-
ergebnis Gesamt

Nicht
beherr-

schende
Anteile

Gesamtes
 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
Veränderung des Konsolidierungs-
kreises/Anteilsveräußerung

6.9
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
Veränderung des Konsolidierungs-
kreises/Anteilsveräußerung

6.9
0 0 0 0 2.645 2.645

Stand 31.12.2025 186.764 –389.131 416.701 214.334 –21.935 192.399
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in Tsd. € Anhang 31.12.202431.12.2025

Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit
Konzerngesamtergebnis 119.544 –138.358
Anpassungen

Veränderung beizulegender Zeitwert aus Renditeimmobilien 6.3 147 20.204
Wertminderungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 3.6 0 90
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Erträge –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

Veränderungen bei:
Vorräte –56.426 –25.558
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen –2.226 –1.778
Sonstige finanzielle Vermögenswerte 7.297 949
Nicht finanzielle Vermögenswerte –1.855 1.694
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Verbindlichkeiten 4.268 –15.748
Nicht finanzielle Verbindlichkeiten 1.160 3.915
Sonstige Rückstellungen sowie Vermögenswerte und Rückstellungen für 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 Geschäftstätigkeit –52.905 –23.380
Cashflow aus der Investitionstätigkeit
Einzahlungen aus dem Verkauf von Renditeimmobilen 0 41.599
Auszahlungen für Investitionen in Renditeimmobilen –1.547 –28.871
Einzahlungen aus Zuschüssen der öffentlichen Hand 0 4.784
Erwerb von immateriellen Vermögenswerten 0 –5
Erwerb von Sachanlagen –17 –13
Auszahlungen für Zugänge im Konsolidierungskreis abzüglich erworbener liquider Mittel 0 –5.326
Veräußerung konsolidierter Unternehmen abzüglich abgegebener liquider Mittel 16.704 0
Cashflow aus der Investitionstätigkeit 15.140 12.168
Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit
Einzahlungen aus der Aufnahme von (Finanz-)Krediten 74.717 111.054
Auszahlungen für Leasingverbindlichkeiten –22 –160
Rückzahlungen von Darlehen –33.279 –97.624
Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit 41.416 13.270
Zahlungswirksame Änderung des Finanzmittelfonds 3.651 2.058
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente zum 01. Januar 10.179 8.121
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente zum Periodenende 13.830 10.179

konzernkapitalflussrechnung 
der gateway real estate ag
vom 01. januar bis 31. dezember 2025

konzernabschluss
Konzernkapitalflussrechnung
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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 börsennotierter Entwickler von Wohnimmo-
bilien und Stadtquartieren in ressourcenschonender Holzbau-
weise in Deutschland. Gegründet 2006 blicken gateway und 
ihre Tochtergesellschaften auf eine lange Erfahrung am deut-
schen Immobilienmarkt zurück. Das Bruttoentwicklungsvolu-
men (gdv) beträgt 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 Geschäftstätigkeit lautet seit 2021 Hardenbergstraße 
28a, 10623 Berlin.

Die Aktien von gateway sind seit der Zulassung am 12. April 
2019 im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbörse 
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 gültigen Inter-
national Financial Reporting Standards (ifrs, einschließlich 
der Interpretationen des ifrs ic), wie sie von der eu übernom-
men wurden, aufgestellt. Darüber hinaus sind ergänzend die 
handelsrechtlichen Vorgaben nach § 315e Abs. 1 hgb berück-
sichtigt worden.

Die Anforderungen der ifrs wurden vollständig erfüllt und 
führen zur Vermittlung eines den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechenden Bildes der Vermögens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns. Die Gesamtergebnisrechnung ist nach 
dem Gesamtkostenverfahren gegliedert. Nach dem Periodi-
sierungsprinzip sind Aufwendungen und Erträge unabhängig 
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 ifrs zugrunde ge-
legten Schätzungen und Annahmen wirken sich auf die Be-
wertung von Vermögenswerten und Schulden, die Angabe 
von Eventualforderungen und -verbindlichkeiten zu den je-
weiligen Bilanzstichtagen sowie auf die Höhe von Erträgen 
und Aufwendungen der Berichtsperiode aus. Obwohl diese 
Annahmen und Schätzungen nach bestem Wissen der Unter-
nehmensleitung auf Basis der laufenden Ereignisse und Maß-
nahmen erfolgten, können die tatsächlichen Ergebnisse letzt-
endlich von diesen Einschätzungen abweichen.

Die Bewertung geht weiterhin von der Prämisse der Unter-
nehmensfortführung aus.

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

Für einen Teil dieser verbleibenden Finanzverbindlichkeiten 
konnten bereits Laufzeitverlängerungen vereinbart werden. 
Von den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag konnten bis zum Aufstellungszeitpunkt 150 Mio. € 
über das Jahr 2026 hinaus verlängert oder getilgt werden. 
Für die übrigen Finanzierungen bestehen werthaltige Sicher-
heiten in Form von Grundschulden. Der Vorstand geht davon 
aus, dass die 2026 anstehenden Prolongationen auch wieder 
erfolgreich umgesetzt werden können. Sollte es im Einzelfall 
nicht zu einer Verlängerung kommen, würde eine Verwertung 
der Sicherheiten nicht den Gesamtkonzern gefährden. 

konzernanhang 
der gateway real estate ag

konzernabschluss
Konzernanhang

Berichtendes Unternehmen
Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
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Die Fortführung der Unternehmenstätigkeit setzt voraus, 
dass geplante Projektverkäufe planmäßig umgesetzt und wei-
tere Finanzierungen wie erwartet prolongiert werden. Sollten 
wesentliche Finanzierungen entgegen den Erwartungen des 
Vorstandes nicht verlängert oder Projektverkäufe nicht plan-
mäßig realisiert werden, würde dies den Fortbestand einzel-
ner Projektgesellschaften gefährden. Entsprechendes gilt für 
wesentliche Abweichungen von vereinbarten Restrukturie-
rungsmaßnahmen.

Aufgrund der zum Aufstellungszeitpunkt bestehenden Bürg-
schaften und Garantien in Höhe von 85,5 Mio. € könnten 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 Bürgschaften und Garantien aus.

Einzelne Ausführungen zu den jeweiligen Finanzierungen sind 
unter den Kapiteln 3.7 sowie 8.8 aufgeführt.

Alle Beträge werden grundsätzlich 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 übrigen Abschlussbestandteilen zu Rundungsdiffe-
renzen kommen.

2.2 rechnungslegungsvorschriften

a. 	im geschäftsjahr erstmals anzuwendende 
neue standards, interpretationen und 
überarbeitungen

—

Standard Inhalt

Änderungen an ias 21 Auswirkungen von Änderungen der Wechsel- 
kurse: Mangelnde Austauschbarkeit

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

b. 	nicht angewendete standards und inter-
pretationen (veröffentlicht, aber noch 
nicht verpflichtend anzuwenden bzw. zum 
teil in der eu noch nicht anzuwenden)

Das International Accounting Standards Board (iasb) und das 
ifrs Interpretations Committee (ifrs ic) haben weitere Stan-
dards und Interpretationen verabschiedet, die für das Ge-
schäftsjahr 2025 noch nicht verpflichtend anzuwenden sind 
bzw. deren Anerkennung durch die eu noch aussteht.

—

Standardänderung Inhalt
Erstanwendung verpflichtend für 
die Geschäftsjahre beginnend ab

Bereits in eu-Recht übernommene, noch nicht verpflichtend anzuwendende Standards

Änderungen an ifrs 9 und 
ifrs 7 

Änderungen der Klassifizierung und Bewertung von Finanzinstrumenten, um 
Fragen zu behandeln, die während der Überprüfung nach der Einführung der 
Klassifizierungs- und Bewertungsvorschriften von ifrs 9 Finanzinstrumente 
identifiziert wurden.

01.01.2026

ifrs 18 Neuer Standard. Darstellung und Angaben im Jahresabschluss. ifrs 18 enthält 
für alle Unternehmen, die die ifrs anwenden, Anforderungen an die Darstellung 
und Offenlegung von Informationen in Abschlüssen. ifrs 18 ersetzt ias 1 
Darstellung des Abschlusses.

01.01.2027

ifrs 19 Neuer Standard. Tochtergesellschaften ohne Offenlegungspflicht. ifrs 19 legt 
reduzierte Angabevorschriften fest, die ein in Frage kommendes Unternehmen 
anstelle der Angabevorschriften in anderen ifrs-Rechnungslegungsstandards 
anwenden darf.

01.01.2027

Noch nicht in eu-Recht übernommene, 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 übernomme-
nen Änderungen werden derzeit noch geprüft. Bislang erwar-
tet die Gesellschaft in Bezug auf ifrs 9 und ifrs 7, ifrs 19 sowie 
für ias 21 keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss. Die Änderung des ifrs 18 führt zu einer grundle-
genden Umstrukturierung der Gewinn und Verlustrechnung 
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2.3 grundlagen der konsolidierung

a. konsolidierungsgrundsätze
i. Unternehmenserwerbe
Die Bilanzierung erworbener Tochterunternehmen erfolgt in 
Übereinstimmung mit ifrs 3 nach der Erwerbsmethode. Die 
Anschaffungskosten des Erwerbs entsprechen dem beizu-
legenden Zeitwert der hingegebenen Vermögenswerte, der 
ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente und der entstande-
nen bzw. übernommenen Schulden zum Erwerbsstichtag. Im 
Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses identifizier-
bare Vermögenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkei-
ten werden bei der Erstkonsolidierung mit ihren beizulegen-
den Zeitwerten im Erwerbszeitpunkt bewertet, unabhängig 
vom Umfang der Minderheitenanteile. Der Überschuss der An-
schaffungskosten über den Anteil des Konzerns an dem zum 
beizulegenden Zeitwert bewerteten Nettovermögen wird als 
Geschäfts- oder Firmenwert (Goodwill) angesetzt. Jeder ent-
standene Geschäfts- oder Firmenwert wird jährlich oder bei 
Vorliegen etwaiger Anhaltspunkte auf Wertminderung über-
prüft (siehe Anhangangabe 2.7). Sind die Anschaffungskosten 
geringer als das zum beizulegenden Zeitwert bewertete (antei-
lige) Nettovermögen 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 für die Darstellung 
der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns von 
untergeordneter Bedeutung sind. Bei den Tochterunterneh-
men handelt es sich um Unternehmen, deren Finanz- und Ge-
schäftspolitik der Konzern direkt oder indirekt beherrschen 
kann. Beherrschung wird angenommen, wenn das eine Unter-
nehmen die Verfügungsgewalt über die maßgeblichen Tätig-
keiten des anderen Unternehmens hat, Anrechte auf die vari-
ablen Rückflüsse aus dem anderen Unternehmen hat und mit 
seiner Verfügungsgewalt diese Rückflüsse beeinflussen kann.

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

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden von Tochter-
gesellschaften wurden – sofern notwendig – geändert, um 
eine konzerneinheitliche Bilanzierung zu gewährleisten bzw. 
um von der nationalen Rechnungslegung auf die Rechnungs-
legung nach ifrs zu wechseln. Dies betrifft insbesondere die 
Anwendung der Grundsätze für eine zeitraumbezogene Um-
satz- und Gewinnrealisierung bei Vorliegen eines Verkaufsver-
trages für in der Entwicklung befindliche Immobilien.

iii. Nicht beherrschende Anteile
Nicht beherrschende Anteile werden zum Erwerbszeitpunkt 
zunächst mit ihrem entsprechenden Anteil am identifizierba-
ren Nettovermögen des erworbenen Unternehmens bewertet.

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

iv. Verlust der Beherrschung
Verliert der Konzern die Beherrschung über ein Tochterun-
ternehmen, bucht er die Vermögenswerte und Schulden des 
Tochterunternehmens und alle zugehörigen, nicht beherr-
schenden Anteile und andere Bestandteile am Eigenkapital 
aus. Jeder entstehende Gewinn oder Verlust wird erfolgswirk-
sam in der Gesamtergebnisrechnung erfasst. Jeder zurückbe-
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 maßgeblichen Einfluss nehmen kann, jedoch kei-
ne Beherrschung oder gemeinschaftliche Führung in Bezug 
auf die Finanz- und Geschäftspolitik hat. Maßgeblicher Ein-
fluss wird vermutet, wenn der gateway direkt oder indirekt 
ein Stimmrechtsanteil von mindestens 20 % oder mehr zu-
steht. Assoziierte Unternehmen werden grundsätzlich unter 
der Anwendung der Equity-Methode bilanziert und bei Er-
werb mit ihren Anschaffungskosten angesetzt. Nach dem 
erstmaligen Ansatz enthält der Konzernabschluss den An-
teil des Konzerns am Gesamtergebnis der nach der Equity- 
Methode bilanzierten Finanzanlagen bis zu dem Zeitpunkt, 
an dem der maßgebliche Einfluss oder die gemeinschaftliche 
Führung 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 
Veränderungen 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 übersteigt, erfasst der Konzern keine 
weiteren Verluste, es sei denn, er ist für das Unternehmen 
Verpflichtungen eingegangen oder hat für das Unternehmen 
Zahlungen geleistet.
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Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der auf der 
Grundlage der Equity-Methode einbezogenen Unternehmen 
wurden – sofern notwendig – geändert, um eine konzern-
einheitliche Bilanzierung zu gewährleisten bzw. um von der 
nationalen Rechnungslegung auf die Rechnungslegung nach 
ifrs zu wechseln. Dies betrifft insbesondere die Anwendung 
der Grundsätze für eine zeitraumbezogene Umsatz- und Ge-
winnrealisierung bei Vorliegen eines Verkaufsvertrages für in 
der Entwicklung befindliche Immobilien. Soweit eine auf der 
Equity-Methode konsolidierte Gesellschaft über Unterbeteili-
gungen verfügt, erfolgt die Einbeziehung auf der Grundlage 
einer Vorkonsolidierung, soweit dies die verfügbaren Infor-
mationen zulassen. Außerdem erfolgt jährlich ein Wertmin-
derungstest. Nähere Informationen zum Wertminderungs-
test sind in Anhangangabe 2.7 zu finden.

vi. Bei der Konsolidierung eliminierte Geschäftsvorfälle
Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten sowie 
Erträge 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 übertragenen Vermögenswertes hin.

b. konsolidierungskreis
Der Konsolidierungskreis der gateway umfasste in der Be-
richtsperiode 2025 neben der Gateway Real Estate ag 69 (Vj. 
76) Tochterunternehmen. Davon haben 67 (Vj. 72) Unterneh-
men ihren Sitz in Deutschland und 0 (Vj. 4) im Ausland. 

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

Für Einzelheiten verweisen wir auf Anhangangabe 7.4.

Für die in den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesell-
schaften entspricht der Abschlussstichtag dem des Mutter-
unternehmens. Die in den Konzernabschluss einbezogenen 
Personenhandelsgesellschaften sind nach § 264b hgb von den 
für Kapitalgesellschaften geltenden Aufstellungs-, Prüfungs- 
und Offenlegungspflichten für Jahresabschluss und Lagebe-
richt befreit.

Unverändert zum Vorjahr wurde eine Gesellschaft (gty Be-
triebsvorrichtung GmbH, Eschborn) mit untergeordneter 
Bedeutung für die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage aus 
Wesentlichkeitsgründen nicht in den Konzernabschluss ein-
bezogen.

Für eine detaillierte Aufstellung des Anteilsbesitzes des Kon-
zerns verweisen wir auf die Anhangangabe 7.7.

c. veränderungen des konsolidierungskreises
Teilverkauf der Projektentwicklung Köln Deutz 
Im Rahmen eines Teilverkaufs wurde die Projektentwicklung 
Köln Deutz einschließlich zugehöriger Darlehensforderungen 
am 23. Dezember 2025 im Wege eines Share Deals veräußert. 
In diesem Zusammenhang wurden die Gesellschaften Borus-
sia Köln dq 6–8 ug sowie Borussia Köln dq 16–19 ug entkonso-
lidiert. Das Entkonsolidierungsergebnis aus der Transaktion 
beträgt –314 Tsd. €.

Als Gegenleistung hat der Erwerber Ansprüche gegen die 
Gateway Real Estate ag in Form von Schuldscheindarlehen in 
Höhe von 36.222 Tsd. € sowie Unternehmensanleihen in Höhe 
von 31.932 Tsd. € abgetreten und darüber hinaus Barmittel in 
Höhe von 15.500 Tsd. € im Geschäftsjahr 2025 übertragen. Zu-
sätzlich hat sich der Erwerber verpflichtet, Verbindlichkeiten 
der Gateway Real Estate ag in Höhe von 65.789 Tsd. € zu til-
gen. Darüber hinaus besteht ein Anspruch auf Erstattung von 
Erschließungskosten in Höhe von 12.335 Tsd. €, dem korres-
pondierende Verpflichtungen zur Durchführung der Erschlie-
ßungsmaßnahmen gegenüberstehen.

Die Abtretung der Ansprüche führte 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 Geschäftsjahr 2026 
zahlbar. 

Bei der Übertragung des Nettovermögens gegen den Ver-
zicht von Ansprüchen 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 Höhe von 80 % des Buchwertes angesetzt. 
Die führte zu einem entsprechenden Finanzergebnis in Höhe 
von 12.233 Tsd. €. Auf der anderen Seite führte der Tausch zu 
einem faktischen Verkaufspreis der Grundstücke in Höhe von 
141.265 Tsd. €.

Mit dem Abgang der Projektentwicklungsgesellschaften ver-
ringerte sich das Vorratsvermögen um 140.027 Tsd. €. Die 
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen erhöhten 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 Zahlungsmitteläquivalen-
te beliefen sich auf 1 Tsd. €.

Verkauf der Anteile an der muc Airport Living GmbH 
Am 29. Juli 2025 veräußerte 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. € über-
tragen. Das Entkonsolidierungsergebnis beträgt –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 Übergang erfolgten am 29. Juli 2025. Mit 
dem Abgang der Gesellschaft kommt es zu einer Reduktion 
der zur Veräußerung gehaltenen langfristige Vermögenswerte 
in Höhe von 14.580 Tsd. €. Die langfristigen Finanzverbindlich-
keiten reduzieren sich um 22.276 Tsd. €. Die mit der entkon-
solidierten Gesellschaft abgegangenen Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente beliefen sich auf 315 Tsd. €

Vollständige Rückgabe der Fondsanteile SoHo Mannheim 
Mit Wirkung vom 26. September 2025 wurden sämtliche 
Fondsanteile, die der Konzern im Zusammenhang mit der 
Projektentwicklung „SoHo Mannheim“ hielt, vollständig zu-
rückgeführt. Das Fondsvermögen ist damit vollständig auf-
gelöst und es besteht keine Konsolidierungspflicht mehr. 
Die Konsolidierung war im Geschäftsjahr 2023 erforderlich, 
da der Konzern aufgrund der Zeichnung von Fondsanteilen 
einen beherrschenden Einfluss auf die Projektgesellschaft 
ausübte. Grundlage hierfür waren Mehrheitsverhältnisse so-
wie vertragliche Regelungen. Aus der Konsolidierung ergaben 
sich keine ergebniswirksamen Effekte. Das Projektgrundstück 
wurde bereits im Jahr 2023 im Rahmen eines Forward Sales 
veräußert (Kaufvertrag am 12. Juni 2023, Closing am 15. Au-
gust 2023). Aus dem Abgang der verbliebenen Vermögens-
werte und Schulden resultierte im Geschäftsjahr 2025 ein 
Entkonsolidierungsergebnis von –257 Tsd. €.

2.4 funktionale währung 

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

2.5 	Immaterielle Vermögenswerte

a. geschäfts- oder firmenwert
Der Geschäfts- oder Firmenwert ergibt sich aus dem Über-
schuss der Anschaffungskosten eines Unternehmens über 
den Anteil des Konzerns am beizulegenden Zeitwert des 
Nettovermögens des erworbenen Unternehmens zum Er-
werbszeitpunkt und wird als immaterieller Vermögenswert 
ausgewiesen.

Der im Konzernabschluss in früheren Geschäftsjahren ausge-
wiesene Geschäfts- oder Firmenwert wurde im Geschäftsjahr 
2023 vollständig wertberichtigt. Zum Bilanzstichtag sowie im 
Vorjahr besteht kein Geschäfts- oder Firmenwert mehr.

b. sonstige immaterielle vermögenswerte 
Hierunter fällt im Wesentlichen gekaufte und selbst erstellte 
Software. Sie wird mit den Anschaffungskosten aktiviert und 
linear über die jeweilige Nutzungsdauer abgeschrieben. Die 
Nutzungsdauer für gekaufte und selbst erstellte Software be-
trägt in der Regel ein bis fünf Jahre.

2.6 	Sachanlagen

Die Sachanlagen werden mit ihren Anschaffungskosten ab-
züglich kumulierter Abschreibungen und Wertminderungs-
aufwendungen angesetzt. Die planmäßigen Abschreibungen 
erfolgen linear unter Berücksichtigung des jeweiligen Rest-
wertes und Zugrundelegung folgender wesentlicher Nut-
zungsdauern:
—	 it-Hardware: 3 bis 5 Jahre
—	 Mietereinbauten und Büroausstattung: 5 bis 23 Jahre

Die Restwerte und die wirtschaftlichen Restnutzungsdauern 
werden zu jedem Bilanzstichtag überprüft und gegebenenfalls 
angepasst. Nachträgliche Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten werden nur dann aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, 
dass der Gesellschaft daraus zukünftig ein wirtschaftlicher 
Nutzen zufließen wird. Alle anderen Reparaturen und War-
tungen werden in dem Geschäftsjahr aufwandswirksam in 
der Gesamtergebnisrechnung erfasst, in dem sie angefallen 
sind. Sofern der Buchwert eines Vermögenswertes seinen ge-
schätzten erzielbaren Betrag übersteigt, wird auf diesen Be-
trag abgeschrieben. Gewinne und Verluste aus dem Abgang 
von Sachanlagen werden durch einen Vergleich des Veräuße-
rungserlöses mit dem Buchwert zuzüglich direkt zurechenba-
rer Veräußerungskosten ermittelt und im betrieblichen Ergeb-
nis erfasst.

2.7 	wertminderungen von nicht 
	 finanziellen vermögenswerten

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

Zur Beurteilung einer Wertminderung werden Vermögens-
werte auf der niedrigsten Ebene zu zahlungsmittelgenerie-
renden Einheiten (zge) zusammengefasst, für die sich Cash-
flows weitgehend unabhängig identifizieren lassen. Die zges 
entsprechen grundsätzlich den einzelnen Projekten bzw. Im-
mobilien.

Der erzielbare Betrag entspricht dem höheren Wert aus bei-
zulegendem Zeitwert abzüglich Veräußerungskosten und 
Nutzungswert. Letzterer ergibt sich aus den diskontierten 
künftigen Cashflows.

Ein Wertminderungsaufwand wird ergebniswirksam erfasst, 
soweit der Buchwert eines Vermögenswerts oder einer zge 
den erzielbaren Betrag übersteigt.

konzernabschluss
Konzernanhang

Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden



71

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

Nicht finanzielle Vermögenswerte, mit Ausnahme eines Ge-
schäfts- oder Firmenwerts, werden zu jedem Abschluss-
stichtag auf mögliche Wertaufholungen überprüft. Zu-
schreibungen erfolgen maximal bis zu den fortgeführten 
Anschaffungskosten.

Der im Konzernabschluss in früheren Geschäftsjahren ausge-
wiesene Geschäfts- oder Firmenwert wurde im Geschäftsjahr 
2023 vollständig wertgemindert. Zum Bilanzstichtag sowie im 
Vorjahr besteht kein Geschäfts- 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-
vermögen.

Unter den Renditeimmobilien werden diejenigen Immobilien 
des Konzerns ausgewiesen, die weder selbst genutzt werden 
noch zur Veräußerung 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 Nutzungsände-
rung vorgenommen. Bei einer Umgliederung von einer als Fi-
nanzinvestition gehaltenen Immobilie in eine vom Eigentümer 
selbst genutzte Immobilie wird diese im Rahmen der Folge-
bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt 
der Nutzungsänderung angesetzt. Zum Vorgehen bei der Be-
wertung von aus dem Vorratsvermögen 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 ias 40 erfüllen, werden unter den Sachanlagen 
ausgewiesen.

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

Bei den Renditeimmobilien bestehen keine Vertriebsaktivitä-
ten. Sie sollen mittel- bis langfristig im Bestand gehalten und 
vermietet bzw. zu Wertsteigerungszwecken gehalten werden.

Sollte es nach dem Halten der Renditeimmobilien zu einem 
Verkauf kommen, werden diese in den Posten „Zur Veräuße-
rung gehaltene Vermögenswerte“ ausgewiesen, sofern eine 
Veräußerung in ihrem gegenwärtigen Zustand zu üblichen Be-
dingungen höchstwahrscheinlich ist. Die Renditeimmobilien 
werden dann mit dem vertraglich vereinbarten Verkaufspreis 
oder, falls dieser noch nicht vorliegt, auf Basis des beizulegen-
den Zeitwerts abzüglich Veräußerungskosten angesetzt.

Die Renditeimmobilien werden bei erstmaliger Bewertung 
zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten einschließlich 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 
Änderung der beizulegenden Zeitwerte wird in der Gewinn- 
und Verlustrechnung erfasst. Nachträgliche Kosten für den 
Aus- und Umbau der Immobilie werden berücksichtigt, soweit 
diese zu einer Steigerung des beizulegenden Zeitwertes der 
Immobilie beitragen.

Als zusätzliche Prämisse ist bei der Bewertung der Renditeim-
mobilien von der bestmöglichen Verwendung eines Objektes 
auszugehen. Geplante Nutzungsänderungen werden bei der 
Bewertung berücksichtigt, sofern die technische Durchführ-
barkeit, die rechtliche Zulässigkeit und die finanzielle Mach-
barkeit gegeben sind.

Eine Bewertung der Immobilienbestände erfolgt jährlich zum 
31. Dezember. Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes 
der Renditeimmobilien erfolgt auf Grundlage von Gutachten 
eines unabhängigen, externen Sachverständigen mit Hilfe an-
erkannter Bewertungsverfahren. Die beauftragten unabhän-
gigen Sachverständigen verfügen über entsprechende beruf-
liche Qualifikationen und Erfahrungen zur Durchführung der 
Bewertung. Die Gutachten basieren auf Informationen, die 
durch die Gesellschaft zur Verfügung 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. künftige Marktmieten, typisierte 
Instandhaltungs- und Verwaltungskosten, strukturelle Leer-
standsquoten oder Kapitalisierungszinssätze.

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

2.9 finanzielle vermögenswerte

Ein Finanzinstrument gemäß ias 32 Finanzinstrumente: Dar-
stellung ist ein Vertrag, der gleichzeitig bei dem einen Unter-
nehmen zu einem finanziellen Vermögenswert und bei dem 
anderen Unternehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit 
oder einem Eigenkapitalinstrument führt.
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Finanzielle Vermögenswerte werden bei der erstmaligen Er-
fassung in die folgenden Bewertungskategorien unterteilt:

—	 zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete 
	 finanzielle Vermögenswerte (AmC),

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

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

Die Klassifizierung ist abhängig vom Geschäftsmodell des 
Unternehmens für die Steuerung der finanziellen Vermögens-
werte und von den vertraglichen Zahlungsströmen.

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

—	 Der finanzielle Vermögenswert wird im Rahmen eines 
Geschäftsmodells gehalten, dessen Zielsetzung darin 
besteht, finanzielle Vermögenswerte zur Vereinnahmung 
der vertraglichen Cashflows zu halten, und

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

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

Vermögenswerte, die die Kriterien der Kategorie „zu fort-
geführten Anschaffungskosten bewertet“ und der Kategorie 
„FVtOCI“ nicht erfüllen, 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 fortgeführten Anschaffungskosten oder 
zu FVtOCI zu bilanzierende Finanzinstrumente als FVtPL ein-
zustufen, macht der Konzern keinen Gebrauch.

Finanzielle Vermögenswerte werden nach der erstmaligen Er-
fassung nicht reklassifiziert, es sei denn, der Konzern ändert 
sein Geschäftsmodell zur Steuerung der finanziellen Vermö-
genswerte. In diesem Fall werden alle betroffenen finanziellen 
Vermögenswerte am ersten Tag der Berichtsperiode reklassi-
fiziert, die auf die Änderung des Geschäftsmodells folgt. In 
der Berichts- wie auch in der Vergleichsperiode hat der Kon-
zern keine Reklassifizierung finanzieller Vermögenswerte vor-
genommen.

Beim erstmaligen Ansatz bewertet der Konzern einen finanzi-
ellen Vermögenswert zum beizulegenden Zeitwert und im Fal-
le eines in der Folge nicht erfolgswirksam zum beizulegenden 
Zeitwert bewerteten finanziellen Vermögenswerts zuzüglich 
der direkt auf den Erwerb dieses Vermögenswerts entfallen-
den Transaktionskosten. Transaktionskosten von erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Ver-
mögenswerten 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 
Vermögenswerte und Verbindlichkeiten werden erstmals am 
Handelstag erfasst, wenn das Unternehmen Vertragspartei 
nach den Vertragsbestimmungen des Instruments wird.

Die Folgebewertung von zu fortgeführten Anschaffungskos-
ten bewerteten finanziellen Vermögenswerten erfolgt unter 
Anwendung der Effektivzinsmethode. Die fortgeführten An-
schaffungskosten werden durch Wertminderungsaufwen-
dungen gemindert. Zinserträge, Währungskursgewinne und 
-verluste sowie Wertminderungen werden ergebniswirksam 
erfasst. Die Zinserträge 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 Vermögenswert aus, 
wenn die vertraglichen Rechte hinsichtlich der Zahlungsströ-
me aus dem finanziellen Vermögenswert auslaufen oder er 
die Rechte zum Erhalt der Zahlungsströme in einer Transak-
tion überträgt, in der auch alle wesentlichen, mit dem Eigen-
tum des finanziellen Vermögenswertes verbundenen Risiken 
und Chancen übertragen werden. Eine Ausbuchung findet 
ebenfalls statt, wenn der Konzern alle wesentlichen mit dem 
Eigentum verbundenen Risiken und Chancen weder überträgt 
noch behält und er die Verfügungsgewalt über den übertra-
genen Vermögenswert nicht behält.

Finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten werden 
saldiert und in der Bilanz als Nettobetrag ausgewiesen, wenn 
der Konzern einen gegenwärtigen, durchsetzbaren Rechtsan-
spruch hat, die erfassten Beträge miteinander zu verrechnen 
und es beabsichtigt ist, entweder den Ausgleich auf Netto- 
basis herbeizuführen oder gleichzeitig mit der Verwertung 
des betreffenden Vermögenswertes die dazugehörige Ver-
bindlichkeit abzulösen.

In der Berichts- sowie der Vergleichsperiode gibt es keine 
finanziellen Vermögenswerte und finanziellen Schulden, die 
auf dieser Basis saldiert werden. Darüber hinaus liegen im 
Konzern auch keine Global-Netting-Vereinbarungen oder 
ähnliche Vereinbarungen vor.
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2.10 	wertminderungen von 
	 nicht derivativen finanziellen 
	 vermögenswerten

Der Konzern beurteilt die Werthaltigkeit seiner zu fortge-
führten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Ver-
mögenswerte sowie Vertragsvermögenswerte auf Basis 
des Modells der erwarteten Kreditverluste (Expected-Cre-
dit-Loss-Modell). Die Wertminderungsmethode ist grund-
sätzlich davon abhängig, ob eine signifikante Erhöhung des 
Kreditrisikos vorliegt.

Der Konzern bemisst die Wertberichtigungen in Höhe der 
über die Laufzeit zu erwartenden Kreditverluste, außer für 
die Wertberichtigungen bei Bankguthaben sowie sonstigen 
finanziellen Vermögenswerten, bei denen sich das Ausfallri-
siko seit dem erstmaligen Ansatz nicht signifikant erhöht hat 
oder für die ein geringes Kreditrisiko vorliegt. Das Kreditrisiko 
ist als niedrig anzusehen, wenn der Kreditnehmer problem-
los zur Erfüllung seiner kurzfristigen vertraglichen Zahlungs-
verpflichtungen in der Lage ist und keine Anzeichen darauf 
hindeuten, dass diese durch Änderungen der wirtschaft- 
lichen und geschäftlichen Rahmenbedingungen langfristig 
und nachteilig verringert werden könnte. Entsprechend wer-
den die Wertberichtigungen in Höhe des erwarteten Zwölf-
Monats-Kreditverlusts bemessen.

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

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

Der Konzern nimmt grundsätzlich an, dass das Ausfallrisiko ei-
nes finanziellen Vermögenswertes signifikant angestiegen ist, 
wenn er mehr als 30 Tage überfällig ist. Bei Vorliegen von mit 
Schuldnern ausgehandelten Zahlungsplänen und insbeson-
dere erfolgten Zahlungseingängen werden auch bei Überfäl-
ligkeiten keine Wertberichtigungen gebildet, da der Konzern 
grundsätzlich unterstellt, dass die Vereinbarungen und Zah-
lungseingänge eine Werthaltigkeit der offenen Forderungen 
begründen. Diese Einschätzung unterliegt einer fortlaufenden 
Überwachung.

Der Konzern betrachtet einen finanziellen Vermögenswert als 
ausgefallen, wenn es im konkreten Einzelfall unwahrscheinlich 
ist, dass der Schuldner seine Kreditverpflichtungen vollstän-

dig an den Konzern zahlen kann, ohne dass dieser auf Maß-
nahmen wie die Verwertung von Sicherheiten (falls vorhan-
den) zurückgreifen muss. 

Der Konzern schätzt zu jedem Abschlussstichtag ein, ob finan-
zielle Vermögenswerte zu fortgeführten Anschaffungskosten 
in der Bonität beeinträchtigt sind. Dies ist zutreffend, wenn 
ein oder mehrere Ereignisse mit nachteiligen Auswirkungen 
auf die erwarteten zukünftigen Zahlungsströme des finanziel-
len Vermögenswertes eingetreten sind. Indikatoren dafür, dass 
ein finanzieller Vermögenswert in der Bonität beeinträchtigt 
ist, umfassen z. B. die folgenden beobachtbaren Daten:

—	 Vertragsbruch – das heißt, mehr als 90 Tage überfällig 
oder ausgefallen;

—	 signifikante finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners 
oder

—	 (drohende) Insolvenz des Schuldners.

Wertminderungen auf finanzielle Vermögenswerte, die zu 
fortgeführten Anschaffungskosten bewertet sind, werden 
vom Bruttobuchwert der Vermögenswerte abgezogen.

Der Bruttobuchwert eines finanziellen Vermögenswertes 
wird abgeschrieben, wenn der Konzern nach angemessener 
Einschätzung nicht davon ausgeht, dass der finanzielle Ver-
mögenswert ganz oder teilweise realisierbar ist. Das ist in der 
Regel u. a. gegeben, wenn der Schuldner es versäumt, sich 
gegenüber dem Konzern zu einem Rückzahlungsplan zu ver-
pflichten. Der Konzern erwartet keine signifikante Einziehung 
des abgeschriebenen Betrags. Abgeschriebene finanzielle 
Vermögenswerte können dennoch Vollstreckungsmaßnah-
men zur Einziehung überfälliger Forderungen unterliegen, um 
in Einklang mit der Konzernrichtlinie zu handeln.

2.11 vorräte

Die Vorräte des Konzerns bestehen im Wesentlichen aus Im-
mobilien, die durch den Konzern selbst entwickelt und nach 
Fertigstellung veräußert werden sollen. Die Entwicklung von 
Wohnimmobilien auch für den eigenen Bestand stellt grund-
sätzlich einen Schwerpunkt der Geschäftstätigkeiten von 
gateway dar. Im Segment „Wohnimmobilienentwicklung“ 
konzentrieren sich dabei die Entwicklungsaktivitäten auf aus-
gewählte Metropolregionen in Deutschland. 

Bei Entwicklungsprojekten beginnt der Entwicklungsprozess 
in der Regel mit dem Kauf der Immobilie. Häufig werden dabei 
auch Grundstücke ohne bestehendes oder mit einem von der 
Bebauungsabsicht abweichenden Baurecht erworben. In sol-
chen Fällen ist es erforderlich, dass zunächst das öffentliche 
Planungsrecht, insbesondere der Bebauungsplan, angepasst 
wird, bevor eine bauliche Nutzung möglich ist. Daran schließt 
sich in der Regel eine Entmietungsphase an, in der bestehen-
de Mietverhältnisse beendet werden, bevor schließlich die 
Bau- und Entwicklungsphase beginnt.
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Im Segment „Wohnimmobilienentwicklung“ werden Wohn-
gebäude und Quartiere in ausgewählten Metropolregionen in 
Deutschland (d. h. Berlin, Dresden, Köln etc.) entwickelt.

In der Bilanz werden die Vorratsimmobilien nach ias 2 mit 
dem niedrigeren Wert aus fortgeführten Anschaffungs- oder 
Herstellungskosten und Nettoveräußerungswert angesetzt. 
Der Nettoveräußerungswert 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 Einschätzung basierende marktübliche 
Verkaufspreise herangezogen.

Die Herstellungskosten für die Immobilienentwicklungen um-
fassen die dem Entwicklungsprozess zurechenbaren Kosten 
sowie Fremdkapitalkosten, soweit diese auf den Zeitraum der 
Herstellung entfallen. Sämtliche Kosten werden dabei über 
die Bestandsveränderung aktiviert.

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

Für diejenigen Vorratsimmobilien, deren Nettoveräußerungs-
wert unter den fortgeführten Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten liegt, wurden Wertminderungen auf den Netto-
veräußerungswert vorgenommen.

Der Großteil der gegenwärtigen Vorratsimmobilien wird nicht 
innerhalb der nächsten zwölf Monate realisiert. Dies geht ein-
her mit der Tatsache, dass Immobilienentwicklungen in der 
Regel mehrere Jahre andauern. 

Der Verkauf von Vorratsimmobilien wird grundsätzlich brut-
to in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen. Der Abgang 
der Vorratsimmobilie wird in der Bestandsveränderung er-
fasst und der dazugehörige Verkaufserlös stellt einen Um-
satzerlös dar.

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

2.12 	zahlungsmittel und 
	 zahlungsmitteläquivalente

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

2.13 sonstige rückstellungen

Sonstige Rückstellungen werden angesetzt, wenn der Gesell-
schaft aus Ereignissen der Vergangenheit eine gegenwärtige 
rechtliche oder faktische Verpflichtung entstanden ist, es 
wahrscheinlich ist, dass die Erfüllung der Verpflichtung ei-
nen Abfluss von Ressourcen erfordert und eine verlässliche 
Schätzung der Höhe möglich ist.

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

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

Die Gesellschaft setzt eine Rückstellung für verlustträchtige 
Geschäfte an, wenn der erwartete Nutzen aus dem vertrag-
lichen Anspruch geringer als die unvermeidbaren Kosten zur 
Erfüllung der vertraglichen Verpflichtung ist.

2.14 finanzielle verbindlichkeiten

Die finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns werden 
grundsätzlich als zu fortgeführten 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 Berücksichtigung von Transaktionskosten angesetzt. 
In den Folgeperioden werden sie zu fortgeführten Anschaf-
fungskosten bewertet; jede Differenz zwischen dem Auszah-
lungsbetrag (unter Berücksichtigung von Transaktionskos-
ten) und dem Rückzahlungsbetrag wird über 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 dafür 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 Darlehensverträgen eingebettete Kündigungsoptionen 
in Verbindung mit Mindestverzinsungen. Liegt ein abspal-
tungspflichtiges eingebettetes Derivat vor, so erfolgt im Zu-
gangszeitpunkt eine ergebnisneutrale Abspaltung der einge-

konzernabschluss
Konzernanhang

Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden



75

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

betteten Kündigungsrechte aus der Basisschuldkomponente 
und zeitgleich ein Ansatz als derivativer Vermögenswert 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 geändert 
werden und die Zahlungsströme 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, 
einschließlich übertragener unbarer Vermögenswerte oder 
übernommener Verbindlichkeiten, wird als sonstige Zins-
erträge 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 zwölf Monate nach dem Bilanzstichtag zu verschieben.

2.15 fremdkapitalkosten

Grundsätzlich gehören Fremdkapitalkosten, die direkt dem 
Erwerb, dem Bau oder der Herstellung eines qualifizierten 
Vermögenswertes zugeordnet werden können, zu den An-
schaffungs- oder Herstellungskosten eines qualifizierten 
Vermögenswertes. Ein qualifizierter Vermögenswert ist ein 
Vermögenswert, für den ein beträchtlicher Zeitraum erfor-
derlich ist, um ihn in seinen beabsichtigten gebrauchs- oder 
verkaufsfähigen Zustand zu versetzen. Als beträchtlicher 
Zeitraum wird dabei ein Zeitraum angesehen, der größer ist 
als zwölf Monate. Sofern es wahrscheinlich ist, dass aus dem 
qualifizierten Vermögenswert ein künftiger wirtschaftlicher 
Nutzen erwächst und die Kosten verlässlich bewertet werden 
können, erfolgt die Aktivierung als Teil der Anschaffungs- und 
Herstellungskosten. Anlageerträge aus der vorübergehenden 
Zwischenanlage von Fremdmitteln, die speziell für die Be-
schaffung/Herstellung eines qualifizierten Vermögenswerts 
aufgenommen werden, mindern die für diesen qualifizierten 
Vermögenswert infrage kommenden aktivierbaren Fremdka-
pitalkosten. Im Bereich der in der Entwicklung befindlichen 
Immobilienvorräte erfolgt die Aktivierung von Bauzeitzinsen 
auf Basis des tatsächlich angefallenen Zinsaufwands. Die Ak-
tivierung wird dabei als Bestandsveränderung erfasst und hat 
somit einen positiven Effekt auf das ebt und ebit adjusted.

In der aktuellen Berichtsperiode wurden Fremdkapitalkosten 
in Höhe von 23.421 Tsd. € (Vj. 48.883 Tsd. €) per Bestandsver-
änderung aktiviert. Analog dem Vorjahr konnten die im ab-
gelaufenen Geschäftsjahr angefallenen Fremdkapitalkosten 
der Herstellung direkt zugeordnet und aktiviert werden. Die 
vereinbarten Zinssätze lagen 2025 zwischen 0,0 % und 13,0 % 
und die Effektivzinsen zwischen 2,5 % und 13,0 % für die Dar-
lehen gegenüber Dritten. 

2.16 latente und laufende ertragsteuern

laufende steuern
Die laufenden Steuererstattungsansprüche und Steuerschul-
den sind mit dem Betrag zu bewerten, in dessen Höhe eine 
Erstattung von den Steuerbehörden bzw. eine Zahlung an die 
Steuerbehörden erwartet wird. Der Berechnung des Betrags 
werden die Steuersätze und Gesetze zugrunde gelegt, die am 
Bilanzstichtag gelten. 

latente steuern
Latente Ertragsteuerforderungen und -schulden werden für 
zukünftige Steuereffekte gebildet, die aus temporären Diffe-
renzen zwischen dem ifrs-Bilanzansatz von Vermögenswer-
ten und Schulden und deren Steuerwert resultieren oder sich 
aus noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvorträgen und 
Steuergutschriften ergeben. Latente Ertragsteuerforderun-
gen und -schulden werden grundsätzlich ergebniswirksam er-
fasst. Soweit sie sich jedoch auf Geschäftsvorfälle beziehen, 
die direkt im Eigenkapital berücksichtigt werden, sind die zu-
gehörigen latenten Steuern ebenfalls direkt im Eigenkapital 
zu erfassen.

Sie werden mit den Steuersätzen bewertet, die voraussicht-
lich in der Berichtsperiode gelten, in der der entsprechende 
Vermögenswert realisiert oder die entsprechende Schuld er-
füllt wird. Die Wirkung von Steuersatzänderungen auf latente 
Steuern wird in der Periode, in welcher die Änderung vom 
Gesetzgeber beschlossen wurde, im Steuerergebnis gebucht.

Latente Steueransprüche werden nur in dem Umfang an-
gesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass zukünftig zu ver-
steuernde Ergebnisse zur Verfügung stehen werden, mit de-
nen die steuerlichen Verlustvorträge, Steuerguthaben oder 
steuerlich abzugsfähigen temporären Differenzen verrechnet 
werden können. Daher werden im Konzernabschluss latente 
Ertragsteuerforderungen im Falle einer Verlusthistorie nur in 
dem Umfang bilanziert soweit latente Steuerschulden für die 
betreffende Gesellschaft bestehen oder soweit zum Bilanz-
stichtag überzeugende Beweise zur Verfügung stehen, dass 
die Gesellschaft künftig zu versteuerndes Einkommen z. B. in 
Form der Veräußerung einer Immobilie generieren wird.

konzernabschluss
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2.17 ertragsrealisation

ifrs 15 (Erlöse aus Verträgen mit Kunden) legt einen umfas-
senden Rahmen zur Bestimmung fest, ob, in welcher Höhe 
und zu welchem Zeitpunkt Umsatzerlöse erfasst werden.

Gemäß ifrs 15 wird der Umsatz auf der Grundlage der in einem 
Vertrag mit einem Kunden festgelegten Gegenleistung be-
messen. Auf Basis des Fünf-Schritte-Modells wird bestimmt, in 
welcher Höhe und zu welchem Zeitpunkt oder über welchen 
Zeitraum die Umsatzerlöse zu erfassen sind. Das Grundprinzip 
des Fünf-Schritte-Modells dient der Darstellung der Umsatz-
erlöse in einer Form, die den Übergang der zugesagten Güter 
oder Dienstleistungen auf einen Kunden darstellt. Die Höhe 
der zu erfassenden Umsatzerlöse entspricht der Gegenleis-
tung, auf die der Konzern für diese Güter 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 begründet. Verträge können 
schriftlich, mündlich oder stillschweigend aufgrund der ge-
wöhnlichen Geschäftspraxis eines Unternehmens geschlos-
sen werden. Unter bestimmten Umständen sind Verträge zu-
sammenzufassen. Im zweiten Schritt identifiziert der Konzern 
die einzelnen Leistungsverpflichtungen. Grundsätzlich 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 für die Übertragung der Güter oder Dienstleis-
tungen darstellt. Der Transaktionspreis der analysierten Ver-
träge kann variable Komponenten beinhalten. Dies betrifft 
einerseits vertraglich vereinbarte Kaufpreisanpassungen bei 
Bauvorhaben vor allem durch Abweichungen von angenom-
menen Flächenrealisierungen und erzielbaren Mieterträgen. 
Andererseits haben Nebenkostenabrechnungen einen va-
riablen Charakter. Grundsätzlich wird dieser auf Basis der Er-
wartungswertmethode ermittelt. Der Erwartungswert wird 
fortlaufend überprüft und korrigiert. Der Zeitraum zwischen 
der Übertragung des Gutes bzw. der Dienstleistung auf den 
Kunden und der Zahlung durch den Kunden überschreitet 
üblicherweise kein Jahr. Entsprechend wird die zugesagte 
Gegenleistung nicht an den Zeitwert des Geldes angepasst. 
In Schritt vier wird die Gegenleistung auf die identifizierten 
Leistungsverpflichtungen grundsätzlich im Verhältnis ihrer 
Einzelveräußerungspreise aufgeteilt. Ein geeigneter Nach-
weis für den Einzelveräußerungspreis ist der Preis, zu dem 
der Konzern das Gut oder die Dienstleistung unter ähnlichen 
Umständen an vergleichbare Kunden tatsächlich einzeln ver-
äußert hat. 

Die Umsatzerlöse werden gemäß der Erfüllung der beste-
henden Leistungsverpflichtungen zu einem Zeitpunkt oder 
über den Zeitraum erfasst. Der Konzern erfasst die Umsatz-
erlöse über einen Zeitraum, sofern die Voraussetzungen 
für einen zeitraumbezogenen Kontrollübergang gemäß ifrs 
15.35 (a)–(c) erfüllt werden. Wird die Leistungsverpflichtung 
nicht über einen Zeitraum erfüllt, so erfüllt der Konzern die 

Leistungsverpflichtung zu einem bestimmten Zeitpunkt. Eine 
Leistungsverpflichtung wird durch die Übertragung der Ver-
fügungsgewalt über ein Gut oder eine Dienstleistung erfüllt. 
Unter Verfügungsgewalt wird in diesem Zusammenhang die 
Möglichkeit verstanden, die Verwendung des Gutes oder der 
Dienstleistung zu bestimmen und dabei den wesentlichen 
Nutzen selbst zu vereinnahmen.

Die Erlöse aus dem Verkauf von Projekt- bzw. Renditeimmo-
bilien werden zu dem Zeitpunkt erfolgswirksam erfasst, zu 
dem die Verfügungsgewalt auf den Käufer übertragen wird. 
Dies tritt in der Regel bei Übergang von Besitz, Nutzen, Lasten 
und Gefahr an den Grundstücken ein. Die Erträge aus dem 
Verkauf von Vorratsimmobilien (Projektentwicklungen bzw. 
direkt zum Weiterverkauf bestimmte Immobilien) werden 
dabei als Umsatzerlöse ausgewiesen. Demgegenüber werden 
die Gewinne oder Verluste (Saldo aus Verkaufserlös abzgl. 
Buchwertabgang) aus dem Verkauf von Renditeimmobilien 
als sonstige betriebliche Erträge bzw. Aufwendungen ausge-
wiesen. Die realisierten Erlöse entsprechen dem vertraglich 
vereinbarten Transaktionspreis. Die Gegenleistung ist in der 
Regel nach Übergang der Renditeimmobilie fällig.

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

Wird ein bindender Kaufvertrag über eine Immobilie bereits 
vor Abschluss der Entwicklungsphase abgeschlossen (For-
ward Sale), erfolgt die Umsatzrealisierung in Abhängigkeit der 
Erfüllung der Leistungsverpflichtungen. Bezogen auf das zu 
übertragende Grundstück erfolgt bei Vorliegen einer separa-
ten Leistungsverpflichtung die Umsatzrealisierung zeitpunkt-
bezogen zu dem Zeitpunkt, zu dem die Verfügungsgewalt auf 
den Erwerber übertragen wird. Bezogen auf die Projektent-
wicklung/das Bauvorhaben erfolgt die Umsatzrealisierung 
zeitraumbezogen nach Maßgabe des festgestellten Leis-
tungsfortschritts. Dieser wird auf der Grundlage der bereits 
angefallenen Baukosten im Verhältnis zu den geschätzten 
Gesamtkosten ermittelt (Cost-to-Cost-Method). Das im Kon-
zern etablierte und durchgeführte Controlling der Bauprojek-
te ermöglicht dabei eine möglichst genaue Abschätzung und 
Relation der angefallenen Ist-Kosten sowie der geschätzten 
Gesamtkosten des Projekts. Der dem Vertragsverhältnis zu-
grunde liegende Transaktionspreis – nach Berücksichtigung 
variabler Komponenten, soweit einschlägig – wird im Verhält-
nis der relativen Einzelveräußerungspreise zu den geschätz-
ten Gesamtkosten auf die identifizierten Leistungsverpflich-
tungen allokiert.

Erlöse aus Mietverträgen werden periodengerecht in Über-
einstimmung mit den Bestimmungen der zugrunde liegenden 
Verträge erfasst. Der Transaktionspreis ist in den zugrunde 
liegenden Mietverträgen definiert und beinhaltet keine va-
riablen Gegenleistungen oder Finanzierungskomponenten. 
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Die Mietzahlungen sind monatlich zu leisten. Die Erträge aus 
der Vermietung werden in den Umsatzerlösen ausgewiesen. 
Im Gegensatz zu den Erlösen aus der Netto-Kaltmiete, die als 
Leasingverhältnis nicht in den Anwendungsbereich des ifrs 15 
fallen, stellen die Erlöse aus den Betriebskosten eine Nicht-
Leasingkomponente dar und werden nach ifrs 15 bilanziert. 
Die Umsatzerlöse aus den Betriebskosten werden gemäß 
ifrs 15.35(a) zeitraumbezogen erfasst, da der Mieter den Nut-
zen aus den zugrunde liegenden Dienstleistungen gleichzeitig 
mit deren Erbringung durch den Vermieter erhält. Der Abrech-
nungsstatus der Betriebskosten hat keinen Einfluss auf die 
Umsatzrealisierung, sondern führt – abhängig vom Zeitpunkt 
der Abrechnung – zum Ausweis vertraglicher Vermögens-
werte oder vertraglicher Verbindlichkeiten. Die Nebenkos-
tenabrechnungen werden gemäß ifrs 15 brutto ausgewiesen, 
da gateway die primäre Verantwortung für die Erfüllung der 
Leistungsverpflichtung trägt und als Prinzipal agiert.

gateway erbringt zudem Dienstleistungen in Form von Ge-
schäftsbesorgungsverträgen. Der Leistungsgegenstand um-
fasst im Wesentlichen die kaufmännische Abwicklung sowie 
kaufmännische Betreuung von Bauprojekten, insbesondere 
bei der Planung, Entwicklung und Vermietung von Projekt-
grundstücken. Die Geschäftsbesorgungsverträge beinhalten 
verschiedene Meilensteine, an denen der Fertigstellungsgrad 
gemessen wird. Mit dem Erreichen eines vertraglich definier-
ten Meilensteins überträgt der Konzern die Verfügungsgewalt 
über 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 Umsatzerlöse aus Dienst-
leistungsverträgen werden zeitraumbezogen erfasst, da dem 
Kunden der Nutzen aus der Dienstleistung zufließt, während 
diese erbracht wird. Diese Einschätzung beruht auf dem Tat-
bestand, dass ein anderes Unternehmen die bisherigen Leis-
tungen im Wesentlichen nicht erneut erbringen müsste, wenn 
dieses andere Unternehmen die verbleibenden Leistungsver-
pflichtungen gegenüber dem Kunden erfüllen würde. Der 
Leistungsfortschritt wird auf Basis der Output-basierten Me-
thode gemessen und beruht auf den Meilensteinen sowie den 
dazugehörigen Honoraren und vermittelt somit ein getreues 
Bild der Übertragung der Verfügungsgewalt.

Zinserträge vereinnahmt die Gesellschaft zeitproportional 
unter Berücksichtigung der Restschuld und des Effektivzins-
satzes über die Restlaufzeit.

Die in den Vertragsverhältnissen enthaltenen Garantien und 
Gewährleistungen 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 Rücknahme-, Erstattungs- oder ähnliche Ver-
pflichtungen.

Gemäß ifrs 15 weist die gateway einen Vertragsvermögens-
wert aus, soweit zum Stichtag Leistungen aus Projektentwick-
lungen erbracht wurden, die gegenüber dem Kunden noch 
nicht fakturiert sind. Eine Vertragsverbindlichkeit ist auszu-
weisen, wenn der Kunde bereits Zahlungen geleistet oder 
anderweitig seine vertragliche Verpflichtung erfüllt hat, be-
vor der Konzern die Verfügungsgewalt über die vereinbarten 
Güter oder Dienstleistungen übertragen hat.

Im Einklang mit ifrs 15.117 erläutert der Konzern, dass die zeit-
liche Erfüllung der Leistungsverpflichtungen regelmäßig von 
der zeitlichen Abfolge der Zahlungen abweicht. Grundsätzlich 
werden für Projektentwicklungen Zahlungspläne vereinbart, 
nach denen der Umsatz schrittweise durch den Kunden be-
glichen wird. Die eigentliche Fakturierung erfolgt jedoch erst 
mit der Abnahme des Gebäudes und der Übertragung der 
Verfügungsgewalt auf den Käufer. Bis zu diesem Zeitpunkt 
können sich – abhängig vom Verhältnis zwischen den bereits 
erhaltenen Zahlungen des Kunden und dem Umfang der er-
brachten Leistungen – entweder Vertragsvermögenswerte 
oder Vertragsverbindlichkeiten ergeben.

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

2.18 leistungen an arbeitnehmer

kurzfristig fällige leistungen an 
arbeitnehmer
Verpflichtungen aus kurzfristig fälligen Leistungen an Arbeit-
nehmer werden als Aufwand erfasst, sobald die damit verbun-
dene Arbeitsleistung erbracht wird. Eine Schuld ist für den 
erwartungsgemäß zu zahlenden Betrag zu erfassen, wenn 
der Konzern gegenwärtig eine rechtliche oder faktische Ver-
pflichtung hat, diesen Betrag aufgrund einer vom Arbeitneh-
mer erbrachten Arbeitsleistung zu zahlen und die Verpflich-
tung verlässlich geschätzt werden kann. Verbindlichkeiten für 
Löhne und Gehälter inklusive nicht-monetärer Leistungen, für 
den Jahresurlaub, die voraussichtlich innerhalb von zwölf Mo-
naten nach Geschäftsjahresende, in dem die Mitarbeiterinnen 
und Mitarbeiter die Leistungen erbracht haben, vollständig 
erfüllt werden, werden zum Ende der Berichtsperiode ange-
setzt und mit den Beträgen bewertet, die voraussichtlich zur 
Begleichung der Verpflichtung zu zahlen sind.

leistungen aus anlass der beendigung 
des arbeitsverhältnisses
Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhältnis-
ses werden zum früheren der folgenden Zeitpunkte als Auf-
wand erfasst: wenn der Konzern das Angebot derartiger Leis-
tungen nicht mehr zurückziehen kann oder wenn der Konzern 
Kosten für eine Umstrukturierung erfasst. Ist bei Leistungen 
nicht zu erwarten, dass sie innerhalb von zwölf Monaten nach 
dem Abschlussstichtag vollständig abgegolten werden, wer-
den sie abgezinst.
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2.19 leasingverhältnisse

Bei Vertragsbeginn beurteilt gateway, ob der Vertrag ein 
Leasingverhältnis begründet oder beinhaltet. Dies ist der Fall, 
wenn der Vertrag dazu berechtigt, die Nutzung eines identi-
fizierten Vermögenswertes gegen Zahlung eines Entgeltes für 
einen bestimmten Zeitraum zu kontrollieren. Um zu beurtei-
len, ob ein Vertrag das Recht zur Kontrolle eines identifizier-
ten Vermögenswertes beinhaltet, legt gateway die Definition 
eines Leasingverhältnisses nach ifrs 16 zugrunde.

a) Als Leasingnehmer
Am Bereitstellungsdatum oder bei Änderung eines Vertrages, 
der eine Leasingkomponente enthält, teilt gateway das ver-
traglich vereinbarte Entgelt auf Basis der relativen Einzelver-
äußerungspreise auf.

Als Leasingnehmer erfasst gateway am Bereitstellungsdatum 
einen Vermögenswert für das gewährte 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, zuzüglich etwaiger anfänglicher direkter Kosten sowie 
der geschätzten Kosten zur Demontage oder Beseitigung des 
zugrunde liegenden Vermögenswertes oder zur Wiederher-
stellung des zugrunde liegenden Vermögenswertes bzw. des 
Standortes, an dem dieser sich befindet, abzüglich etwaiger 
erhaltener Leasinganreize.

Anschließend wird das Nutzungsrecht vom Bereitstellungsda-
tum bis zum Ende des Leasingzeitraums linear abgeschrieben. 
Ausnahmen bestehen für Mietverträge, in denen das Eigen-
tum an dem zugrunde liegenden Vermögensgegenstand zum 
Ende der Laufzeit des Leasingverhältnisses auf den Konzern 
übergeht bzw. es wahrscheinlich ist, dass eine Kaufoption 
wahrgenommen wird. In diesem Fall wird das Nutzungsrecht 
über die Nutzungsdauer des zugrunde liegenden Vermögens-
wertes abgeschrieben, welche nach den Vorschriften für 
Sachanlagen ermittelt wird. Zusätzlich 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 Leasingverhältnis zugrunde liegenden 
Zinssatz oder, wenn sich dieser nicht ohne Weiteres bestim-
men lässt, 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 
währungsspezifisch abgeleitet. 

Die Leasingverbindlichkeit wird zum fortgeführten Buchwert 
unter Nutzung der Effektivzinsmethode bewertet. Sie wird 
neu bewertet, wenn sich die künftigen Leasingzahlungen auf-
grund einer geänderten Index- oder Zinssatzänderung erge-

ben, wenn gateway ihre Schätzung zu den voraussichtlichen 
Zahlungen im Rahmen einer Restwertgarantie anpasst, wenn 
der Konzern seine Einschätzung über die Ausübung einer 
Kauf-, Verlängerungs- oder Kündigungsoption ändert oder 
sich eine de facto feste Leasingzahlung ändert.

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 erfül-
len, in den Sachanlagen und Leasingverbindlichkeiten in den 
sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten aus.

Ferner hat gateway beschlossen, Nutzungsrechte und Lea-
singverbindlichkeiten für Leasingverhältnisse, deren Vermö-
genswerte weniger als 4.500 € betragen, sowie für kurzfristi-
ge Leasingverhältnisse nicht anzusetzen. Der Konzern erfasst 
die mit diesen Leasingverhältnissen in Zusammenhang ste-
henden Leasingzahlungen über die Laufzeit des Leasingver-
hältnisses linear als Aufwand.

b) Als Leasinggeber
Wenn gateway als Leasinggeber auftritt, stuft sie bei Ver-
tragsbeginn jedes Leasingverhältnis entweder als Finance-
Lease- oder als Operate-Lease-Verhältnis ein. Zur Einstufung 
jedes Leasingverhältnisses hat gateway eine Gesamteinschät-
zung vorgenommen, ob das Leasingverhältnis im Wesent- 
lichen alle Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum an dem 
zugrunde liegenden Vermögenswert verbunden sind, über-
trägt. Wenn dies der Fall ist, wird das Leasingverhältnis als 
Finance Lease eingestuft; wenn nicht, ist es ein Operate-Lease- 
Verhältnis. Im Rahmen dieser Beurteilung berücksichtigt der 
Konzern bestimmte Indikatoren – wie zum Beispiel, ob das 
Leasingverhältnis den überwiegenden Teil der wirtschaft- 
lichen Nutzungsdauer des Vermögenswertes umfasst.

gateway agiert als Leasinggeber im Rahmen der Vermietung 
der im Vorratsvermögen und als Finanzinvestitionen gehalte-
nen Immobilien. Bei den Vorratsimmobilien betrifft dies die 
Entmietungsphase. Die Leasingverträge stellen Operate-Lease- 
Verhältnisse dar und die zugrunde liegenden Leasingzahlun-
gen werden vom Konzern über die Laufzeit des Leasingver-
hältnisses linear als Ertrag in den Umsatzerlösen erfasst.

2.20 	residualansprüche und 
	 dividendenausschüttungen

In Vorjahren hatte der Konzern noch Gewinnansprüche von 
Anteilen an Gesellschaften, an denen nicht beherrschende 
Anteilseigner beteiligt sind (Gateway Vierte GmbH, Revaler 
Straße 32 pe GmbH, Storkower Straße 140 pe GmbH und Stor-
kower Straße 142–146 pe GmbH). Bei diesen Gesellschafts-
formen war aufgrund der bestehenden Kündigungsrechte 
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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 dafür 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 Geldströme. Dabei wird zwischen laufender Geschäfts-, 
Investitions- und Finanzierungstätigkeit unterschieden. Der 
zum Stichtag ausgewiesene Bestand an liquiden Mitteln setzt 
sich aus den Kassenbeständen und den Guthaben bei Kredit-
instituten zusammen.

Die Geldströme aus laufender Geschäftstätigkeit werden 
ausgehend vom Konzerngesamtergebnis indirekt abgeleitet.

Die in der Überleitung vom Konzerngesamtergebnis zum 
Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit ausgewiesenen 
sonstigen zahlungsunwirksamen Aufwendungen und Erträ-
ge entstanden vor allem im Zusammenhang mit nicht zah-
lungswirksamen Veränderungen von sonstigen nicht finan-
ziellen Vermögenswerten.

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

In der Zeile Auszahlungen für Leasingverbindlichkeiten sind 
Zahlungen für Zinsen in Höhe von 3 Tsd. € enthalten.

Die Geldströme aus der Investitions- und Finanzierungs-
tätigkeit werden zahlungsbezogen ermittelt.

Die Bewegungen der Finanzverbindlichkeiten lassen sich wie 
folgt auf die Cashflows aus Finanzierungstätigkeit überleiten:

—
finanzverbindlichkeiten

in Tsd. € 2025 2024

Bilanz zum 01. 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
Gesamtveränderung des Cashflows aus 
Finanzierungstätigkeiten 41.416 –2.553
Veränderung aus dem Erwerb oder Ver-
lust von Tochterunternehmen, anderen 
Geschäftsbetrieben oder Nettovermögen, 
das keinen Geschäftsbetrieb 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 Änderungen 181.842 47.236
Bilanz zum 31. Dezember 886.447 1.026.873

Das Modifikationsergebnis des Geschäftsjahres 2025 resul-
tiert im Wesentlichen aus der Restrukturierung der Finanzie-
rungen der Projektentwicklung Borussia Köln. Im Rahmen der 
Restrukturierung der Junior-Finanzierung wurde ein substan-
zielles Modifikationsergebnis in Höhe von 142.631 Tsd. € er-
fasst. Darüber hinaus führte die Anpassung der vertraglichen 
Bedingungen der Senior-Finanzierung zu einem nicht subs-
tanziellen Modifikationsergebnis in Höhe von –4.331 Tsd. €.

Daneben wirkten sich die Veräußerung der Projektentwick-
lung Köln Deutz und die damit verbundene Übertragung von 
Finanzverbindlichkeiten in Form von Schuldscheindarlehen 
und Unternehmensanleihen auf die Überleitung der Finanz-
verbindlichkeiten aus. Der Abgang dieser Finanzverbindlich-
keiten führte zu einer Verminderung der Finanzverbindlich-
keiten in Höhe von 60.752 Tsd. €. Gleichzeitig entstand aus 
der Bewertung der übertragenen Finanzverbindlichkeiten 
zum beizulegenden Zeitwert ein im Finanzergebnis erfasster 
Ertrag in Höhe von 12.233 Tsd. €. Sämtliche vorgenannten Ef-
fekte waren nicht zahlungswirksam und wurden daher in der 
Kapitalflussrechnung gesondert berücksichtigt. Im Vorjahr 
betraf das Modifikationsergebnis die Ankaufsfinanzierungen 
der Projektentwicklung Heinersdorf sowie der Bestandsim-
mobilie Augsburg in Höhe von –1.784 Tsd. €.

konzernabschluss
Konzernanhang

Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden



80

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

2.22 	zur veräusserung gehaltene 
	 langfristige vermögenswerte

Langfristige Vermögenswerte oder Veräußerungsgruppen, 
die Vermögenswerte und Schulden umfassen, werden als zur 
Veräußerung gehalten oder zur Ausschüttung gehalten ein-
gestuft, wenn es höchstwahrscheinlich ist, dass sie überwie-
gend durch Veräußerung oder Ausschüttung und nicht durch 
fortgesetzte Nutzung realisiert werden.

Im Allgemeinen werden diese Vermögenswerte oder die Ver-
äußerungsgruppe zum niedrigeren Wert aus ihrem Buchwert 
und beizulegenden Zeitwert abzüglich Veräußerungskos-
ten angesetzt. Ein etwaiger Wertminderungsaufwand einer 
Veräußerungsgruppe wird zunächst dem Geschäfts- oder 
Firmenwert und dann den verbleibenden Vermögenswerten 
und Schulden auf anteiliger Basis zugeordnet – mit der Aus-
nahme, dass den Vorräten, finanziellen Vermögenswerten, 
latenten Steueransprüchen, Vermögenswerten im Zusam-
menhang mit Leistungen an Arbeitnehmer oder als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien, die weiterhin gemäß den 
sonstigen Rechnungslegungsmethoden des Konzerns bewer-
tet werden, kein Verlust zugeordnet wird. Wertminderungs-
aufwendungen bei der erstmaligen Einstufung als zur Veräu-
ßerung gehalten oder zur Ausschüttung gehalten und spätere 
Gewinne und Verluste bei Neubewertung werden im Gewinn 
oder Verlust erfasst.

Immaterielle Vermögenswerte und Sachanlagen werden nicht 
mehr planmäßig abgeschrieben und jedes nach der Equity-
Methode bilanzierte Beteiligungsunternehmen wird nicht 
mehr nach der Equity-Methode bilanziert, sobald sie als zur 
Veräußerung gehalten oder zur Ausschüttung gehalten ein-
gestuft sind.

Die speziellen Bewertungsregeln nach ifrs 5 für den Zeit-
punkt der Umgliederung und der Folgebewertung gelten 
nicht für Immobilien, die zuvor unter der Position „Als Fi-
nanzinvestition gehaltene Immobilien (Renditeimmobilien)“ 
aufgeführt waren. Hier gelten weiterhin die Bewertungsvor-
gaben des ias 40. Insofern gelten nur die Vorgaben für die 
Umgliederung in die Position „Zur Veräußerung gehaltene 
langfristige Vermögenswerte“. Grundsätzlich erfolgt eine 
Umgliederung, wenn zum Stichtag ein Verkaufsvertrag für 
die Immobilie bzw. der entsprechenden Gesellschaft vorliegt 
oder der Verkauf der Immobilie innerhalb der nächsten zwölf 
Monate hochwahrscheinlich ist (wirtschaftlich sinnvoll und 
objektiv umsetzbar). Zu den Bewertungsvorschriften siehe 
auch Anhangangabe 2.8.

2.23 zuwendungen der öffentlichen hand 

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

Konkret werden Zuwendungen der öffentlichen Hand, deren 
wichtigste Bedingung der Kauf, der Bau oder die sonstige An-
schaffung langfristiger Vermögenswerte ist, als eine aktivische 
Kürzung der Anschaffungs- und Herstellungskosten erfasst. 

Im Geschäftsjahr 2025 wurden keine Zuwendungen verein-
nahmt. Die im Rahmen der sozialen Wohnraumförderung des 
Landes Baden-Württemberg gewährten und bereits in Vor-
jahren in Höhe von 35,0 Mio. € vollständig ausgezahlten Bau-
kostenzuschüsse wurden als Kürzung der Anschaffungs- und 
Herstellungskosten erfasst.
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3.	 zusätzliche angaben zu 
	 finanzinstrumenten

3.1 	grundsätze des 
	 finanzrisikomanagements

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

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

Zur Begrenzung des Forderungsausfallrisikos wird das Eigen-
tum an verkauften Objekten grundsätzlich erst nach Einzah-
lung des Kaufpreises an den Erwerber übertragen. Zinsände-
rungsrisiken ergeben sich in Bezug auf die variabel verzinsten 
Kredite und grundsätzlich 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 Liquiditätsrisiko werden vor allem in den noch folgenden 
Unterabschnitten „Liquiditätsrisiko“ und „Finanzierungsrisiko“ 
dargestellt.

3.2 kapitalmanagement

Der Konzern überprüft regelmäßig im Rahmen der Erstellung 
von Jahres- und Zwischenabschlüssen seine Kapitalstruktur, 
um die Schuldentilgungsfähigkeit, die operative Liquidität 
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 Verhältnis zum Eigenkapital) von höchstens 
300 %. Darüber hinaus wird eine jederzeitige Liquiditätsre-
serve zur Deckung der laufenden Zahlungsverpflichtungen 
angestrebt.

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

Anpassungen der Kapitalstruktur erfolgen abhängig von den 
jeweiligen geschäftlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen insbesondere durch Kapitalmaßnahmen, Änderungen 
der Finanzierungsstruktur sowie Veränderungen 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 über-
geleitet und die beizulegenden Zeitwerte (Fair Value) der Fi-
nanzinstrumente angegeben.

Für bereits fällige Finanzinstrumente wurde der beizulegende 
Zeitwert unter Anwendung kreditrisikoadjustierter Bewer-
tungsmodelle auf Basis marktüblicher Ausfall- und Recovery-
Raten ermittelt.

Im Vorjahr kam es zwischen den beiden Posten „Sonstige fi-
nanzielle Vermögenwerte“ und „Sonstige finanzielle Verbind-
lichkeiten“ zu nicht zahlungswirksamer Verrechnung in Höhe 
von 23.508 Tsd. €. Außerdem wurden im Vorjahr insgesamt 
5.383 Tsd. € zwischen dem Posten „Sonstige finanzielle Ver-
mögenswerte“ und „Finanzverbindlichkeiten“ nicht zahlungs-
wirksam verrechnet.
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—
finanzielle vermögenswerte 

31.12.2025

Buchwert 
in Tsd. €

Fair Value
in Tsd. €

Stufe der Fair-
Value-Hierarchie

Zwingend 
zu FVtPL

Finanzielle Vermö-
genswerte – AmC

Finanzielle Vermögenswerte zum beizulegenden Zeitwert
Eigenkapitalinvestments 38 0 38 3
Summe 38 0 38

Nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle 
Vermögenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 66.941 66.941
Übrige Forderungen 0 9.471 9.471
Vertragsvermögenswerte 0 153 153
Darlehen 0 98.197 98.197
Kautionen für gemietete Büroräume 0 159 159
Liquide Mittel 0 13.830 13.830
Summe 0 188.751 188.751
Summe – Finanzielle Vermögenswerte 38 188.751 188.789

—
finanzielle schulden 

31.12.2025

Buchwert 
in Tsd. €

Fair Value
in Tsd. €

Stufe der Fair-
Value-Hierarchie

Zwingend 
zu FVtPL

Finanzielle Verbind-
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 gegenüber Kreditinstituten 0 453.923 418.811 2
Verbindlichkeiten gegenüber nahestehenden Unternehmen 0 120.118 120.118 2
Verbindlichkeiten aus Unternehmensanleihen gegenüber Dritten 0 97.731 85.988 2
Verbindlichkeiten aus Unternehmensanleihen gegenüber Dritten 
börsengehandelt 0 43.905 43.905 2
Darlehensverbindlichkeiten gegenüber 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 gemäß ifrs 9 separaten Leasingverbindlichkeit beträgt die Summe der Kategorie sonstige finanzielle Verbindlichkeiten – AmC 
982.911 Tsd. €.
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—
finanzielle vermögenswerte 

31.12.2024

Buchwert 
in Tsd. €

Fair Value
in Tsd. €

Stufe der Fair-
Value-Hierarchie

Zwingend 
zu FVtPL

Finanzielle Vermö-
genswerte – AmC

Finanzielle Vermögenswerte zum beizulegenden Zeitwert
Eigenkapitalinvestments 38 0 38 3
Summe 38 0 38

Nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle 
Vermögenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 2.651 2.651
Übrige Forderungen 0 4.410 4.410
Vertragsvermögenswerte 0 324 324
Darlehen 0 93.725 93.725
Kautionen für gemietete Büroräume 0 221 221
Liquide Mittel 0 10.179 10.179
Summe 0 111.510 111.510
Summe – Finanzielle Vermögenswerte 38 111.510 111.548

—
finanzielle schulden 

31.12.2024

Buchwert 
in Tsd. €

Fair Value
in Tsd. €

Stufe der Fair-
Value-Hierarchie

Zwingend 
zu FVtPL

Finanzielle Verbind-
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 gegenüber Kreditinstituten 0 417.694 386.943 2
Verbindlichkeiten gegenüber nahestehenden Unternehmen 0 112.561 112.561 2
Verbindlichkeiten aus Unternehmensanleihen gegenüber 
nahestehenden Unternehmen 0 72.900 68.943 2
Verbindlichkeiten aus Unternehmensanleihen gegenüber Dritten – 
börsengehandelt 0 226.662 179.570 1
Darlehensverbindlichkeiten gegenüber 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 n/a
Vertragsverbindlichkeiten 0 1.841 1.841
Zur Veräußerung 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 gemäß ifrs 9 separaten Leasingverbindlichkeit beträgt 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-
ßenden Faktoren und Informationen klassifiziert und in (Be-
wertungs-)Stufen eingeordnet.

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

Stufe 1:	 Auf aktiven Märkten für identische Vermögenswer-
te oder Verbindlichkeiten notierte (unverändert

	 übernommene) Preise

Stufe 2:	 Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die auf 
Stufe 1 berücksichtigten notierten Preise handelt, 
die sich aber für den Vermögenswert 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 für die Bewertung des Vermögenswertes 
oder der Verbindlichkeit (nicht beobachtbare Input-
faktoren)

Für die Finanzverbindlichkeiten erfolgt die Bewertung nach 
dem Discounted-Cashflow-Verfahren (Stufe 2). Hierbei wer-
den die zukünftigen Zahlungsströme mit risikoadjustierten, 
laufzeitadäquaten Zinssätzen diskontiert.
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Der beizulegende Zeitwert der Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteläquivalente sowie finanziellen Vermögenswerte (wie 
z. B. der Darlehen) entspricht aufgrund der kurzfristigen Fäl-
ligkeit der Finanzinvestitionen und Einlagen annähernd dem 
Buchwert. Der beizulegende Zeitwert von Forderungen/Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie sons-
tigen Forderungen/Verbindlichkeiten entspricht annähernd 
ihrem Buchwert.

Für das Fremdkapital nicht beherrschender Anteile sowie für 
die im Konzern gehaltenen nicht börsennotierten Eigenka-
pitalinvestments werden Bewertungsverfahren genutzt, die 
die jeweilige Datenlage widerspiegeln, etwa aktuelle Trans-
aktionspreise, Finanzierungsrunden oder marktübliche Multi-
plikatoren. Da für die im Konzern vorliegenden Beteiligungen 
bislang keine hinreichend aktuellen Marktdaten vorlagen, 
wurden in allen Fällen die fortgeführten Anschaffungskosten 
als beste Schätzung des beizulegenden Zeitwerts angesetzt. 

Die genannten Finanzinstrumente werden in der Fair-Value-
Hierarchie gemäß ifrs 13 als Stufe-3-Bewertungen eingeord-
net, da sie sich mangels aktiver Märkte und beobachtbarer 
Inputfaktoren auf nicht beobachtbare Parameter stützen.

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

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

—

in Tsd. €
Fremdkapital nicht 

beherrschende Anteile
Eigenkapital-

investments FVtPL

Stand zum 01. Januar 2024 –236 2.617
In den Zinsaufwendungen erfasste Gewinne (Verluste) 0 0
Zugänge –19 0
Wertberichtigung 0 –2.579
Stand zum 31. Dezember 2024 –255 38
In den Zinsaufwendungen erfasste Gewinne (Verluste) 0 0
Zugänge 0 0
Abgang 0 0
Stand zum 31. Dezember 2025 –255 38

Auf eine Angabe von Sensitivitäten wurde aus Wesentlich-
keitsgründen verzichtet. 
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3.4 	nettogewinne und -verluste aus 
	 finanzinstrumenten

Das Nettoergebnis nach Bewertungskategorien gemäß ifrs 9 
stellt sich wie folgt dar:

—
nettoergebnis 

2025

in Tsd. € Zwingend zu FVtPL
Finanzielle 

Vermögenswerte – AmC
Sonstige finanzielle 

Verbindlichkeiten – AmC Summe

Zinserträge 0 10.720 0 10.720
Modifikationsergebnis 0 0 138.300 138.300
Ertrag aus der Reduzierung von 
Finanzverbindlichkeiten 0 12.233 0 12.233
Zinsaufwendungen und übriges Finanzergebnis 0 0 –60.650 –60.650
Wertminderungen und Ausbuchungen
(im sonstigen betrieblichen Aufwand) 0 –8.507 0 –8.507
Nettoergebnis 0 14.446 77.650 92.096

—

2024

in Tsd. € Zwingend zu FVtPL
Finanzielle 

Vermögenswerte – AmC
Sonstige finanzielle 

Verbindlichkeiten – AmC Summe

Zinserträge 0 14.138 0 14.138
Modifikationsergebnis 0 0 –1.784 –1.784
Zinsaufwendungen und übriges 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 zinsänderungsrisiko

Risiken aus Zinsänderungen existieren für den Konzern grund-
sätzlich im Zusammenhang mit der Aufnahme oder Prolonga-
tion von Darlehen zur Finanzierung des Ankaufs von Immo-
bilien oder zur Finanzierung von Bauaktivitäten. Änderungen 
von Zinssätzen können dabei Einfluss auf die Ertragslage des 
Konzerns bzw. Auswirkungen auf den Wert der vom Konzern 
gehaltenen Finanzinstrumente haben. 

In den Darlehensverträgen wurden sowohl feste als auch vari-
able Verzinsungen der künftigen Darlehensverbindlichkeiten 
vereinbart.

Das Marktrisiko für die Darlehensverbindlichkeiten ergibt sich 
aus Zinsänderungsrisiken in Bezug auf die variabel verzins-
ten Kredite und grundsätzlich bei Darlehensprolongationen. 
Zum Bilanzstichtag bestehen nicht ausgenutzte Kreditlinien 
aus Projektfinanzierungen in Höhe von 58.827 Tsd. € (Vj. 
66.224 Tsd. €).
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Zur Steuerung dieses Risikos wird eine ausgewogene Mi-
schung aus fest und variabel verzinsten Finanzierungen ange-
strebt. Während festverzinsliche Darlehen Planungssicherheit 
hinsichtlich der künftigen Zinsaufwendungen bieten, ermögli-
chen variabel verzinste Kredite eine flexible Anpassung an das 
Marktumfeld. Die Zusammensetzung des Kreditportfolios 
wird regelmäßig überprüft und bei Bedarf angepasst.

Zinssicherungsgeschäfte zur Reduzierung des Risikos von 
Zinsänderungen wurden bisher nicht abgeschlossen. 

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

—
ergebnis

in Tsd. € Basispunkte 2025 2024

Verschiebung des 
Marktzinsniveaus

+50 
–50

2.074
–1.885

2.552
–2.320
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3.6 ausfallrisikomanagement

Unter dem Ausfallrisiko versteht man das Risiko eines Ver-
lustes für den Konzern, wenn eine Vertragspartei ihren ver-
traglichen Verpflichtungen nicht nachkommt. Der Konzern 
geht Geschäftsverbindungen lediglich mit kreditwürdigen 
Vertragsparteien ein und, falls angemessen, unter Einho-
lung von Sicherheiten, um die Risiken eines Verlustes aus der 
Nichterfüllung von Verpflichtungen zu mindern. Vor jedem 
Vertragsabschluss erfolgt eine Bonitätsprüfung der Kunden. 
Der Konzern verwendet verfügbare Finanzinformationen so-
wie seine eigenen Handelsaufzeichnungen, um seine Kunden 
zu bewerten. Das Risiko-Exposure des Konzerns wird fortlau-
fend überwacht. Besondere Ausfallrisiken, die in der Regel bei 
wesentlichen Forderungen aus Immobilien- und Beteiligungs-
verkäufen sowie bei Maklerprovisionen gegenüber institu-
tionellen Anlegern entstehen, werden separat betrachtet. Bei 
Privatkunden werden in der Regel Kautionen, Bürgschaften 
oder Eigentumsvorbehalte vereinbart. Bei institutionellen An-
legern (insbesondere im Zusammenhang mit Immobilien- und 
Beteiligungsverkäufen) werden die wirtschaftlichen Verhält-
nisse umfassend geprüft und Closing-Bedingungen sowie zu-
sätzliche Sicherheiten (z. B. Garantien, Bankbürgschaften) in 
den Verträgen festgelegt.

forderungen aus lieferungen und leistungen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen ge-
genüber einer großen Anzahl von Kunden in verschiedenen 
Bundesländern. 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

in Tsd. € 31.12.2025 31.12.2024

Nicht überfällige Forderungen 65.846 1.744
Bis zu 30 Tage überfällige Forderungen 590 393
Bis zu 90 Tage überfällige Forderungen 46 79
Bis zu 180 Tage überfällige 
Forderungen 98 0
Bis zu 360 Tage überfällige 
Forderungen 60 0
Mehr als 360 Tage überfällige 
Forderungen 430 551
Summe 67.070 2.767
Wertminderung –128 –90
Nettobuchwert 66.942 2.677

Die zum Stichtag nicht überfälligen Forderungen bestehen 
überwiegend gegenüber Kunden von guter Bonität bzw. der 
Konzern erwartet hier keine nennenswerten Forderungsaus-
fälle. In der Vergangenheit gab es zudem keine wesentlichen 
bonitätsbedingten Wertminderungen oder Ausfälle. 

Die überfälligen Forderungen resultieren zum größten Teil 
aus Mietforderungen. Auf Basis gegenwärtiger Informationen 
ist grundsätzlich von der Einbringlichkeit dieser Forderungen 
auszugehen, da Mietbürgschaften bzw. Kautionen zur Siche-
rung der Mietansprüche vorliegen. Darüber hinaus sind mit 
Mietern Vereinbarungen zur Rückführung der Forderungen 
getroffen worden. In diesem Zusammenhang sind auch be-
reits Zahlungseingänge festgestellt worden.

Der Eröffnungsbilanzwert der Wertberichtigungen für Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen zum 01. Januar 2025 
wird wie folgt auf den Schlussbilanzwert der Wertberichti-
gung übergeleitet:

—
wertminderungen aus forderungen aus lieferungen 
und leistungen*

in Tsd. € 2025 2024

01. Januar –90 0
Im Gewinn und Verlust des Geschäfts-
jahres erfasste Erhöhung der 
Wertberichtigung für Kreditverluste –38 0
Im Geschäftsjahr als uneinbringlich 
abgeschriebene Beträge 0 –90
Im Rahmen der Entkonsolidierung 
abgegangene Beträge 0 0
Nicht in Anspruch genommene, 
aufgelöste Beträge 0 0
31. Dezember –128 –90

* Vereinfachter Ansatz

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

Alle Wertminderungen auf Forderungen sind in der Gewinn- 
und Verlustrechnung grundsätzlich in dem Posten „Sonstige 
betriebliche Aufwendungen“ enthalten.

sonstige finanzielle vermögenswerte 
Die sonstigen finanziellen Vermögenswerte bestehen im 
Wesentlichen aus Darlehensforderungen sowie aus Forde-
rungen aus der Veräußerung von Immobilien in Form von 
Anteilsübertragungen. Es handelt sich hierbei überwiegend 
um Alt-Forderungen aus abgeschlossenen Projekten frühe-
rer Geschäftsjahre, die gegenüber gewerblichen Schuldnern 
bestehen. Diese Forderungen bestehen aus wenigen, im We-
sentlichen größeren Einzelforderungen. Der überwiegende 
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 Vermögenswerte sowie deren Wertberichti-
gung dargestellt:

—
sonstige finanzielle vermögenswerte

in Tsd. € 31.12.2025 31.12.2024

Nicht überfällige Forderungen 114.490 114.132
Bis zu 30 Tage überfällige Forderungen 1.503 365
Bis zu 90 Tage überfällige Forderungen 466 2.086
Bis zu 180 Tage überfällige 
Forderungen 1.386 1.533
Bis zu 360 Tage überfällige 
Forderungen 2.759 3.547
Mehr als 360 Tage überfällige 
Forderungen 126.490 118.226
Summe 247.094 239.889
Wertminderung –139.077 –141.171
Nettobuchwert 108.017 98.718

Aufgrund der anhaltenden Unsicherheit im Bereich der Im-
mobilienprojektentwicklung sowie weiterer Insolvenzan-
träge innerhalb der Branche geht der Vorstand bereits seit 
dem Vorjahr von einem erhöhten Kreditrisiko für bestimmte 
Forderungen gegenüber Unternehmen der Branche aus. Für 
diese Forderungen wurden daher Wertberichtigungen nach 
dem dreistufigen Expected-Credit-Loss-Modell gemäß 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 
Vermögenswerte vor. Infolgedessen wurden die Risikovorsor-
gen für kreditbeeinträchtigte Forderungen angepasst.

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 beträgt 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 über die erwarteten Zahlungsströme und Aus-
fallrisiken der jeweiligen Schuldner. Im Geschäftsjahr wurden 
die Wertberichtigungen auf sonstige finanzielle Forderungen 
auf Basis aktualisierter Annahmen und Risikoeinschätzungen 
angepasst. Erhöhungen der Risikovorsorge standen dabei 
teilweise Auflösungen bestehender Wertberichtigungen ge-
genüber. Die kumulierten Wertberichtigungen beliefen sich 
zum 31. Dezember 2025 auf 139.077 Tsd. € (Vj. 141.170 Tsd. €).

Die Nettoveränderung der Einzelwertberichtigungen auf 
sonstige finanzielle Vermögenswerte betrug im Geschäftsjahr 
2025 1.852 Tsd. € (Vj. 28.673 Tsd. €)

Der Eröffnungsbilanzwert der Wertberichtigungen für sons-
tige finanzielle Vermögensgegenstände zum 01. Januar 2025 
wird wie folgt auf den Schlussbilanzwert der Wertberichti-
gung übergeleitet:

—
wertminderungen aus sonstigen finanziellen 
vermögenswerten*

in Tsd. € 2025 2024

01. Januar –141.171 –112.498
Im Gewinn und Verlust des Geschäfts-
jahres erfasste Erhöhung der  
Wertberichtigung für Kreditverluste –7.575 –25.499
Im Geschäftsjahr als uneinbringlich 
abgeschriebene Beträge –207 –3.174
Im Rahmen der Entkonsolidierung 
abgegangene Beträge 0 0
Wertaufholung 9.875 0
31. Dezember –139.078 –141.171

* Vereinfachter Ansatz

Die sonstigen finanziellen Vermögenswerte werden nach 
einer angemessenen Einschätzung ausgebucht, wenn keine 
Realisierbarkeit mehr gegeben ist. Das ist u. a. gegeben, wenn 
der Schuldner es versäumt, sich gegenüber dem Konzern zu 
einem Rückzahlungsplan zu verpflichten. 

Alle Wertminderungen auf Forderungen sind in der Gewinn- 
und Verlustrechnung grundsätzlich in dem Posten „Sonstige 
betriebliche Aufwendungen“ enthalten.

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

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

3.7 liquiditätsrisiko

Das Liquiditätsrisiko besteht insbesondere darin, dass auf-
grund einer unzureichenden Verfügbarkeit von Zahlungs-
mitteln bestehende oder zukünftige Zahlungsverpflichtungen 
nicht rechtzeitig erfüllt werden können. 
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gateway ist für den Erwerb von Unternehmen und Immobi-
lien sowie die laufende Geschäftstätigkeit auf die Gewährung 
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 regelmäßig prolongiert werden muss, eine Ver-
längerung bzw. Refinanzierung dieser Darlehen nötig. In allen 
Fällen besteht das Risiko, dass eine Verlängerung nicht bzw. 
nicht zu diesen oder zu anderen Konditionen möglich ist.

Die Verantwortung für das Liquiditätsrisikomanagement liegt 
beim Vorstand, der ein angemessenes Konzept zur Steue-
rung der kurz-, mittel- und langfristigen Finanzierungs- und 
Liquiditätsanforderungen aufgebaut hat. Der Konzern steuert 
Liquiditätsrisiken durch das Halten von Bürgschaften, Patro-
naten und Einzahlungen von Darlehen und durch ständiges 
Überwachen der prognostizierten und tatsächlichen Cash-
flows und Abstimmungen der Fälligkeitsprofile von finanziel-
len Vermögenswerten und Verbindlichkeiten. Mit der hierfür 
regelmäßig erstellten Liquiditätsplanung soll sichergestellt 
werden, dass neben dem geplanten Finanzierungsbedarf 
auch unvorhersehbarer Bedarf bedient werden kann.
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Bei der Liquiditätsplanung handelt es sich um einen wöchent-
lich erstellten und rollierenden Liquiditätsplan bis Ende 2027, 
der eine enge Überwachung der aktuellen und zukünftigen Li-
quiditätslage ermöglicht. Wesentliche Sachverhalte aus dem 
Bereich Liquiditätsrisiko werden zudem monatlich an den 
Aufsichtsratsvorsitzenden berichtet. 

Im Falle einer Unterdeckung stehen dem Konzern verschie-
dene Maßnahmen zur Verfügung, um die Liquidität sicherzu-
stellen. Dazu zählen insbesondere die Aufnahme zusätzlicher 
Kreditlinien oder Betriebsmittelfinanzierungen, Gesellschaf-
terbeiträge in Form von Kapitalerhöhungen oder Darlehen, 
die gezielte Veräußerung von Vermögenswerten sowie die 
Prolongation oder Refinanzierung bestehender Verbindlich-
keiten. Darüber hinaus können Investitionsvorhaben zeitlich 
gestreckt oder angepasst werden. Der Vorstand ist der Auf-
fassung, dass auf dieser Basis die jederzeitige Zahlungsfähig-
keit des Konzerns gewährleistet 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 frühesten Tag, an dem der Kon-
zern zur Zahlung verpflichtet werden kann. Die Tabelle enthält 
sowohl Zins- als auch Tilgungszahlungen.

—
vertragliche zahlungsströme 

2025

in Tsd. €
Innerhalb von 

12 Monaten

Innerhalb von 
12 bis 24 
Monaten

Innerhalb von 
24 bis 60 
Monaten

Nach mehr als 
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

in Tsd. €
Innerhalb von 

12 Monaten

Innerhalb von 
12 bis 24 
Monaten

Innerhalb von 
24 bis 60 
Monaten

Nach mehr als 
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 Veräußerung 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 Verfügung ste-
henden finanziellen Vermögenswerten und den durch nahe-
stehende Unternehmen zur Verfügung gestellten Mitteln er-
füllen kann.

Zur Absicherung des Liquiditätsrisikos wurden dem Konzern 
nach dem Bilanzstichtag durch nahestehende Parteien in Ein-
zelfällen zusätzliche Mittel gewährt bzw. Sicherheiten gestellt. 
Diese umfassen Darlehen wie auch Bürgschaften. Für weitere 
Details verweisen wir auf die nachfolgenden Darstellungen.
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Die Fälligkeitsanalyse basiert auf den vertraglich vereinbarten 
Zahlungsströmen aus den bestehenden Finanzverbindlichkei-
ten. Da zum Bilanzstichtag keine variabel verzinsten Darlehen 
bestehen, unterliegt der Konzern keinem Zinsänderungsrisiko 
aus variablen Zinssätzen. Es wird nicht erwartet, dass ein in 
die Fälligkeitsanalyse einbezogener Zahlungsstrom erheblich 
früher anfällt oder zu einem wesentlich abweichenden Betrag 
realisiert wird.

Eine mögliche vorzeitige Rückzahlungsverpflichtung könnte 
sich aus bestehenden Covenants für einige Finanzverbind-
lichkeiten mit einem Buchwert von insgesamt 196,5 Mio. € 
(Vj. 247,7 Mio. €) ergeben. Die Covenants bestehen auf ltv 
bzw. ltc und die Einhaltung der Covenants wird fortlaufend 
überwacht. Aktuell liegen keine Indikatoren für eine Verlet-
zung von Covenants vor.

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

Diese Finanzierungen können in die folgenden Immobilien 
Kategorien unterteilt werden: 

—

Projekt Immobilie Status
Betrag 

(in Tsd. €)

Berlin Storkower Str./Revaler 
Str. (3 Objekte)

Fertiggestellt in 
Vermietung. 312.624

Dresden Dresden Blüherpark 
(3 Objekte)

In Planung und ein 
Objekt in Vermietung. 99.959

Köln Borussia Köln Verkauft, Finanzierung 
wird abgelöst. 52.142

Chemnitz Chemnitz In Planung. 4.023
Mannheim Baufeld Süd In Planung, mit verlän-

gerter Refinanzierung 
in 2026 bis 12/2027 und 
Verzicht von 13,8 Mio. €. 53.884

Berlin/
Augsburg

Heinersdorf/
Augsburg

In Planung, Prolongatio-
nen im Dezember 2026 
anstehend. 76.160

Gateway 
Real Estate 
ag

Keine Unternehmensanleihe 
wurde auf 13,0 Mio. € 
reduziert und verlän-
gert bis 09/2027. 43.905

Gateway 
Real Estate 
ag

Keine Schuldscheindarlehen 
wurde bis Ende 2026 
prolongiert. 7.134

Gateway 
Real Estate 
ag

Keine Sonstiges

400
Sonstiges Sonstige Sonstiges 1.884
Summe 652.115

Für einen Teil dieser verbleibenden Finanzverbindlichkeiten 
konnten bereits Laufzeitverlängerungen vereinbart werden. 
Von den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag konnten bis zum Aufstellungszeitpunkt 150 Mio. € 
über das Jahr 2026 hinaus verlängert oder getilgt werden. 
Für die übrigen Finanzierungen bestehen werthaltige Si-
cherheiten in Form von Grundschulden. Der Vorstand geht 
davon aus, dass die 2026 anstehenden Prolongationen auch 
wieder erfolgreich umgesetzt werden können. Sollte es im 
Einzelfall nicht zu einer Verlängerung kommen, würde eine 
Verwertung der Sicherheiten nicht den Gesamtkonzern  
gefährden. 

Die Fortführung der Unternehmenstätigkeit setzt voraus, 
dass geplante Projektverkäufe planmäßig umgesetzt und wei-
tere Finanzierungen wie erwartet prolongiert werden. Sollten 
wesentliche Finanzierungen entgegen den Erwartungen des 
Vorstandes nicht verlängert oder Projektverkäufe nicht plan-
mäßig realisiert werden, würde dies den Fortbestand einzel-
ner Projektgesellschaften gefährden. Entsprechendes gilt für 
wesentliche Abweichungen von vereinbarten Restrukturie-
rungsmaßnahmen.

Aufgrund der zum Aufstellungszeitpunkt bestehenden Bürg-
schaften und Garantien in Höhe von 85,5 Mio. € könnten 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 Bürgschaften und Garantien aus.

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

Rückführung von Finanzverbindlichkeiten der 
Gateway Real Estate ag:
Im Rahmen eines Teilverkaufs wurde die Projektentwick-
lung Köln Deutz im Wege eines Share Deals am 23. Dezem-
ber 2025 veräußert. Das Entkonsolidierungsergebnis aus 
der Transaktion beträgt –314 Tsd. €. Darüber hinaus führte 
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 Höhe von 12.233 Tsd. €. Als Gegenleis-
tung hat der Erwerber Ansprüche gegen gateway in Form von 
Schuldscheindarlehen (36.222 Tsd. €) und Unternehmensan-
leihen (32.984 Tsd. €) abgetreten sowie Barmittel in Höhe von 
15.500 Tsd. € in 2025 übertragen. Die Abtretung der Ansprü-
che führte 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 Geschäftsjahr 2026 zahlbar. Die erfolgswirksame  
Erfassung des Veräußerungsvorgangs erfolgte bereits im  
Geschäftsjahr 2025. Wir verweisen in diesem Zusammenhang 
auch auf die Anhangangabe 2.3. C. Veränderung des Konsoli-
dierungskreises.
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Nach Rückführung 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 über den Rückerwerb des Anleihebestands 
geschlossen. Der für den Rückerwerb der Anleihe vereinbar-
te Kaufpreis beträgt 13.000 Tsd. € und liegt damit deutlich 
unter dem Nominalbetrag der ursprünglich ausstehenden 
Anleiheverbindlichkeit von 42.424 Tsd. €. Der Kaufpreis ist ab 
Vertragsunterzeichnung mit 4,25 % p. a. zu verzinsen und ein-
schließlich der bis dahin aufgelaufenen Zinsen frühestens am 
30. September 2027 fällig. 

Schuldscheindarlehen der Gateway Real Estate ag:
Das Schuldscheindarlehen mit Valuta vom 31. Dezember 2025 
von 7.134 Tsd. € wurde am 14. Mai 2025 unter Berücksichti-
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 bestätigt. Die vorgesehene Anpassung 
umfasst insbesondere eine Verlängerung der Laufzeit des 
Darlehens von aktuell 5.000 Tsd. € sowie eine geänderte 
Tilgungsstruktur mit einer Tilgungsleistung von 1.000 Tsd. € 
bis zum 30. Oktober 2026 und einer vollständigen Rückfüh-
rung des Darlehens bis Ende 2027. Die Umsetzung steht noch 
unter dem Vorbehalt der vertraglichen Dokumentation und 
der Bestellung der vorgesehenen Sicherheiten. Der Vorstand 
berücksichtigt die schriftliche Bestätigung des Darlehensge-
bers bei seiner Beurteilung der künftigen Finanzierungs- und 
Liquiditätssituation im Rahmen der Fortführungsprognose.

Finanzierung Projektentwicklung Borussia Köln:
Die Junior- und Senior-Finanzierung der Projektentwicklung 
Köln weist zum Bilanzstichtag Verbindlichkeiten in Höhe von 
insgesamt 124.496 Tsd. € (Vj. 282.886 Tsd. €) aus. Im Ge-
schäftsjahr 2025 konnte mit sämtlichen Finanzierungspart-
nern sowie dem Gläubiger der noch offenen Grundstücks-
kaufpreisraten eine umfassende Restrukturierung notariell 
vereinbart werden. In diesem Zusammenhang wurde auch 
der städtebauliche Vertrag zur Satzung des Bebauungsplans 
unterzeichnet. Ziel der Restrukturierung ist die geordnete 
Rückführung der Finanzierungen, die Begleichung der noch 
offenen Grundstückskaufpreisraten sowie die Sicherung des 
Rückflusses der eingebrachten Eigenmittel durch die künfti-
ge Entwicklung und Veräußerung einzelner Baufelder.

Die Restrukturierungsvereinbarung sieht insbesondere eine 
Verlängerung der Senior-Finanzierung bis zum 31. Dezember 
2027 sowie die Bereitstellung eines zusätzlichen Kreditrah-
mens in Höhe von 23.000 Tsd. € zur Finanzierung endfälliger 
Zinsen vor.

Zum 31. Dezember 2025 entfallen auf die Junior-Finan-
zierung nach Berücksichtigung von Modifikationseffekten 
43.850 Tsd. € (Vj. 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, auflösend bedingter Forderungsver-
zicht auf Beträge oberhalb von 64.000 Tsd. € und darüber 
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 führten zu einem substanziellen Modifikationsergebnis in 
Höhe 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 
Zinserhöhung auf 7,5 % rückwirkend zum 28. Juni 2024 ver-
einbart. Dies führte zu angepassten fortgeführten Anschaf-
fungskosten für Senior-Finanzierung von 118.136 Tsd. € und 
einem nicht substanziellen Modifikationsergebnis in Höhe 
von –4.331 Tsd. €. 

Die Restrukturierungsvereinbarung enthält darüber hinaus 
verbindliche Meilensteine für die weitere Projektentwicklung 
und die geplante Veräußerung einzelner Baufelder. Zur Besi-
cherung der Finanzierungen bestehen neben Grundschulden 
und Anteilsverpfändungen eine Garantie der Gateway Real 
Estate ag über 8.000 Tsd. € sowie seit dem 30. September 
2025 eine nachrangige Bürgschaft über 25.000 Tsd. € zu-
gunsten der Junior-Finanzierung, die erst nach vollständiger 
Rückführung der Senior-Finanzierung in Anspruch genom-
men werden kann.

Bis zum Aufstellungszeitpunkt konnten einzelne vertrag-
lich vereinbarte Meilensteine nicht fristgerecht umgesetzt 
werden. Die Verzögerungen resultieren im Wesentlichen 
aus zusätzlichen Anforderungen bei der Umsetzung bereits 
veräußerter Projektteile sowie den hierfür erforderlichen 
Abstimmungen mit den beteiligten Vertragspartnern. Die 
Gesellschaft befindet sich hierzu in laufenden Gesprächen 
mit den Finanzierungspartnern und weiteren Beteiligten 
über eine Anpassung der betroffenen Meilensteine. Nach 
Einschätzung des Vorstandes begründen die eingetretenen 
Verzögerungen derzeit keine unmittelbare Fälligstellung der 
Finanzierungen, da die Restrukturierungsvereinbarung ins-
gesamt planmäßig umgesetzt wird und die Gespräche mit 
den Finanzierungspartnern konstruktiv verlaufen.

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

Sollten die wesentlichen Meilensteine dauerhaft nicht erfüllt 
werden, könnten Finanzierungspartner, Grundstücksverkäu-
fer und die öffentliche Hand ihre vertraglichen Rechte gel-
tend machen und insbesondere Finanzierungen fällig stellen 
oder Sicherheiten verwerten.
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Durch den am 23. Dezember 2025 vollzogenen Teilverkauf 
der Projektentwicklung Köln Deutz wurde bereits ein we-
sentlicher Teil der vereinbarten Meilensteine erfüllt. Vor die-
sem Hintergrund hält der Vorstand die weitere Umsetzung 
der Restrukturierungsvereinbarung und die Einhaltung der 
verbleibenden Meilensteine für überwiegend 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 März 2026 hat die Projektentwicklung SoHo Mannheim 
eine modifizierte Rückführungsvereinbarung für die Anleihe 
vereinbart. Die Anpassung sieht eine Reduzierung der ur-
sprünglich vereinbarten ausstehenden Anleiheverbindlich-
keiten von 53.881 Tsd. € auf 40.000 Tsd. € vor. Damit ist ein 
Forderungsverzicht in Höhe von 13.881 Tsd. € verbunden. 
Die Rückführung des reduzierten Betrags soll vorrangig aus 
den Erlösen der Entwicklung und Vermarktung des Baufelds 
Süd erfolgen bis spätestens zum 30. Dezember 2027. Die be-
stehende Bürgschaft der Gateway Real Estate ag in Höhe von 
15.000 Tsd. € dient künftig ausschließlich der Abdeckung 
einer etwaigen Unterdeckung zum Laufzeitende und nicht 
mehr der primären Sicherung des Gesamtbetrags. Der Vor-
stand sieht die Einhaltung der Rückführungsvereinbarung 
überwiegend wahrscheinlich. 

Projektentwicklung Dresden Blüherpark:
Die Ankauffinanzierung für die Projektentwicklung sowie 
die gewerbliche Bestandsimmobilie am Standort Dresden 
Blüherpark weist eine nominale Darlehensvaluta in Höhe 
von 87.000 Tsd. € zuzüglich endfälliger Zinsen in Höhe von 
12.959 Tsd. € auf. Als Sicherheiten dienen durch Grundschul-
den besichertes Immobilienvermögen mit einem Buchwert 
von 189.588 Tsd. € sowie Anteilsverpfändungen an den pro-
jektbezogenen Gesellschaften.

Nach Ablauf der ursprünglichen Darlehenslaufzeit wurde mit 
dem wesentlichen Darlehensgeber eine Stillhaltevereinba-
rung abgeschlossen. Danach wird der Darlehensgeber die fäl-
lig gewordenen Rückzahlungsansprüche bis zum 31. Oktober 
2026 nicht durchsetzen. Während dieses Zeitraums leisten 
die Darlehensnehmer monatliche Tilgungszahlungen in Höhe 
von 750 Tsd. €. Die Stillhaltevereinbarung stellt keine Prolon-
gation des Darlehens dar; die bestehenden Finanzierungsver-
träge bleiben im Übrigen unverändert bestehen.

Parallel hierzu führt die Gesellschaft Gespräche über die Ver-
äußerung der gewerblichen Bestandsimmobilie sowie über 
eine Refinanzierungs- bzw. Joint-Venture-Lösung für Teile des 
Projekts. Der Vorstand geht davon aus, dass hierdurch eine 
nachhaltige Finanzierungslösung für das Projekt erreicht wer-
den kann.
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Die Gateway Real Estate ag hat im Zusammenhang mit der 
Ankauffinanzierung eine unwiderrufliche und unbedingte  
Garantie für nicht gezahlte Zinsen sowie für einen etwai-
gen Kostenüberschreitungsbetrag (Cost Overrun) bis zu 
3.500 Tsd. € übernommen. Nach Einschätzung 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, könnten 
die Darlehensgeber auf die bestellten Sicherheiten zugreifen, 
was den Bestand der an dem Projekt beteiligten Tochterge-
sellschaften gefährden würde. Aus Konzernsicht hätte eine 
solche Entwicklung aufgrund der projektbezogenen Struktur 
der Finanzierung nach Einschätzung des Vorstandes keine un-
mittelbare bestandsgefährdende Wirkung auf den Konzern 
insgesamt. Darüber 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 über ein Darlehen mit 
einer nominalen Darlehensvaluta von 39.620 Tsd. € zuzüglich 
Zinsen in Höhe 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 Immobilienvermögen 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 überführt. Ein 
Baubeginn wird derzeit Anfang 2027 erwartet.

Zur Finanzierung der Bestandsimmobilie führt die Gesell-
schaft derzeit Gespräche mit dem Finanzierungspartner über 
die weitere Ausgestaltung der Finanzierung nach dem 20. De-
zember 2026. Der Finanzierungspartner hat seine grundsätz-
liche Bereitschaft signalisiert, verschiedene Fortführungs- 
und Refinanzierungsoptionen zu prüfen. Zum Zeitpunkt der 
Aufstellung des Konzernabschlusses liegen jedoch weder eine 
rechtsverbindliche Vereinbarung noch abschließend abge-
stimmte wirtschaftliche Konditionen vor. Der Vorstand geht 
davon aus, dass in den kommenden Monaten eine belastbare 
Grundlage für die weitere Finanzierungsstruktur geschaffen 
werden kann.

Sollte entgegen den Erwartungen des Vorstandes keine An-
schlusslösung erzielt werden, wäre der Finanzierungspartner 
berechtigt, auf die bestellten Sicherheiten zuzugreifen. Dies 
könnte zu einem Verlust der Objektgesellschaften führen. 
Aufgrund der werthaltigen Besicherung sowie der fortge-
führten Projektentwicklung sieht der Vorstand das verblei-
bende Risiko derzeit als begrenzt an. Eine unmittelbare be-
standsgefährdende Wirkung auf den Konzern insgesamt wird 
nach Einschätzung des Vorstandes nicht erwartet.
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Projektentwicklung Berlin Heinersdorf:
Für die Projektentwicklung Berlin Heinersdorf besteht eine 
Senior-Finanzierung mit einer nominalen Darlehensvaluta 
von 30.000 Tsd. € zuzüglich Zinsen in Höhe von 3.582 Tsd. € 
mit einer Laufzeit bis zum 20. Dezember 2026.

Die Projektentwicklung befindet sich weiterhin in der frühen 
planungsrechtlichen Entwicklungsphase. Die Voraussetzun-
gen für 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 für diese Finanzierung besteht.

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

Sollte es gleichwohl zu einer nicht planmäßigen Rückführung 
der Finanzierung kommen, wäre der Finanzierungspartner 
berechtigt, auf die gestellten Sicherheiten zuzugreifen. Dies 
könnte zu einem Verlust der Projektgesellschaft führen. Auf-
grund der fehlenden Haftung der Konzernobergesellschaft 
und der projektbezogenen Struktur der Finanzierung hätte 
ein solcher Zugriff jedoch keine unmittelbare bestandsge-
fährdende Wirkung auf den Konzern insgesamt.

Berliner Projektentwicklungen:
Die Finanzierungen der Berliner Projektentwicklungen valu-
tieren zum Bilanzstichtag für die Projektgesellschaften Stor-
kower Straße 140 pe GmbH mit 68.285 Tsd. €, Storkower Stra-
ße 142–146 pe GmbH mit 105.050 Tsd. € sowie Revaler Straße 
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 sämtliche Finanzie-
rungen bis zum 30. Dezember 2026 verlängert werden. Die 
Finanzierungen der Projektgesellschaften Storkower Straße 
140 pe GmbH und Storkower Straße 142–146 pe GmbH wurden 
mit Nachträgen vom 18. Februar 2026 prolongiert. Die Verlän-
gerungsvereinbarung für die Finanzierung der Projektgesell-
schaft Revaler Straße 32 GmbH wurde von allen Vertragspar-
teien am 31. März 2026 rechtsverbindlich abgeschlossen.
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Die Bautätigkeiten der Projekte sind im Wesentlichen abge-
schlossen. Die Objekte befinden sich in der Vermarktungs- 
und Vermietungsphase. Die Vermietungsstände betragen zum 
Aufstellungszeitpunkt rund 46 % (Storkower Straße 140), 75 % 
(Storkower Straße 142–146) und 35 % (Revaler Straße 32). Die 
laufenden Mieterträge der Objekte Storkower Straße 140 und 
Storkower Straße 142–146 decken die laufenden Zinsverpflich-
tungen bereits vollständig ab. Die Zinsverpflichtungen des 
Projekts Revaler Straße 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 unterstützt und die 
Voraussetzungen für eine spätere Refinanzierung oder Veräu-
ßerung der Objekte schafft.

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

Aktuelle Liquiditätssituation und Entwicklung:
Der laufende operative Liquiditätsbedarf der Gateway Real 
Estate ag für die kommenden zwölf Monate wird auf rund 
15 bis 20 Mio. € geschätzt. Die Deckung dieses Bedarfs soll 
im Wesentlichen durch die Realisierung geplanter Projekt-
verkäufe sowie die Bereitstellung von Gesellschaftermitteln 
erfolgen. Zum Aufstellungszeitpunkt befindet sich die Gesell-
schaft hinsichtlich der vorgesehenen Projektveräußerungen 
in fortgeschrittenen Verhandlungen mit potenziellen Erwer-
bern. Da die Transaktionen noch nicht abschließend umge-
setzt sind, bestehen hinsichtlich des Umfangs und des zeit-
lichen Eintritts der erwarteten Liquiditätszuflüsse weiterhin 
Unsicherheiten. Sollten die erwarteten Zuflüsse aus den Pro-
jekten nicht in zeitlicher Hinsicht und der Höhe nach entspre-
chend der Planung eintreten, bestünde ein zusätzlicher Finan-
zierungsbedarf, der auszugleichen wäre. Dadurch könnte eine 
den Bestand gefährdende Situation eintreten. Der Vorstand 
geht gleichwohl davon aus, dass die geplanten Maßnahmen 
und Transaktionen erfolgreich und plangemäß umgesetzt 
werden können.

Die nachfolgende Tabelle gibt die Fälligkeiten zum Bilanz-
stichtag so wieder, wie sie sich ergeben würden, wenn die Re-
strukturierungen bereits zum Bilanzstichtag abgeschlossen 
worden wären.
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—
vertragliche zahlungsströme 

2025

in Tsd. €
Innerhalb von 

12 Monaten

Innerhalb von 
12 bis 24 
Monaten

Innerhalb von 
24 bis 60 
Monaten

Nach mehr als 
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:
Gegenüber dem Vorjahr konnte der Konzern seine Finanzie-
rungsstruktur im Geschäftsjahr 2025 deutlich stabilisieren. 
Wesentliche Finanzierungen wurden prolongiert oder re-
strukturiert; darüber hinaus konnten einzelne Verbindlich-
keiten durch Projektveräußerungen sowie vereinbarte For-
derungsverzichte reduziert werden. Dadurch hat sich die 
kurzfristige Refinanzierungssituation gegenüber dem Vorjahr 
deutlich verbessert.

Die Fortführung der Unternehmenstätigkeit des Konzerns ist 
jedoch weiterhin davon abhängig, dass geplante Projektver-
äußerungen erfolgreich umgesetzt, vereinbarte Restrukturie-
rungsmaßnahmen eingehalten und noch ausstehende Finan-
zierungen wie erwartet prolongiert werden können.

Zum Aufstellungszeitpunkt bestehen insbesondere hinsicht-
lich einzelner noch nicht abschließend refinanzierter Finan-
zierungen sowie der planmäßigen Umsetzung geplanter Pro-
jektverkäufe weiterhin Unsicherheiten. Darüber hinaus sind 
einzelne Restrukturierungsvereinbarungen an die Einhaltung 
definierter Meilensteine gebunden.

Insgesamt besteht ein bestandsgefährdendes Risiko, das sich 
daraus ergibt, dass die den Finanzierungs- und Restrukturie-
rungsvereinbarungen zugrunde liegenden Annahmen künftig 
nicht wie erwartet eintreten und Finanzierungspartner in 
der Folge vertragliche Rechte ausüben, Finanzierungen fäl-
lig stellen oder Sicherheiten verwerten. Aufgrund gewährter 
Bürgschaften und Garantien in Höhe von 85,5 Mio. € könnten 
entsprechende Entwicklungen mittelbar auch die Mutterge-
sellschaft betreffen.

Der Vorstand begegnet dieser Situation weiterhin durch eine 
enge Steuerung der Liquidität, die fortlaufende Abstimmung 
mit Finanzierungspartnern sowie die konsequente Überwa-
chung und Umsetzung der vereinbarten Maßnahmen. Auf 
Grundlage der bisherigen Fortschritte und des aktuellen Ver-
handlungsstands geht der Vorstand davon aus, dass die noch 
offenen Maßnahmen planmäßig umgesetzt werden können 
und die Fortführung der Unternehmenstätigkeit des Kon-
zerns überwiegend wahrscheinlich ist, weist jedoch auf die 
damit verbundenen Unsicherheiten hin.

Wir verweisen hierzu auch auf die Ausführungen im Risiko-  
und Chancenbericht des Konzernlageberichts unter den Fi-
nanzierungs- bzw. Liquiditätsrisiken unter 3.2.2 sowie auf 
die Berichterstattung der wesentlichen Ereignisse nach dem 
Stichtag unter 8.8.

3.8 	als sicherheiten übertragene 
	 vermögenswerte

Für die im Konzern bestehenden Finanzierungen wurden Si-
cherheiten vor allem in Form von Grundschulden auf Immo-
bilien sowie durch die Verpfändung 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 
vollständig zurückgeführt wurden.
 
Die Buchwerte der als Sicherheiten übertragenen Vermö-
genswerte für kurz- und langfristige Kreditaufnahmen stellen 
sich wie folgt dar:

—
vermögenswerte

in Tsd. € 2025 2024

Kurzfristig
Zur Veräußerung bestimmte 
Renditeimmobilien 65.000 79.580
Vorräte 793.623 892.129
Liquide Mittel 3.396 1.595
Summe der als Sicherheit 
übertragenen kurzfristigen 
Vermögenswerte 862.019 973.304

Langfristig
Sachanlagen 0 0
Als Finanzinvestition gehaltene 
Immobilien 114.700 113.300
Summe der als Sicherheit 
übertragenen langfristigen 
Vermögenswerte 114.700 113.300
Summe der als Sicherheit 
übertragenen Vermögenswerte 976.719 1.086.604
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Außerdem wurden die folgenden Anteile an vollkonsolidier-
ten Tochterunternehmen vollumfänglich als Sicherheiten be-
reitgestellt: 
—	 Borussia Dresden QaB 1–12 (zu 89,9 %) 
—	 Borussia Köln-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 Straße 142–146 pe GmbH (zu 100 %) 
—	 Revaler Straße 32 pe GmbH (zu 100 %)

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

Obwohl die rechtliche Mehrheit der Stimmrechte auf die Kre-
ditgeber übergegangen ist, besteht weiterhin die Konsolidie-
rungspflicht nach den Regelungen des ifrs 10. Der Konzern 
übt aufgrund der folgenden vertraglichen Vereinbarungen 
die Kontrolle über die Konzerngesellschaft aus. 

—	 Der Verkäufer bleibt nach Maßgabe des Anteilskauf-
vertrags zur Fortführung der laufenden Projektent-
wicklungen auf Ebene der Gesellschaft berechtigt und 
verpflichtet.

—	 Die Stimmrechte der Käufer ruhen bis zum Ablauf der 
Finanzierungsvereinbarung am 20. Dezember 2026, 
sodass die Entscheidungsgewalt über die relevanten 
Tätigkeiten der Gesellschaft weiterhin faktisch bei der 
gateway verbleibt.

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

—	 Darüber hinaus wurde dem Konzern ein Rücktrittsrecht 
vom Anteilskaufvertrag eingeräumt, das nach vollstän-
diger Rückführung der Finanzierung ausgeübt werden 
kann und den wirtschaftlichen Rückerwerb der Anteile 
ermöglicht.

Diese Vereinbarungen führen dazu, dass gateway weiterhin 
in der Lage ist, die relevanten Aktivitäten der Konzerngesell-
schaften zu bestimmen und von variablen Rückflüssen aus 
dieser Kontrolle zu profitieren. 

Für die Projektfinanzierung des konzernfremden und nicht 
konsolidierten Projekts Leipzig 416 wurden außerdem die 
Anteile der ske Immo Sulzbach GmbH (S.à r.l.), Luxemburg, 
sowie Forderungen als Sicherheit übertragen. Im Konzern 
werden die Anteile an der ske Immo Sulzbach GmbH (S.à r.l.), 
Luxemburg, innerhalb der sonstigen langfristigen Vermögens-
werte in Höhe von 10 Tsd. € bilanziert. Wir verweisen dazu auf  
Kapitel 8.2.

4. schätzungen, 
	 ermessensentscheidungen 

und annahmen bei der 
	 bilanzierung
Die Gesellschaft trifft im Rahmen der Bilanzierung Einschät-
zungen und Annahmen über erwartete zukünftige Entwick-
lungen. Sämtliche Annahmen und Schätzungen basieren auf 
den Verhältnissen und Einschätzungen am Bilanzstichtag und 
beeinflussen die Darstellung der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage sowie das Verständnis der zugrunde liegenden 
Risiken der Finanzberichterstattung. Die hieraus abgeleite-
ten Schätzungen können von den späteren tatsächlichen 
Gegebenheiten abweichen. In den nachfolgenden Bereichen 
kommt es insbesondere zu kritischen Schätzungen und An-
nahmen bei der Bilanzierung:

—	 Die Abschlüsse des Unternehmens wurden auf der Grund-
lage des Fortführungsprinzips (Going Concern) aufge-
stellt. Bei der Beurteilung der Fähigkeit des Unterneh-
mens, seine Geschäftstätigkeit in der absehbaren Zukunft 
fortzusetzen, sind Annahmen und Schätzungen über die 
zukünftige wirtschaftliche Entwicklung und die Liquidi-
tätslage des Unternehmens erforderlich. Diese Einschät-
zung basiert auf dem aktuellen Geschäftsverlauf sowie 
der erwarteten wirtschaftlichen und finanziellen Lage. 
Neben den im Risikobericht beschriebenen bestandsge-
fährdenden Risiken gibt es derzeit keine Hinweise auf Um-
stände, die eine wesentliche Unsicherheit hinsichtlich der 
Fortführung der Geschäftstätigkeit begründen könnten. 
Sollte sich dies ändern, würden 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 Veräußerung gehalten werden. In 
Abhängigkeit von dieser Entscheidung werden die Immo-
bilien nach den Grundsätzen für Renditeimmobilien, als 
zur Veräußerung bestimmte Grundstücke mit unfertigen 
und fertigen Bauten (Vorräte) oder als zur Veräußerung 
bestimmtes langfristiges Vermögen bilanziert und ent-
sprechend der Klassifizierung zu (fortgeführten) Anschaf-
fungskosten oder zum beizulegenden Zeitwert bewertet. 
Wir verweisen auf die Anhangangaben 6.3, 6.5 und 6.8.

konzernabschluss
Konzernanhang

Zusatzliche Angaben zu Finanzinstrumenten
Schätzungen, Ermessensentscheidungen und Annahmen bei der Bilanzierung



95

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

—	 Die Marktwerte der Renditeimmobilien basieren auf den 
Ergebnissen der zu diesem Zweck beauftragten unabhän-
gigen Sachverständigen. Die Bewertung erfolgt auf Basis 
des Discounted-Cashflow-Verfahrens bzw. dem Residu-
alwertverfahren unter Zugrundelegung von erwarteten 
künftigen Einnahmeüberschüssen (Verfahren der Bewer-
tungsstufe 3). Entsprechend werden Faktoren, wie zukünf-
tige Mieterträge und anzuwendende Kalkulationszinssätze 
durch gateway in Zusammenarbeit mit dem Gutachter 
geschätzt, 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 Nettoveräußerungswertes von Vor-
ratsimmobilien werden Schätzungen bezüglich des im 
normalen Geschäftsgang erzielbaren Verkaufserlöses, ab-
züglich der geschätzten Kosten bis zur Fertigstellung und 
der noch anfallenden Vertriebskosten vorgenommen. 

—	 Für den Ansatz von laufenden und latenten Steuerpos-
ten sind in begrenztem Umfang Schätzungen erforder-
lich. Diese betreffen insbesondere die Beurteilung der 
steuerlichen Auswirkungen bestehender Verlustvorträge 
sowie deren Nutzbarkeit nach Maßgabe der einschlägigen 
steuerlichen Vorschriften. Im Berichtszeitraum bestanden 
keine wesentlichen Unsicherheiten im Zusammenhang 
mit der Auslegung von Steuervorschriften, insbesondere 
im Hinblick auf die Behandlung steuerlicher Verlustvor-
träge bei unterjährigen Anteilseignerwechseln gemäß 
§§ 8c KStG und 10a GewStG. Abweichungen zwischen 
den tatsächlichen steuerlichen Ergebnissen und den zu-
grunde gelegten Annahmen oder künftige Änderungen 
der steuerlichen Rahmenbedingungen können gleichwohl 
Auswirkungen auf das Steuerergebnis künftiger Perioden 
haben. Die Ansatzfähigkeit aktiver latenter Steuern setzt 
die Erzielung künftiger steuerlicher Ergebnisse voraus, 
soweit diesen nicht passive latente Steuern in mindestens 
gleicher Höhe gegenüberstehen. Weitergehende Angaben 
zu den laufenden und latenten Steuern sind in Anhangan-
gabe 6.13 enthalten.
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—	 Ermessensspielräume ergeben sich bei der Bestimmung 
des Zeitpunktes und der Höhe der Umsatzrealisierung 
nach den Grundsätzen des ifrs 15. Sofern für eine in Ent-
wicklung befindliche Immobilie bereits ein bindender Ver-
kaufsvertrag vorliegt, kommt neben einer zeitpunktbe-
zogenen auch eine zeitraumbezogene Umsatzrealisierung 
nach Maßgabe des geschätzten Fertigstellungsgrades in 
Betracht. Wir verweisen auf die Anhangangabe 6.14.

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

—	 Im Rahmen der ordentlichen Geschäftstätigkeit werden 
Rückstellungen für verschiedene Sachverhalte gebildet. 
Die Höhe der erwarteten Mittelabflüsse wird in jedem 
konkreten Sachverhalt auf Basis von Annahmen und Ein-
schätzungen ermittelt. Diese Annahmen können Änderun-
gen unterliegen, die zu einer Abweichung in zukünftigen 
Perioden führen. Wir verweisen auf die Anhangangabe 
6.10.

—	 Zuwendungen der öffentlichen Hand werden bilanzie-
rungsfähig, wenn die Fördervoraussetzungen erfüllt so-
wie die Zuwendungen tatsächlich zugeflossen sind. Inves-
titionszuwendungen werden im Fair-Value-Modell durch 
Kürzung der Anschaffungs- oder Herstellungskosten mit 
Folge niedrigerer Abschreibungen (ias 20.12ff.) bewertet. 
Wir verweisen auf die Anhangangabe 6.18. 

—	 Tauschvorgänge werden auf der Basis von beizulegenden 
Zeitwerten vorgenommen. Die Bestimmung der beizule-
genden Zeitwerte von Vermögenswerten und Schulden 
unterliegt einem Ermessen. Wir verweisen auf die An-
hangangabe 2.3 Absatz C.
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5. segmentberichterstattung

—
vom 01. januar bis 31. dezember 2025

2025

in Tsd. €
Bestands-

immobilien

Gewerbe-
immobilien-
entwicklung

Wohnimmobilien-
entwicklung Konsolidierung Konzern

Umsätze mit Dritten (Außenumsätze) 8.543 7.806 27.190 0 43.539
Intersegmentäre Umsätze (Innenumsätze) 2.896 0 0 –2.896 0
Umsatzerlöse 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:

Wertveränderung 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 
Vermögenswerte 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
Zinserträge 9.641 0 2.014 –935 10.720
Zinsaufwendungen –18.353 –10.938 –32.297 935 –60.653
Übriges 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
Segmentvermögen 546.996 347.073 631.684 –285.170 1.240.583

Nach der Equity-Methode bilanzierte 
Finanzanlagen 0 0 0 0 0

Zugänge zu langfristigen Vermögenswerten 2.246 0 0 0 2.246
Segmentschulden 438.224 393.327 491.260 –274.627 1.048.184
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—
vom 01. januar bis 31. dezember 2024

2024

in Tsd. €
Bestands-

immobilien

Gewerbe-
immobilien-
entwicklung

Wohn-
immobilien-
entwicklung Konsolidierung Konzern

Umsätze mit Dritten (Außenumsätze) 9.638 6.822 84.015 0 100.475
Intersegmentäre Umsätze (Innenumsätze) 3.048 0 12 –3.060 0
Umsatzerlöse 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:

Wertveränderung 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
Zinserträge 15.812 0 7.695 –11.153 12.354
Zinsaufwendungen –20.261 –18.592 –49.012 11.153 –76.712
Übriges 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
Segmentvermögen 504.645 339.881 724.973 –297.201 1.272.298

Nach der Equity-Methode bilanzierte 
Finanzanlagen 0 0 0 0 0
Zugänge zu langfristigen Vermögenswerten 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 Vermögenswerten, Schulden, 
Erträgen 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 Hauptentscheidungsträger 
anknüpft und die Informationen wiedergibt, die den Haupt-
entscheidungsträgern regelmäßig im Hinblick auf Entschei-
dungen über 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 zuzüglich des Ergebnisses aus nach der 
Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen.

Es erfolgt kein Reporting nach geografischen Regionen, da 
sämtliche Aktivitäten des Konzerns in Deutschland ausgeübt 
werden.

konzernabschluss
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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 
zählen sowohl zur Erzielung von Mieterträgen gehaltene 
Renditeimmobilien als auch einzelne Immobilien, die sich 
in der Entwicklungsplanung oder in einem Veräußerungs-
prozess befinden. Die Umsatzerlöse des Segments resul-
tieren im Geschäftsjahr im Wesentlichen aus den Miet-
erträgen der gehaltenen Renditeimmobilien.

—	 Wohnimmobilienentwicklung: In dem Segment „Wohn-
immobilienentwicklung“ konzentriert sich der Konzern 
auf Entwicklungsaktivitäten in ausgewählten Metropol-
regionen in Deutschland, für gewöhnlich Städte mit min-
destens 100.000 Einwohnern, wie z. B. Dresden, Berlin, 
Erfurt, Frankfurt am Main, Leipzig und München. Hier 
steht der Neubau von mittelgroßen Mehrfamilienhäusern 
für modernes Wohnen sowie von gemischt genutzten Im-
mobilien und Grundstücken im Fokus.

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

Die Segmentinformationen werden auf der Grundlage der im 
Konzernabschluss angewendeten Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden ermittelt. Segmentvermögen sowie Erlöse 
und Aufwendungen, die aus intersegmentären Transaktionen 
resultieren, werden in der Spalte „Konsolidierung“ eliminiert.

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

Die Umsatzerlöse mit Dritten (Außenumsätze) werden aus-
schließlich in Deutschland erwirtschaftet und stammen zu 
19,7 % (Vj. 9,6 %) aus dem Segment „Bestandsimmobilien“, zu 
18,0 % (Vj. 6,8 %) aus dem Segment „Gewerbeimmobilienent-
wicklung“ und zu 62,3 % (Vj. 83,6 %) aus dem Segment „Wohn-
immobilienentwicklung“. Die Umsatzerlöse mit Dritten aller 
Segmente betreffen hauptsächlich Umsatzerlöse aus For-
ward Sales von Projektentwicklungen, die Mieterlöse sowie 
Erlöse aus Betriebskosten aus den als Finanzinvestitionen so-
wie zur Veräußerung gehaltenen Renditeimmobilien und auch 
Zwischenvermietungen von Projektentwicklungen. 

Die Wertänderung der Renditeimmobilien resultiert aus-
schließlich aus dem Segment „Bestandsimmobilien“, da in 
den anderen beiden Segmenten nur Vorratsimmobilien ge-
halten werden.

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

Die Zinserträge und Zinsaufwendungen werden entsprechend 
den dazugehörigen Verbindlichkeiten bzw. Vermögenswerten 
zugeordnet. 

Das Segmentvermögen enthält sämtliche Vermögenswerte 
des Konzerns, die Segmentschulden umfassen alle Rückstel-
lungen und Verbindlichkeiten. Dabei werden die nach der 
Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen separat ausge-
wiesen. Die Segmentinvestitionen (Zugänge zu langfristigen 
Vermögenswerten) zeigen alle Investitionen in langfristige 
Vermögenswerte sowie die Zugänge aus den Fair-Value- 
Anpassungen der Renditeimmobilien (wir verweisen auf das 
Kapitel 7.3).



99

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

6. 	ergänzende erläuterungen 
zu den positionen des 

	 abschlusses
6.1 immaterielle vermögenswerte

Die immateriellen Vermögenswerte haben sich in den letzten 
beiden Berichtsperioden wie folgt entwickelt:

—
anschaffungskosten

in Tsd. €
Geschäfts- oder 

Firmenwert
Sonstiges 

immaterielles Vermögen
Selbstentwickeltes sonstiges 

immaterielles Vermögen Summe

Stand 01.01.2024 15.913 334 120 16.367
Zugänge 0 4 0 4
Stand 31.12.2024 15.913 338 120 16.371
Zugänge 0 0 0 0
Stand 31.12.2025 15.913 338 120 16.371

 
—
abschreibungen

in Tsd. €
Geschäfts- oder

Firmenwert
Sonstiges 

immaterielles Vermögen
Selbstentwickeltes sonstiges 

immaterielles Vermögen 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

in Tsd. €
Geschäfts- oder 

Firmenwert
Sonstiges 

immaterielles Vermögen
Selbstentwickeltes sonstiges 

immaterielles Vermögen 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 Geschäfts- oder Firmenwert in 
Höhe von ursprünglich 9.789 Tsd. € war der Gruppe von zges 
„Wohnimmobilienentwicklung“ zugeordnet.

Im Geschäftsjahr 2023 wurde der verbliebene Geschäfts- oder 
Firmenwert im Rahmen der Werthaltigkeitsprüfung nach ias 
36 vollständig wertgemindert, sodass zum Bilanzstichtag kein 
Geschäfts- oder Firmenwert mehr besteht.

Die Wertminderung resultierte im Wesentlichen aus zeit-
lichen Verschiebungen von Projektentwicklungsaktivitäten 
infolge der abgeschwächten konjunkturellen Rahmenbedin-
gungen und gestiegener Kapitalkosten.
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6.2 sachanlagen

Die Entwicklung der Sachanlagen zeigt die nachfolgende Dar-
stellung:

—
anschaffungskosten 

in Tsd. €
Betriebvor-
richtungen

Technische 
Anlagen und 

Maschinen
Grundstücke 
und Gebäude

Betriebs- und 
Geschäftsaus-

stattung Summe

Stand 01.01.2024 0 66 1.378 470 1.914
Zugänge 0 0 0 37 37
Stand 31.12.2024 0 66 1.378 507 1.951
Zugänge 0 54 0 16 70
Stand 31.12.2025 0 120 1.378 523 2.021

—
abschreibungen und wertminderungen 

in Tsd. €
Betriebvor-
richtungen

Technische 
Anlagen und 

Maschinen
Grundstücke 
und Gebäude

Betriebs- und 
Geschäftsaus-

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 

in Tsd. €
Betriebvor-
richtungen

Technische 
Anlagen und 

Maschinen
Grundstücke 
und Gebäude

Betriebs- und 
Geschäftsaus-

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 planmäßig durch-
geführten Impairment-Tests mit einer Aktualisierung am 31. 
Dezember 2023 gemäß ias 36 und den daraus resultierenden 
Wertminderungen wurde das Sachanlagevermögen des Ge-
schäftsbereichs „Bestandsimmobilien“ vollständig in Höhe 
von 58 Tsd. € abgeschrieben.

Im Berichtsjahr 2025 beträgt die Wertminderung 70 Tsd. €.

Im Sachanlagevermögen werden daher zum 31. Dezember 
2025 Nutzungsrechte in Höhe von 0 Tsd. € (Vj. 0 Tsd. €) bi-
lanziert, die in Zusammenhang mit Leasingobjekten stehen, 
die nicht die Definition einer als Finanzinvestition gehaltenen 
Immobilie erfüllen. Für eine detaillierte Aufstellung der Nut-
zungsrechte verweisen wir auf Anhangangabe 7.21.
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6.3 	als finanzinvestition gehaltene 
	 immobilien (renditeimmobilien)

Alle hier gemachten Angaben betreffen das Segment „Be-
standsimmobilien“. Intersegmentäre Vorgänge liegen in der 
Berichtsperiode – wie auch in der Vergleichsperiode – nicht vor.

Im Berichtszeitraum wurden Bewertungsverluste in Höhe 
von 323 Tsd. € (Vj. Bewertungsverluste 20.204 Tsd. €) in der 
Gesamtergebnisrechnung unter der Position „Ergebnis aus 
der Fair-Value-Anpassung der Renditeimmobilien und zur 
Veräußerung gehaltenen langfristigen Vermögenswerte“ er-
fasst, welche fast vollständig auf den Bilanzposten zur Ver-
äußerung gehaltenen langfristigen Vermögenswerte 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. € für den Ge-
schäftsanteil und in Höhe von 1.500 Tsd. € für das Gesell-
schafterdarlehen veräußert, was einen Abgang der Bestands-
immobilie bedingte. Der Besitz-Nutzen-Lasten-Wechsel ist 
nach der Erfüllung der Fälligkeitsvoraussetzungen am 29. Juli 
2025 eingetreten. Entsprechend wurde der Buchwert der 
Immobilie zuvor in den Posten „Zur Veräußerung gehaltene 
langfristige Vermögenswerte“ umgegliedert und von dort 
veräußert. Das Ergebnis aus der Entkonsolidierung dieser Ge-
sellschaft beträgt –718 Tsd. €. 

Im Vorjahr wurden zwei Veräußerungstransaktionen reali-
siert. Dabei wurde mit Kaufvertrag vom 22. Mai 2024 das Bau-
feld 1 der Projektentwicklung SoHo Mannheim veräußert; der 
Besitz-, Nutzen- und Lastenübergang erfolgte im Dezember 
2024. Zudem wurde mit Kaufvertrag vom 26. März 2024 eine 
Bestandsimmobilie der Duisburg ekz 20 Objekt GmbH veräu-
ßert, wobei der Besitz-, Nutzen- und Lastenübergang im Mai 
2024 stattfand.

—

in Tsd. €

Stand 01.01.2024 238.527
Abgang –39.670
Umgliederung in die zur Veräußerung gehaltenen 
langfristigen Vermögenswerte –106.600
Nachträgliche Herstellungskosten 21.027

Marktwertänderung 16
Stand 31.12.2024 113.300
Abgang 0
Umgliederung in die zur Veräußerung gehaltenen 
langfristigen Vermögenswerte –9.700
Nachträgliche Herstellungskosten 2.176
Marktwertänderung –476
Stand 31.12.2025 105.300

Die beizulegenden Zeitwerte der Renditeimmobilien sind in 
Höhe von 105.300 Tsd. € (Vj. 113.300 Tsd. €) der Stufe 3 zu-
zuordnen. Wertänderungen werden in der Konzerngesamt-
ergebnisrechnung unter dem Posten „Ergebnis aus der Fair- 
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Value-Anpassung der Renditeimmobilien und zur Veräuße-
rung gehaltenen langfristigen Vermögenswerte“ ausgewiesen.

Von den Renditeimmobilien sind zum Stichtag Immobilien mit 
einem Buchwert von 105.300 Tsd. € (Vj. 113.300 Tsd. €) mit 
Grundpfandrechten besichert.

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

—

in Tsd. € 2025 2024

Mieterlöse 1.003 1.991
Erlöse aus Betriebskosten 588 491
Erlöse aus Weiterbelastung und 
Baukostenzuschüsse 0 0
Bewirtschaftungsaufwendungen 
(Betriebskosten, Instandhaltung, 
Verwaltung etc.) –1.373 –1.735

218 747

Die betrieblichen Aufwendungen in Höhe von 1.373 Tsd. € 
entfallen auf überwiegend 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, überwiegend auf Grundlage des Residualwert-
verfahrens bzw. des Discounted-Cashflow-Verfahrens durch 
den externen Gutachter cbre. Dabei werden künftig erwar-
tete Mietüberschüsse 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-
höhung dieses Spreads erwogen. Der Diskontierungszinssatz 
spiegelt die spezifische Kombination aus Risiken und Chancen 
der Immobilie, der Lage und der Vermietungssituation wäh-
rend des 10-jährigen Cashflow-Analysezeitraums wider. Die 
Auswahl des Diskontierungssatzes basiert unter anderem 
auf Erkenntnissen aus dem Investmentmarkt. Die Wahl des 
Diskontsatzes basiert außerdem auf den folgenden Kriterien:

— 	 Aktuelle Marktentwicklung
— 	 Lage und Qualität der Immobilie
— 	 Nachfrage und Preisniveau auf den relevanten lokalen 

oder nationalen Immobilienmärkten
— 	 Die aktuelle Vermietungssituation in Bezug auf Leerstand, 

Über- oder Untervermietung, Mieterqualität (Covenant), 
Mietdauer(n) und Qualität des Mietvertrags 

	 (Indexanpassungen und Staffelmieten usw.)
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Während als Mieterlöse in der Regel die Nettomieten heran-
gezogen werden, bestehen die betrieblichen Aufwendungen 
insbesondere aus den Bewirtschaftungskosten, die der Eigen-
tümer zu tragen hat.

Für die Immobilie Berliner Allee 53–65 in Augsburg erfolgte 
die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts auf Grundlage 
des Bodenwerts. Die Immobilien Lingnerallee 3 in Dresden so-
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wie Rudolf-Diesel-Straße 5–7 in Eschborn waren zum Bilanz-
stichtag als zur Veräußerung gehalten klassifiziert.

Die nachfolgende Übersicht zeigt den beizulegenden Zeitwert 
der Renditeimmobilien und die wesentlichen Annahmen, die 
im Rahmen der beschriebenen Bewertungstechnik verwen-
det wurden:

—

2025

Immobilie
Blüherpark BA2

Dresden
Rudolf-Diesel-Straße 5, 7

Eschborn
Berliner Allee 53–65

Augsburg

Typus
Sanierung*

Büro Parken*
Bestand

Büro
Entwicklung

Gewerbe/Wohnen
Mietfläche (Nutzungsfläche) in qm 36.680 5.028 8.005 k.A.
Leerstandsfläche in qm 0 5.028 4.174 k.A.
Anfänglicher Leerstand in % 
(bezogen auf die Gesamtfläche) 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) 
pro qm in € 11,50 k.A. 10,26 k.A.
Tatsächliche Nettokaltmiete (Vertragsmiete) 
p. a. in Tsd. € (Stellplatzmiete inkl.) 4.613 k.A. 483 k.A.
Tatsächliche Nettokaltmiete (Vertragsmiete) 
pro qm in € 10,48 k.A. 10,51 k.A.
Fair Value in Tsd. € 71.700 6.400 9.400 105.300
Fair Value pro qm Mietfläche in € 1.955 1.273 1.174 k.A.
Fair Value pro qm Grundstücksfläche in € 3.431 1.018 1.808 874
Vervielfältiger auf Marktmiete 
(Marktwert: erzielbare Nettokaltmiete) 0,0 k.A. 9,5 k.A.
Vervielfältiger 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.
Vervielfältiger 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.
Grundstücksfläche in qm 20.897 6.285 5.199 120.472

* Held for Sale
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—

2024

Immobilie
Blüherpark BA2

Dresden
Lilienthalstr. 5–9

Hallbergmoos
Rudolf-Diesel-Straße 5, 7

Eschborn
Berliner Allee 53–65

Augsburg

Typus
Sanierung*

Büro Parken*
Bestand

Hotel
Bestand

Büro

Entwicklung
Gewerbe/

Wohnen
Mietfläche (Nutzungsfläche) in qm 36.680 5.028 8.279 8.005 k.A.
Leerstandsfläche in qm 0 5.028 0 2.294 k.A.
Anfänglicher Leerstand in % 
(bezogen auf die Gesamtfläche) 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) 
pro qm in € 11,50 k.A. 15,40 10,26 k.A.
Tatsächliche Nettokaltmiete 
(Vertragsmiete) p. a. in Tsd. € 
(Stellplatzmiete inkl.) 4.414 k.A. 1.532 743 k.A.
Tatsächliche Nettokaltmiete 
(Vertragsmiete) pro qm 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 qm Mietfläche in € 1.598 1.273 1.761 1.212 k.A.
Fair Value pro qm Grundstücksfläche in € 2.804 1.018 1.953 1.866 1.325
Vervielfältiger auf Marktmiete 
(Marktwert: erzielbare Nettokaltmiete) 11,6 k.A. 9,5 9,8 k.A.
Vervielfältiger auf Vertragsmiete 
(Marktwert: vertragliche Nettokaltmiete) 13,3 k.A. 9,5 13,0 k.A.
Bewertungsparameter:
Durchschnittliche Instandhaltungskosten
p. a. in €/qm 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.
Vervielfältiger 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.
Grundstücksfläche in qm 20.897 6.285 7.466 5.199 120.472
Netto-Verkaufserlös 
(Net Sales Value Exit) in Tsd. € k.A. k.A. k.A. k.A. k.A.
Herstellungskosten in Tsd. € k.A. k.A. k.A. k.A. k.A.

* Held for Sale

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes erfolgte grund-
sätzlich auf Basis von Inputfaktoren der Stufe 3 (siehe auch 
Anhangangabe 3.3), d. h. nicht auf beobachtbaren Marktdaten 
basierenden Faktoren (nicht beobachtbare Inputfaktoren). 
Für Immobilien, die zur Veräußerung bestimmt sind und für 
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 für den 
Vermögenswert 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 Grundstücken ohne Bauge-
nehmigung oder genehmigtem vorhabenbezogenen Bebau-
ungsplan (sofern sich die Planung analog § 34 BauGB nach 
Art und Maß der baulichen Nutzung nicht in die bestehende 
umliegende Bebauung einfügt) wird das Vergleichswertver-
fahren (Bodenwert) verwendet. Als Datengrundlage dienen 
hier der Bodenrichtwert und/oder je nach Verfügbarkeit ge-
eignete Vergleichstransaktionen vom Gutachterausschuss. 
Diese werden dann über die Eigenschaften des Grundstücks 
gleichnamig gemacht. Bei Grundstücken, bei denen eine Um-
nutzung z. B. von Gewerbe zu Wohnen geplant ist, bildet die 
aktuell mögliche Nutzung oftmals keine reale Wertgröße. Für 
den bilanziellen Fair Value sind deshalb die Vergleichstrans-
aktionen, falls verfügbar, 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 („Income Capitalisation Method“) 
der mögliche Verkaufserlös nach Fertigstellung ermittelt. Von 
diesem werden die zur Herstellung notwendigen Baukosten 
inkl. der Baunebenkosten abgezogen. Darüber hinaus werden 
Kosten für Finanzierung und Vermarktung sowie der Entwick-
lergewinn vom Verkaufserlös in Abzug gebracht.

Die Finanzierungskosten werden unter Berücksichtigung der 
gewichteten Kapitalkosten ermittelt, indem das durchschnitt-
lich benötigte Kapital in Höhe 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-
kaufserlös (ohne Erwerbsnebenkosten) bezogen, der sich 
wiederum aus den geschätzten Mieteinnahmen errechnet. 
Nach Abwägung der genannten Positionen ist das Zwischen-
ergebnis der „Residuum I“. Vom „Residuum I“ werden die Fi-
nanzierungskosten des Grundstückes in Abzug gebracht, die 
mit dem Zinseszins für die Dauer vom Bewertungsstichtag bis 
zum geschätzten Verkaufsstichtag mit Hilfe der gewichteten 
Kapitalkosten kalkuliert werden. Nach Abzug der Erwerbs-
nebenkosten ergibt sich als Endergebnis das „Residuum II“.

Sobald sich eine Immobilie kurz vor Baufertigstellung befin-
det, wird das Discounted-Cashflow-Verfahren (dcf-Verfah-
ren) angewendet. Noch ausstehende Kosten aus der Baupha-
se können dort als Einmalzahlung in Abzug gebracht werden.
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Das verwendete dcf-Verfahren ist ein Mehrperiodenmodell. 
Zukünftige Erlös- und Kostensteigerungen werden explizit im 
zehnjährigen Detailplanungszeitraum abgebildet. Abweichun-
gen zwischen den aktuell erzielten Mieterlösen (Vertrags-
miete) und den geschätzten nachhaltig erzielbaren Mieterlö-
sen (Marktmiete) sowie die Veränderung des Leerstandes 
wurden unter Berücksichtigung des Vermietungsstandortes 
und der Besonderheiten der jeweiligen Immobilie ermittelt. 
Kosten für die Neuvermietung (Mieterausbauten, Vermie-
tungsprovisionen sowie fehlende Einannahmen für mietfreie 
Zeiten) wurden dabei auf der Basis von Erfahrungswerten 
berücksichtigt. Weiterhin wurden alle vom Eigentümer zu 
tragenden Kosten in Abzug gebracht (Instandhaltungs- und 
Verwaltungs-, Leerstandskosten usw.).

Die so ermittelten Reinerträge des Detailplanungszeitraumes 
(angenommener Zeitraum der Vermietung) wurden auf den 
Bewertungsstichtag, der mit dem Bilanzstichtag identisch ist, 
bewertet. Im Anschluss an den Detailplanungszeitraum wurde 
ein Wiederveräußerungswert auf Basis eines Vervielfältigers, 
bezogen auf den nachhaltig erzielbaren Jahresreinertrag, er-
mittelt. Von dem ermittelten Bruttoveräußerungswert wur-
den geschätzte Veräußerungskosten in Abzug gebracht und 
der daraus resultierende Nettoveräußerungswert auf den 
Bewertungsstichtag abgezinst. Der Barwert der Reinerträge 
des Detailplanungszeitraumes zzgl. des Barwertes des Netto-
veräußerungswertes ergeben den Marktwert der jeweiligen 
Immobilie. Die zur Bewertung der Immobilien verwendeten 
Annahmen wurden durch den unabhängigen Gutachter auf 
Basis seiner fachlichen Erfahrungen getroffen und sind mit 
Unsicherheit behaftet.

Die nachfolgende Übersicht zeigt die Aufteilung der bilanzier-
ten Zeitwerte nach Immobilienklassen:

—
zeitwerte

in Mio. € 2025 2024

Büro 9,4 9,7
Entwicklung Wohnen 105,3 103,6
Sanierung Büro 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. € gegenüber. Die Differenz von 13,1 Mio. € resultiert 
aus einem Abschlag auf den Gutachterwert, der den bei einer 
kurzfristigen Veräußerung erwarteten geringeren realisierba-
ren Wert der Immobilien berücksichtigt.
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Im Rahmen der Sensitivitätsanalyse wurden die wesentlichen 
nicht beobachtbaren Inputfaktoren Diskontierungs- bzw. Ka-
pitalisierungszinssatz sowie Marktmiete variiert, soweit diese 
für die Ermittlung der Zeitwerte der als Finanzinvestitionen 
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gehaltenen Immobilien relevant sind. Für Immobilien, deren 
Zeitwerte auf Basis von Bodenrichtwerten und vereinbarten 
Kaufpreisen ermittelt werden, wurden keine Sensitivitäten 
dargestellt, da die genannten Parameter keinen Einfluss auf 
die Bewertung haben.

—
sensitivitätsanalyse

31.12.2025

Baukosten exkl.
Baunebenkosten

Diskontierungssatz/
Kapitalisierungszinssatz 
(für Wohnen/Gewerbe) Marktmiete

in Mio. € 5,0 % –5,0 % –0,25 % 0,25 % 5,0 % –5,0 %
Büro n/a n/a 0,5 –0,5 0,55 –0,6
Entwicklung 
Wohnen/Gewerbe n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Sanierung Büro n/a n/a 3,3 –3,0 2,3 –2,3
Summe n/a n/a 3,8 –3,5 2,85 –2,9

—

31.12.2024

Baukosten exkl.
Baunebenkosten

Diskontierungssatz/
Kapitalisierungszinssatz 
(für Wohnen/Gewerbe) Marktmiete

in Mio. € 5,0 % –5,0 % –0,25 % 0,25 % 5,0 % –5,0 %
Büro 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 Büro 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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6.4	nach der equity-methode bilanzierte 
finanzanlagen

Die Zusammensetzung der nach der Equity-Methode bilan-
zierten Finanzanlagen ist in der nachfolgenden Tabelle dar-
gestellt:

—
finanzanlagen

in Tsd. € 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 für sich genommen nicht wesentlichen assoziierten 
Unternehmen gehalten. Als Folge des im Jahr 2022 erfolgten 
Impairment-Tests gemäß ias 36 wurden, neben weiteren Ver-
mögenswerten des Geschäftsbereichs „Bestandsimmobilien“, 
die Anteile an diesem assoziierten Unternehmen gam Retail 
Portfolio Holding GmbH in Höhe von 11 Tsd. € vollständig ab-
geschrieben. Das Unternehmen erwirtschaftete im Geschäfts-
jahr 2025 kein Ergebnis, da es sich in Liquidation befindet.

6.5 vorräte

Das Vorratsvermögen des Konzerns zum Stichtag betrifft die 
aktivierten Baukosten (inklusive Bauzeitzinsen) der Vorrats-
immobilien, die gemäß der Anhangangabe 2.11 vollständig mit 
den fortgeführten Anschaffungs- und Herstellungskosten be-
wertet wurden. In der Berichtsperiode wurden Bauzeitzinsen 
in Höhe von 23.421 Tsd. € (Vj. 48.883 Tsd. €) als Herstellungs-
kosten in den Vorräten aktiviert, die auf Projektfinanzierungen 
auf der Grundlage individueller Verträge mit externen Kredit-
gebern zurückzuführen sind.

Auf das Vorratsvermögen wurden Wertberichtigungen in 
Höhe von 13.663 Tsd. € auf den niedrigeren Nettoveräuße-
rungswert vorgenommen (Vj. 50.722 Tsd. €). 

Der Bilanzwert aller Vorratsimmobilien beträgt damit zum 
Stichtag 31. Dezember 2025 insgesamt 797.475 Tsd. € (Vj. 
894.739 Tsd. €). Die Vorratsimmobilien bestehen zum Stich-
tag im Wesentlichen aus der der Projektentwicklung Borussia 
Köln Deutz Quartiere (286.321 Tsd. €), der Projektentwicklung 
Borussia Dresden Blüherpark (124.613 Tsd. €), der Storkower 
Straße 142–146 pe GmbH & Co. kg (125.560 Tsd. €), der Stor-
kower Straße 140 pe GmbH & Co. kg (76.900 Tsd. €) sowie der 
Revaler Straße 32 pe GmbH (129.100 Tsd. €).
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Die Projektentwicklung SoHo Mannheim hat mit Kaufvertrag 
vom 22. Mai 2024 das Baufeld 10 zu einem Kaufpreis von ins-
gesamt 85.066 Tsd. € veräußert. Der Besitz-Nutzen-Lasten-
Wechsel des Baufeldes 10 ist nach der Erfüllung aller Fällig-
keitsvoraussetzungen und der finalen Abnahme durch die 
Käuferin durch Zahlung der letzten Kaufpreisrate voraussicht-
lich im dritten Quartal 2026 vorgesehen. Bislang wurden für 
das Baufeld 10 Kaufpreiszahlungen von 80.234 Tsd. € geleistet.

Für die Projektentwicklung Hamburg Seevestraße hat die 
Stadt Ende 2022 das Vorkaufsrecht ausgeübt. Mit Grund-
stückskaufvertrag vom 19. Februar 2024 hat die Stadt Ham-
burg die Projektentwicklung Hamburg Seevestraße erwor-
ben. Der Besitz-Nutzen-Lasten-Wechsel erfolgte am 28. März 
2024.

Innerhalb der nächsten zwölf Monate werden keine Vorräte 
realisiert.

Die Entwicklung des Vorratsvermögens ist in der nachfolgen-
den Tabelle dargestellt:

—

in Tsd. € 31.12.2025 31.12.2024

Projektentwicklung Borussia Köln 286.321 409.187
Projektentwicklung Revaler Straße 32 129.100 123.704
Projektentwicklung Storkower Straße 
142–146 125.560 125.438
Projektentwicklung Borussia Dresden 124.613 115.499
Projektentwicklung Storkower Straße 
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 Vorräten 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  

vermögenswerte

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Höhe 
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 Köln in Höhe von 65.789 Tsd. €, aus laufen-
den Mietforderungen sowie aus projektbezogenen Ansprü-
chen der Projektentwicklung SoHo Mannheim in Höhe von 
1.046 Tsd. €. 
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Die sonstigen kurzfristigen Forderungen setzen sich im We-
sentlichen wie folgt zusammen:

—
sonstige vermögenswerte

in Tsd. € 31.12.2025 31.12.2024

Sonstige finanzielle Vermögenswerte
Darlehen – zu fortgeführten 
Anschaffungskosten 98.197 93.725

davon ggü. nahestehenden 
Unternehmen/Personen 23.819 26.705

Sonstige Forderungen – zu fortgeführten 
Anschaffungskosten 9.471 4.411

davon ggü. nahestehenden 
Unternehmen/Personen 4.782 3.782

Kautionsguthaben 159 221
Vertragsvermögenswerte 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 
Vermögenswerte
Sonstige Vermögenswerte 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 Vermögenswerten ausgewiesenen Dar-
lehen zu fortgeführten Anschaffungskosten enthalten Wert-
berichtigungen aufgrund erwarteter Kursverluste (Expected 
Credit Losses, Stufe 3), die auf objektiv beobachtbaren Indi-
katoren beruhen in Höhe 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 Höhe von 23.500 Tsd. € sowie zu weite-
ren Verrechnungen mit Finanzverbindlichkeiten in Höhe von 
5.400 Tsd. €. Zudem ergaben sich Zuschreibungen von For-
derungen in Höhe von 10.148 Tsd. €.

Der Posten „Sonstige nicht finanzielle Vermögenswerte“ 
enthält unverändert eine Anwartschaft auf Übertragung 
von Grundeigentum aus einem notariell beurkundeten, aber 
noch nicht vollständig vollzogenen Grundstückskaufver-
trag der Projektentwicklung SoHo Mannheim in Höhe von 
64.570 Tsd. €. Dieser betrug ursprünglich 65.264 Tsd. €. Die 
Wertberichtigung des Vorjahres wurde im Geschäftsjahr in 
Höhe von 3.434 Tsd. € wieder aufgeholt. Siehe auch Kapitel 
7.18.
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6.7 liquide mittel

Die liquiden Mittel enthalten überwiegend täglich fällige 
Bankguthaben und belaufen sich zum 31. Dezember 2025 auf 
13.830 Tsd. € (Vj. 10.179 Tsd. €).

Die liquiden Mittel unterliegen analog der Vorperiode keinen 
Verfügungsbeschränkungen, sondern dienen teilweise als  
Sicherheiten für bestehende Bankverbindlichkeiten (siehe 
Anhangangabe 3.8).

6.8 	zur veräusserung gehaltene 
	 langfristige vermögenswerte

Die Position „Zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermö-
genswerte“ enthält die Renditeimmobilie Borussia Dresden 
Quartiere am Blüherpark 10 ug und die Immobilie Rudolf- 
Diesel-Straße 5–7 in Eschborn, die im Geschäftsjahr von den 
Renditeimmobilien umgegliedert wurde. 

Mit Kaufvertrag vom 29. Juli 2025 wurden die muc Airport  
Living GmbH zu einem Kaufpreis von 20 Tsd. € für den Ge-
schäftsanteil und in Höhe von 1.500 Tsd. € für das Gesell-
schafterdarlehen veräußert, was einen Abgang der Bestands-
immobilie bedingte. Der Besitz-Nutzen-Lasten-Wechsel ist 
nach der Erfüllung der Fälligkeitsvoraussetzungen am 29 Juli 
2025 eingetreten. Entsprechend wurde der Buchwert der 
Immobilie zuvor in den Posten „Zur Veräußerung gehaltene 
langfristige Vermögenswerte“ umgegliedert und von dort 
veräußert. Das Ergebnis aus der Entkonsolidierung dieser Ge-
sellschaft beträgt –718 Tsd. €. 

Der Kaufvertrag enthält zudem eine Earn-out-Regelung, die 
einen zusätzlichen Kaufpreis von 1,0 Mio. € vorsieht, sofern 
innerhalb der nächsten drei Jahre ein Weiterverkauf der Ge-
sellschaft zu einem Kaufpreis von mindestens 15,8 Mio. € er-
folgt. Aufgrund der als gering eingeschätzten Eintrittswahr-
scheinlichkeit wurde hierfür kein Ansatz vorgenommen.

Im Rahmen der Prolongationsverhandlungen für die Finan-
zierung des Projektes QaB Dresden war bereits im Vorjahr 
ein Verkauf der Bestandsimmobilie der Borussia Dresden 
Quartiere am Blüherpark 10 ug innerhalb der nächsten zwölf 
Monate geplant. Die Immobilie wurde daher im Vorjahr von 
den Renditeimmobilien in die zur Veräußerung gehaltenen 
langfristigen Vermögenswerte umgegliedert und aufgrund 
der laufenden Verkaufsverhandlungen um 14,3 Mio. € wert-
berichtigt. 

Zudem wurde im Vorjahr mit Kaufvertrag vom 26. März 2024 
eine Bestandsimmobilie der Duisburg ekz 20 Objekt GmbH 
veräußert, wobei der Besitz-, Nutzen- und Lastenübergang im 
Mai 2024 stattfand.

Alle hier gemachten Angaben betreffen das Segment „Be-
standsimmobilien“. Intersegmentäre Vorgänge liegen in der 
Berichtsperiode – wie auch in der Vergleichsperiode – nicht vor.
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Im Vorjahr wurden Bewertungsverluste in Höhe von 
20.204 Tsd. € in der Gesamtergebnisrechnung unter der 
Position „Ergebnis aus der Fair-Value-Anpassung der Rendi-
teimmobilien und zur Veräußerung gehaltenen langfristigen 
Vermögenswerte“ erfasst, welche fast vollständig auf den 
Bilanzposten zur Veräußerung gehaltenen langfristigen Ver-
mögenswerte entfiel. Die nachfolgende Übersicht stellt die 
Entwicklung des Postens „Zur Veräußerung gehaltene lang-
fristige Vermögenswerte“ dar.

—

in Tsd. €

Stand 01.01.2024 0
Umgliederung von als Finanzinvestition gehaltene 
Immobilien 106.600
Marktwertveränderungen –20.220
Abgang durch Veräußerung –6.800
Stand 31.12.2024 79.580
Umgliederung von als Finanzinvestition gehaltene 
Immobilien 9.700
Marktwertveränderungen –300
Abgang durch Veräußerung –14.580
Stand 31.12.2025 74.400

Hiervon beizulegender Zeitwert Stufe 2 74.400
Hiervon beizulegender Zeitwert Stufe 3 0

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes der zur Veräu-
ßerung gehaltenen Immobilien erfolgt damit vollständig ge-
mäß der Stufe 2 der Fair-Value-Hierarchie.

Um die Effekte auf die Erträge und Aufwendungen aus der 
operativen Geschäftstätigkeit aus dem Abgang der zur Ver-
äußerung gehaltenen Vermögenswerte besser einschätzen 
zu können, werden nachfolgend wesentliche Beträge der Ge-
winn- und Verlustrechnung nur für die als zur Veräußerung 
gehaltene langfristige Vermögenswerte ausgewiesenen Im-
mobilien dargestellt:

—

in Tsd. € 2025 2024

Mieterlöse 6.011 6.199
Erlöse aus Betriebskosten 903 780
Erlöse aus Weiterbelastung und 
Baukostenzuschüsse 0 172
Bewirtschaftungsaufwendungen (Betriebs-
kosten, Instandhaltung, Verwaltung etc.) –1.533 –2.281

5.381 4.870

Die betrieblichen Aufwendungen entfallen überwiegend auf 
vermietete Immobilien. Die den leerstehenden Immobilien 
zuzurechnenden Aufwendungen sind von untergeordneter 
Bedeutung.
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6.9 eigenkapital

Für eine Darstellung der Entwicklung des Eigenkapitals ver-
weisen wir auf die vorangestellte Konzerneigenkapitalverän-
derungsrechnung. 

Das Grundkapital beträgt zum 31. Dezember 2025 unverän-
dert 186.764.040 € (Vj. 186.764.040 €) und ist eingeteilt in 
186.764.040 Stück (Vj. 186.764.040 Stück) nennwertlose, auf 
den Inhaber lautende Stückaktien mit einem rechnerischen 
Wert am Grundkapital in Höhe von 1 € je Aktie. Die folgende 
Tabelle enthält die Entwicklung der Zahl der im Umlauf be-
findlichen Aktien:

—
anzahl stückaktien

2025 2024

Im Umlauf befindliche Aktien am 
01. Januar 186.764.040 186.764.040
Ausgabe neuer Aktien im Zusammenhang 
mit einem Unternehmenszusammenschluss 0 0
Ausgabe neuer Aktien gegen Bareinlage 0 0
Stand zum 31. Dezember 186.764.040 186.764.040

Der Vorstand wurde durch die Hauptversammlung vom 30. 
August 2023 ermächtigt, 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 
erhöhen. Dabei kann das Bezugsrecht der Aktionäre ausge-
schlossen werden (Genehmigtes Kapital 2023/I).

Zudem bestand eine Ermächtigung aus der ordentlichen 
Hauptversammlung vom 21. August 2019, das Grundkapital 
mit Zustimmung des Aufsichtsrates um bis zu 25.467.824 € zu 
erhöhen (Genehmigtes Kapital 2019/I). Diese Ermächtigung 
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 Höhe von 67.914.196 € zur Verfü-
gung, was 36,4 % des bestehenden Grundkapitals entspricht.
Im Geschäftsjahr 2024 wurden keine Maßnahmen zur Erhö-
hung des Grundkapitals beschlossen.

Der Zweck der Kapitalrücklage liegt u. a. darin, Aufgelder zu 
erfassen, die bei der Emission von Anteilen über den Nominal-
betrag des gezeichneten Kapitals hinaus geleistet werden. Die 
Kapitalrücklage 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 Geschäftsjahr 
2019 durchgeführte Kapitalerhöhung und das damit verbun-
dene, eingenommene Aufgeld führte zu einem Rückgang des 
negativen Saldos der Kapitalrücklage.
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Die zum Stichtag ausgewiesene Kapitalrücklage ergibt sich 
wie folgt:

—

in Tsd. € 2025 2024

Anfangsbestand 01. Januar –389.131 –389.131
Erlöse der Ausgabe von Aktien 0 0
Kosten der Ausgabe von Aktien 0 0
Auflösung der Kapitalrücklage 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 einfließen.

6.10 sonstige rückstellungen

Die sonstigen Rückstellungen 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
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Der Rückgang der sonstigen Rückstellungen um 5.319 Tsd. € 
resultiert weitestgehend aus Auflösungen und Verbräuchen 
von Rückstellungen für Prozesskosten für laufende Rechts-
streitigkeiten (7.798 Tsd. €). Der Konzern erwartet eine über-
wiegende Inanspruchnahme der Rückstellungen 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 
Grundstückskaufvertrag abgegebenen Patronatserklärung 
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 Geschäftsjahr 2025 noch aus, sodass das Urteil 
nicht rechtskräftig wurde. Für diesen Sachverhalt wurde auch 
bereits in Vorjahren eine Risikovorsorge gebildet.

Zur Beilegung dieses Rechtsstreits hat die Gesellschaft im 
Januar 2026 mit der Klägerin eine außergerichtliche Ver-
gleichsvereinbarung abgeschlossen, die am 30. März 2026 
geändert wurde. Maßgeblich ist die geänderte Fassung. Mit 
deren Wirksamwerden wurde der anhängige Rechtsstreit ein-
vernehmlich beendet; zugleich wurden die in erster Instanz 
zugesprochenen Ansprüche abschließend geregelt. Die geän-
derte Vergleichsvereinbarung sieht vor, dass die aus dem Ur-
teil noch bestehenden Forderungen der Klägerin an eine der 
Gesellschaft nahestehende Person übertragen werden. Eine 
unmittelbare Zahlungspflicht der Gesellschaft gegenüber der 
Klägerin besteht danach nicht mehr.

Hierzu vergleiche auch Kapitel 8.8 Wesentliche Ereignisse 
nach dem Bilanzstichtag.

Die Entwicklung der sonstigen Rückstellungen lässt sich dem 
nachfolgenden Rückstellungsspiegel entnehmen: 

—

in Tsd. € 31.12.2024 Zuführung Auflösung
Inanspruch-

nahme 31.12.2025

Kurzfristige Rückstellungen
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 ggü. nahestehenden 
Unternehmen/Personen 120.118 0
Verbindlichkeiten ggü. Kreditinstituten 70.364 1.874
Verbindlichkeiten aus Anleihen ggü. Dritten 43.850 69.693
Verbindlichkeiten ggü. Dritten 0 72.100

243.332 143.667

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten ggü. Kreditinstituten 383.559 415.820
Verbindlichkeiten ggü. Dritten 170.770 127.623
Verbindlichkeiten aus Anleihen ggü. Dritten 97.786 229.868
Verbindlichkeiten ggü. nahestehenden 
Unternehmen/Personen 0 109.895

652.115 883.206

Die Laufzeiten der langfristigen Finanzverbindlichkeiten in 
Höhe von 243.332 Tsd. € (Vj. 143.667 Tsd. €) betragen mehr als 
ein Jahr. Sie sind in Höhe 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 zwölf 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 Höhe von 652.115 Tsd. € (Vj. 883.206 Tsd. €) sind in 
Höhe 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 (auf 
Basis des euribor und des eonia). Die Zinssätze lagen in 2025 
nominal zwischen 0,0 % bis 20,0 % für die Darlehen gegenüber 
Dritten, die teils variabel und größtenteils besichert sind. Hin-
sichtlich der Bedingungen der Finanzverbindlichkeiten gegen-
über nahestehenden Unternehmen verweisen wir auf Anhang-
angabe 7.3.

Gegenwärtig bestehen keine Finanzverbindlichkeiten in frem-
der Währung. Zum Stichtag bestehen auch keine Zinssatz-
swaps oder andere eigenständige derivative Finanzinstru-
mente. Für Informationen, inwieweit gateway Zinsänderungs-, 
Liquiditäts- sowie Finanzierungsrisiken ausgesetzt ist, verwei-
sen wir auf die Anhangangabe 3.5.

Agios sind zum Stichtag nicht vorhanden. 

Die Anleihe für die Ankaufsfinanzierung des Projektes SoHo 
Mannheim ist seit dem Vorjahresberichtsstichtag zinslos. 

Im Berichtszeitraum wurden für wesentliche Finanzierungen 
des Konzerns Verhandlungen zu Rückführungsmodalitäten 
und Prolongationen geführt. Aus dem Risiko, dass die Ver-
handlungen nicht erfolgreich beendet werden können, erge-
ben sich auch bestandsgefährdende Tatsachen. Hierzu ver-
weisen wir auf die Ausführungen unter 3.7 Liquiditätsrisiko im 
Bereich Finanzinstrumente des Anhangs.

Außerdem verweisen wir auf unsere Ausführungen 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 Köln Deutz Quartie-
re (54.982 Tsd. €) und SoHo Mannheim (5.150 Tsd. €). Der 
langfristige Anteil der Verbindlichkeiten aus Lieferungen 
und Leistungen beträgt 49.109 Tsd. € (Vj. 0 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
Übrige 5.191 4.959

davon ggü. nahestehenden 
Unternehmen/Personen 3.180 2.666

5.509 7.590
davon langfristig 336 431
davon kurzfristig 5.173 7.159

Im Geschäftsjahr wurden Vertragsverbindlichkeiten aus erhal-
tenen Anzahlungen in Höhe von 4.401 Tsd. € (Vj. 2.130 Tsd. €), 
insbesondere für ein Bauprojekt in Mannheim, sowie noch 
nicht abgerechnete Betriebskosten in Höhe von 103 Tsd. € 
und Kautionen in Höhe von 140 Tsd. € von den finanziellen in 
die nicht-finanziellen Verbindlichkeiten umgegliedert. Von den 
erhaltenen Anzahlungen entfallen 3.725 Tsd. € auf Beträge, die 
die zum Bilanzstichtag erbrachten Leistungen übersteigen. 
Auf eine Anpassung der Vorjahresangaben wurde aus Wesent-
lichkeitsgründen verzichtet.

konzernabschluss
Konzernanhang

Ergänzende Erläuterungen zu den Positionen des Abschlusses



111

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

Der Posten „Übrige“ beinhaltet Bürgschaften sowie Bürg-
schaftsprovisionen in Höhe 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 übrigen Steuern 0 3.104
Übrige 853 948

davon ggü. nahestehenden 
Unternehmen/Personen 1 0

 6.787 5.567
davon langfristig 0 0
davon kurzfristig 6.787 5.567

Die Veränderung gegenüber 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 Wesentlichkeitsgründen nicht 
angepasst.

Der Posten „Verbindlichkeiten aus übrigen Steuern“ resultier-
te im Vorjahr aus einem ergangenen Grunderwerbssteuer- 
bescheid.

Für Informationen zu den Liquiditätsrisiken 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 Steuern i. H. v. 
38.443 Tsd. € (Vj. 36.741 Tsd. €) sowie aktive latente Steuern 
i. H. v. 11.776 Tsd. € (Vj. 12.058 Tsd. €) ausgewiesen.
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latente ertragsteuerforderungen
Latente Steueransprüche wurden auf steuerliche Verlustvor-
träge sowie auf abzugsfähige temporäre Differenzen bei den 
folgenden Bilanzpositionen gebildet:

—

in Tsd. € 2025 2024

Aktiva
Sachanlagen und immaterielle 
Vermögenswerte 56 73
Vorräte 23.503 19.299
Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen 0 25
Sonstige finanzielle Vermögenswerte 131 207
Sonstige nicht finanzielle Vermögenswerte 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
Verlustvorträge 6.647 6.622
Zwischensumme latente 
Steueransprüche 32.315 27.973
Saldierung mit latenten 
Steuerverpflichtungen –20.539 –15.915
Gesamt 11.776 12.058

Die aktiven latenten Steuern verminderten sich gegenüber 
dem Vorjahr um 282 Tsd. €. Unter Berücksichtigung des aus 
der Entkonsolidierung resultierenden Effekts von –1.058 Tsd. € 
ergibt sich eine im latenten Steuerertrag erfasste erfolgswirk-
same Erhöhung von 774 Tsd. €.

Die im Berichtsjahr eingetretene Erhöhung der latenten Steu-
eransprüche auf Vorräte sowie der latenten Steuerschulden 
auf sonstige Verbindlichkeiten resultiert aus der fortschrei-
tenden Entwicklung des Projekts SoHo Mannheim. Aufgrund 
der unterschiedlichen Zeitpunkte der Ertragsrealisierung 
werden Umsatzerlöse nach ifrs entsprechend dem Leistungs-
fortschritt erfasst, während die steuerliche Gewinnrealisie-
rung erst bei Abnahme des Projekts erfolgt.

Für temporäre Differenzen i. H. v. 18.715 Tsd. € (Vj. 17.504 Tsd. €) 
wurden keine aktiven latenten Steuern gebildet, da es nicht 
wahrscheinlich ist, dass ein künftiges zu versteuerndes Ergeb-
nis zur Verfügung stehen wird, gegen das die abzugsfähigen 
temporären Differenzen verwendet werden können. 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 Höhe 
von insgesamt 6.647 Tsd. € (Vj. 6.622 Tsd. €) ausgewiesen. Die 
Werthaltigkeit dieser aktiven latenten Steuern ergibt sich aus 
zu versteuernden temporären Differenzen auf Ebene der je-
weiligen Konzerneinheit.
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Im Konzern bestehen zum Abschlussstichtag körperschaftsteu-
erliche Verlustvorträge i. H. v. 136.340 Tsd. € (Vj. 125.758 Tsd. €), 
gewerbesteuerliche Verlustvorträge i. H. v. 124.665 Tsd. € (Vj. 
117.869 Tsd. €) sowie Zinsvorträge in Höhe von 4.764 Tsd. € 
(Vj. 4.764 Tsd. €). Für körperschaftsteuerliche Verlustvorträge 
i. H. v. 106.741 Tsd. € (Vj. 102.963 Tsd. €), gewerbesteuerliche 
Verlustvorträge i. H. v. 96.560 Tsd. € (Vj. 93.750 Tsd. €) sowie 
für Zinsvorträge in Höhe von 4.764 Tsd. € (Vj. 4.764 Tsd. €)  
wurden keine aktiven latenten Steuern gebildet, da ihre Nut-
zung nicht überwiegend wahrscheinlich ist. Die Verlustvorträ-
ge sind grundsätzlich unbeschränkt vortragsfähig.

latente ertragsteuerschulden
Latente Steuerschulden wurden auf temporäre Differenzen 
bei den folgenden Bilanzpositionen gebildet:

—

in Tsd. € 2025 2024

Aktiva
Renditeimmobilien 16.511 18.241
Sonstige langfristige finanzielle 
Vermögenswerte 0 637
Sonstige kurzfristige nicht finanzielle 
Vermögenswerte 3.958 3.093
Vorräte 3.980 4.066
Zur Veräußerung gehaltene langfristige 
Vermögenswerte 14.580 14.546
Sonstige kurzfristige Vermögenswerte 0 61
Passiva
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 239 996
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 611 229
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 
Leistungen 1.063 142
Sonstige Verbindlichkeiten 17.713 10.417
Sonstige Rückstellungen 327 228
Zwischensumme latente
Steuerverpflichtungen 58.902 52.656
Saldierung mit latenten Steueransprüchen –20.539 –15.915
Gesamt 38.443 36.741

Die latenten Ertragsteuerschulden im Zusammenhang mit 
Renditeimmobilien sowie mit zur Veräußerung gehaltenen 
langfristigen Vermögenswerten resultieren aus deren Bilan-
zierung zum Fair Value.

Die passiven latenten Steuern erhöhten sich im Geschäftsjahr 
um 1.702 Tsd. €. Die Veränderung wurde vollständig 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 Höhe 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.

konzernabschluss
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6.14 umsatzerlöse

Für den Zeitraum vom 01. Januar bis zum 31. Dezember 2025 
erzielt der Konzern Umsatzerlöse in Höhe von 43.539 Tsd. € 
(Vj. 100.475 Tsd. €). Die Umsatzerlöse des Geschäftsjahres 
erzielt gateway im Wesentlichen aus dem Teilverkauf der 
Projektentwicklung Mannheim in Höhe von 27.109 Tsd. € (Vj. 
48.841 Tsd. €). Weitere Ertragsquellen stellen die Vermietung 
von Vorratsimmobilien und Renditeimmobilien sowie die Er-
bringung von Dienstleistungen, Betriebskostenabrechnungen 
und die erhaltenen Baukostenzuschüsse dar. Die Umsatzerlöse 
setzen sich im Detail wie folgt zusammen:

—

in Tsd. € 2025 2024

Mieterlöse gemäß ifrs 16
Mieterlöse aus ifrs 5-Immobilien 6.909 6.184
Mieterlöse aus Vorratsimmobilien 5.424 5.808
Mieterlöse aus Renditeimmobilien 1.589 1.990
Mieterlöse aus Untervermietung 0 6

13.922 13.988
Erlöse gemäß ifrs 15
Erlöse aus dem Verkauf von 
Vorratsimmobilien 27.109 83.846
Erlöse aus Betriebskosten 1.744 1.523
Erlöse aus Betriebskosten 
ifrs 5-Immobilien 563 782
Erlöse aus Weiterbelastungen und 
Baukostenzuschüssen 161 334
Erlöse aus Dienstleistungen 2 2
Übrige 38 0

29.617 86.487
davon zeitraumbezogen 29.617 34.619
davon zeitpunktbezogen 0 51.868

Summe 43.539 100.475

Von den gesamten Umsatzerlösen fallen 29.617 Tsd. € (Vj. 
86.487 Tsd. €) in den Anwendungsbereich des ifrs 15 und 
13.923 Tsd. € (Vj. 13.988 Tsd. €) in den Anwendungsbereich 
des ifrs 16. 

Bei den Umsatzerlösen im Anwendungsbereich des ifrs 15 
erfolgt mit Ausnahme der Erlöse aus den Dienstleistungen 
und den noch nicht abgerechneten Betriebskosten die Um-
satzrealisierung zu dem Zeitpunkt, in dem die Verfügungsge-
walt an einen Kunden übertragen wird. Die Bauleistung bei 
Immobilienprojekten, die im Forward Sale verkauft werden, 
wird nach Leistungsfortschritt zeitraumbezogen realisiert, 
während das Grundstück als separate Leistungsverpflichtung 
zeitpunktbezogen realisiert wird.

Die Mieterlöse 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 über Forderungen, 
Vertragsvermögenswerte und Vertragsverbindlichkeiten aus 
Verträgen mit Kunden.

—

in Tsd. € 31.12.2025 31.12.2024

Vertragsvermögenswerte 153 324
Vertragsverbindlichkeiten 4.401 3.130

Die Vertragsvermögenswerte zum 31. Dezember 2025 betra-
gen 153 Tsd. € (Vj. 324 Tsd. €) Die Vertragsvermögenswerte 
werden im kurzfristigen Bilanzposten „Sonstige finanzielle 
Vermögenswerte“ 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 Geschäfts-
jahr noch nicht abgerechnete Betriebskosten (103 Tsd. €) so-
wie unfertige Leistungen an einem Bauprojekt in Mannheim in 
Höhe 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 erfüllten 
Leistungsverpflichtungen aus laufenden Projektentwicklun-
gen belaufen sich auf insgesamt 9.116 Tsd. € (Vj. 38.922 Tsd. €). 
Auf Basis der aktuellen Bau- und Projektpläne erwartet der 
Konzern, dass die Umsatzrealisierung aus den zum Bilanz-
stichtag noch nicht oder teilweise unerfüllten Leistungsver-
pflichtungen vollständig innerhalb der nächsten zwölf Monate 
erfolgt.

Im Geschäftsjahr 2025 wurden Umsatzerlöse in Höhe von 
1.361 Tsd. € aus Betriebskostenabrechnungen erfasst, die sich 
auf in Vorperioden bereits erbrachte Leistungsverpflichtun-
gen beziehen. 

6.15 bestandsveränderungen

Die Bestandsveränderung bezieht sich auf die aktivierten 
Herstellungskosten für die Vorratsimmobilien, in denen 
23.421 Tsd. € (Vj. 48.883 Tsd. €) aktivierte Fremdkapitalzin-
sen enthalten sind. Die wesentlichen Bestandsveränderungen 
stammen aus den Gesellschaften Revaler Straße 32 pe GmbH 
(18.478 Tsd. €), Storkower Straße 140 pe (8.614 Tsd. €), sowie 
aus den Projektentwicklungen Dresden Blüherpark Quartie-
re (11.712 Tsd. €) und Köln Deutz Quartiere (11.042 Tsd. €). 
Durch einen Forward Sale der Projektentwicklung Mannheim 
reduzieren sich die Bestandsveränderungen für dieses Bau-
feld um –25.447 Tsd. €. 

Insgesamt resultieren Bestandsveränderungen in Höhe von 
52.587 Tsd. € (Vj. 27.230 Tsd. €).

—

in Tsd. € 2025 2024

Erhöhung des Bestandes durch Immobi-
lienkauf, Bautätigkeit und Aktivierung von 
Fremdkapitalzinsen 52.587 27.230

52.587 27.230

6.16 materialaufwand

Der ausgewiesene Materialaufwand umfasst im Wesentlichen 
die Anschaffungskosten der Grundstücke und die Herstel-
lungskosten der Vorratsimmobilien und setzt sich im Detail 
wie folgt zusammen:

—

in Tsd. € 2025 2024

Grundstücke 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 Bautätigkeit war im Geschäftsjahr infolge von Fertigstel-
lungen rückläufig, was zu einem Rückgang des Materialauf-
wands von 119.694 Tsd. € auf 77.177 Tsd. € führte.

In den Baukosten sind Wertberichtigungen sowie Wertauf- 
holungen auf das Vorratsvermögen auf den niedrigeren Netto-
veräußerungswert in Höhe von 13.663 Tsd. € (Vj. 50.722 Tsd. €) 
enthalten.

Im Geschäftsjahr 2025 ergaben sich Aufwendungen für 
Grundstücke in Höhe von 868 Tsd. €, die im Wesentlichen aus 
nachträglichen Kaufpreisanpassungen sowie geringfügigen 
Anschaffungsnebenkosten resultieren.

konzernabschluss
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6.17 	personalaufwand

Der Konzern hatte zum Ende der Berichtsperiode, neben den 
Vorständen, 28 (Vj. 28) und im Jahresdurchschnitt 31 (Vj. 26) 
Mitarbeiter. Die angefallenen Personalaufwendungen setzen 
sich wie folgt zusammen:

—

in Tsd. € 2025 2024

Löhne und Gehälter 5.876 4.255
Geldwerte Vorteile und 
vermögenswirksame 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 %) Beiträge zur gesetzlichen Rentenversi-
cherung enthalten.

6.18 	sonstige betriebliche erträge 
	 und aufwendungen

In den sonstigen betrieblichen Erträgen sind folgende Beträ-
ge enthalten:

—

in Tsd. € 2025 2024

Erträge aus der Herabsetzung von 
Verbindlichkeiten 10.298 1.734
Erträge aus der Auflösung von 
Wertberichtigungen von Forderungen 9.875 10.148
Zuschreibung Anwartschaft Grundstücks-
erwerb SoHo Mannheim Baufeld Süd 3.434 0
Vertragsanspruch aus Projektentwicklung 1.888 0
Sonstige periodenfremde Erträge 454 73
Erträge aus Versicherungsleistungen 61 116
Aktivierung von Zinsen auf die Anwart-
schaft SoHo Mannheim Baufeld Süd 0 2.180
Rückgriffsanspruch Inanspruchnahme 
Bürgschaft 0 3.656
Erträge aus Schadenersatzleistungen 
Renditeimmobilie Augsburg 0 3.800
Erträge aus Entkonsolidierung 0 0
Übrige 953 802

26.963 22.509

Die sonstigen betrieblichen Erträge enthalten eine Zuschrei-
bung auf die als sonstiger nicht finanzieller Vermögenswert bi-
lanzierte Anwartschaft auf Übertragung von Grundeigentum 
aus einem notariell beurkundeten, jedoch noch nicht vollstän-
dig vollzogenen Grundstückskaufvertrag (SoHo Mannheim 
Baufeld Süd) in Höhe von 3.434 Tsd. €.

Im Vorjahr enthielten die sonstigen betrieblichen Erträge Ak-
tivierungen von Finanzierungskosten auf die Anwartschaft 
in Höhe von 2.180 Tsd. €. Im Geschäftsjahr 2025 resultieren 
die Erträge hingegen aus einer Zuschreibung der zuvor vor-
genommenen Wertberichtigung.

Die sonstigen betrieblichen Erträge enthalten im Geschäftsjahr 
Aktivierungen von Zinsen zur Finanzierung der als sonstiger 
nicht finanzieller Vermögenswert bilanzierten Anwartschaft 
auf Übertragung von Grundeigentum aus einem notariell be-
urkundeten, aber noch nicht vollständig vollzogenen Grund-
stückskaufvertrag in Höhe von 3.434 Tsd. € (Vj 2.180 Tsd. €). 

Im Vorjahr wurden Erträge aus Schadenersatzleistungen für 
die Renditeimmobilie Augsburg in Höhe von 3.800 Tsd. € ver-
einnahmt.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind folgende 
Beträge enthalten:

—

in Tsd. € 2025 2024

Einzelwertberichtigungen und 
Forderungsverluste 8.507 32.211
Entfall von Rückgriffsansprüchen 3.174 0
Zuführung von Rückstellungen für 
Rechtsstreitigkeiten 2.436 16.156
Rechts- und Beratungskosten 2.061 3.715
Aufwand aus Entkonsolidierung 1.289 0
Buchführungs-, Abschluss- und 
Prüfungskosten 1.138 1.071
Sonstige Steueraufwendungen 721 5.544
Aufwendungen für Versicherungen, 
Beiträge und Abgaben 576 686
Periodenfremde Aufwendungen 539 241
Nicht abziehbare Vorsteuer 486 602
Vertriebskosten 381 1.278
Reisekosten 285 223
edv-Aufwendungen 266 291
Nebenkosten des Geldverkehrs 191 93
Aufsichtsratsvergütung 110 113
Wertberichtigung von nicht finanziellen 
Vermögenswerten 
(Anwartschaft Mannheim) 0 6.303
Veräußerungsverluste aus 
Renditeimmobilien 0 3.306
Abschreibung auf Finanzanlagen und 
kurzfristige Investitionen 0 2.579
Übrige 2.212 3.998

24.372 78.410

Aufgrund von objektivierten Indikatoren für weitere Wert-
minderungen wurden Darlehen, die unter den Forderungen 
zu fortgeführten Anschaffungskosten ausgewiesen wurden, 
um insgesamt 139.077 Tsd. € (Vj. 141.171 Tsd. €) wertgemin-
dert. Vergleiche hierzu auch Kapitel 4. und 6.18.
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Aufgrund einer bereits in Vorjahren erfolgten Bürgschaftsin-
anspruchnahme wurden im Geschäftsjahr 2025 weitere Rück-
stellungen für Rechtstreitigkeiten in Höhe von 2.436 Tsd. € 
gebildet. Die Risikovorsorge beträgt zum Bilanzstichtag ins-
gesamt 14.375 Tsd. €. Vergleiche dazu auch Kapitel 6.10.

Außerdem wurde die als sonstiger nicht finanzieller Ver-
mögenswert bilanzierte Anwartschaft auf Übertragung von 
Grundeigentum aus einem notariell beurkundeten, aber noch 
nicht vollständig vollzogenen Grundstückskaufvertrag im Vor-
jahr in Höhe von 6.303 Tsd. € wertberichtigt. Im Geschäftsjahr 
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:

—

in Tsd. € 2025 2024

Zinserträge 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 kündbaren Minderheitenanteilen 0 9

100.600 –64.349

Die Zinserträge resultieren vor allem aus der Ausreichung von 
Fremdkapital an dem Konzern nahestehende Unternehmen. 
Für 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 23.421 Tsd. € (Vj. 48.883 Tsd. €)  
aktiviert, siehe Anhangangabe 7.15. 

Im Geschäftsjahr führte die Änderung der vertraglichen Be-
dingungen für die unter den langfristigen Finanzverbindlich-
keiten ausgewiesenen Finanzierungen der Projektentwicklung 
Borussia Köln zu einem substanziellen Modifikationsergebnis 
in Höhe von 142.631 Tsd. € aus der Restrukturierung der Ju-

nior-Finanzierung sowie zu einem nicht substanziellen Modifi-
kationsergebnis in Höhe von –4.331 Tsd. € aus der Anpassung 
der Senior-Finanzierung. Darüber hinaus enthält das Ergebnis 
aus substanzieller Modifikation bzw. Abgang einen Ertrag in 
Höhe von 12.233 Tsd. €, der im Zusammenhang mit der Ver-
äußerung der Projektentwicklung Köln Deutz aus der Bewer-
tung der hierbei übertragenen Finanzverbindlichkeiten zum 
beizulegenden Zeitwert entstanden ist.

In der vorangegangenen Berichtsperiode führte die Änderung 
der vertraglichen Bedingungen für die unter den langfristigen 
Finanzverbindlichkeiten ausgewiesenen Finanzierungen für 
die Projektentwicklung Heinersdorf und für das Bestands-
gebäude Augsburg zu einer nicht substanziellen Modifikation 
mit einem Modifikationsergebnis von –1.784 Tsd. €. 

6.20 ertragsteueraufwand

Bei in Deutschland ansässigen Unternehmen in der Rechts-
form einer Kapitalgesellschaft fallen Körperschaftsteuer in 
Höhe von 15 %, ein Solidaritätszuschlag von 5,5 % auf die tarif-
liche Körperschaftsteuer sowie Gewerbesteuer, deren Höhe 
sich in Abhängigkeit von gemeindespezifischen Hebesätzen 
bestimmt, an. Gewerblich tätige bzw. gewerblich geprägte 
Unternehmen in der Rechtsform der Personengesellschaft 
unterliegen ausschließlich der Gewerbesteuer. Das steuer- 
liche Ergebnis wird für Zwecke der Besteuerung mit Körper-
schaftsteuer unmittelbar dem Gesellschafter zugerechnet.

Der für 2025 erwartete Ertragsteuersatz der Konzernober-
gesellschaft Gateway Real Estate ag beläuft sich nominal auf 
30,175 % (Vj. 30,175 %) und ermittelt sich wie folgt:

—

in % 2025 2024

Körperschaftsteuer 15,0 15,0
Solidaritätszuschlag 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 Überleitung des Steueraufwands/-ertrags ergibt sich aus 
der folgenden Übersicht:

—

in Tsd. € 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
Veränderung permanente Differenzen –5.718 0
Steuern Vorjahre 6 –16.939
Steuerfreie Erträge bzw. steuerlich 
nicht abzugsfähige Aufwendungen –34.371 25.042
Gewerbesteuerliche Korrekturen 83 661
Veränderung des Nichtansatz aktiver 
latenter Steuern auf Verlustvorträge 
und Nutzung nicht werthaltiger Verlust-
vorträge aus Vorjahren –3.010 13.465
Veränderung des Nichtansatz aktiver 
latenter Steuern auf Vermögensunter-
schiede 6.055 16.116
Sonstiges –298 410

Tatsächlicher Steueraufwand (+) bzw. 
Steuerertrag (–) –3.110 1.141

Auf Basis des tatsächlichen Steueraufwands errechnet sich 
für das Geschäftsjahr ein effektiver Steuersatz von 2,5 % (Vj. 
0,0 %).

Die Überleitungsposition „Steuersatzabweichungen“ beinhal-
tet die Auswirkungen der im Juli 2025 beschlossenen stufen-
weisen Senkung des Körperschaftsteuersatzes ab dem Jahr 
2028. Der daraus resultierende Effekt auf die latenten Steuern 
beträgt 5.499 Tsd. €. Gegenläufige Auswirkungen aus bislang 
nicht angesetzten aktiven latenten Steuern aus temporären 
Differenzen und steuerlichen Verlustvorträgen sind in den 
Überleitungspositionen zum Nichtansatz aktiver latenter 
Steuern enthalten.

Die Steuersatzabweichungen betreffen neben den Effekten 
aus der Absenkung des Körperschaftsteuersatzes ab 2028 
insbesondere auch abweichende lokalen Steuersätze diverser 
Konzerngesellschaften und insbesondere die Gewerbesteuer-
freiheit der inländischen Einkünfte ausländischer Kapitalgesell-
schaften. 

Der Posten „Steuerfreie Erträge und steuerliche nicht abzugs-
fähige Aufwendungen“ betrifft in 2025 insbesondere den steu-
erlich nicht berücksichtigten Ertrag aus dem Schuldenerlass in 
Höhe 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 Ausübung des steuerlichen Wahlrechts umentschied, 
die Wertberichtigungen aus 2023 nun doch auch steuerlich 
zu erfassen, wurde die entsprechende Erhöhung der steuer-
lichen Verlustvorträge zum 31. Dezember 2023 in der steuer- 
lichen Überleitungsrechnung in dem Posten Steuern Vorjahre 
ausgewiesen. Die gewerbesteuerlichen Korrekturen betref-
fen insbesondere die Hinzurechnung von Finanzierungsauf-
wendungen auf Ebene einzelner Gesellschaften.

6.21 leasingverhältnisse

a. 	leasingverhältnisse als leasingnehmer 
(ifrs 16)

gateway mietet Büroflächen an den Standorten in Frankfurt 
am Main und Berlin. Die Laufzeiten der Leasingvereinbarun-
gen liegen zwischen ein und fünf Jahren. Einige der zugrunde 
liegenden Mietzahlungen sind an Preisindizes gebunden. 

Der Konzern hat darüber hinaus einen Teil der angemiete-
ten Büroflächen in Berlin an die nokera Construction GmbH 
untervermietet. Hierzu verweisen wir auf den Abschnitt 7.3 
„Wesentliche Geschäfte mit nahestehenden Unternehmen/
Personen“. Der Untermietvertrag wurde am 01. Februar 2021 
geschlossen. Das Untermietverhältnis wurde aus Leasingge-
bersicht als Operating-Leasingverhältnis eingestuft und die 
Leasingzahlungen wurden als Erträge erfasst.

gateway hat ein Kraftfahrzeug angemietet. Die Laufzeit der 
Leasingvereinbarung des Kraftfahrzeugs liegt bei drei Jahren. 
Es besteht keine Verlängerungsoption und die Leasingverein-
barung beinhaltet feste Leasingzahlungen.
gateway mietet darüber hinaus einen Teil der verwendeten 
it-Ausstattung. Sofern die zugrunde liegenden Vertragsver-
hältnisse nicht als kurzfristiges Leasingverhältnis oder als 
Vermögensgegenstand von geringem Wert klassifiziert wer-
den, werden Nutzungsrechte und Leasingverbindlichkeiten 
erfasst. Die vertragliche Laufzeit der Drucker und Multifunk-
tionsgeräte liegt bei fünf Jahren und die Leasingvereinbarung 
beinhaltet feste Leasingzahlungen.

Informationen über Leasingverhältnisse, 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 erfüllen, werden als Teil des 
Sachanlagevermögens dargestellt (siehe Anhangangabe 7.2).

—

in Tsd. €
Technische Anlagen 

und Maschinen
Grundstück

und Gebäude
Betriebs- und

Geschäftsausstattung Gesamt

Stand zum 01.01.2024 0 0 0 0
Abschreibung des Geschäftsjahres 0 0 –5 –5
Zugänge zu Nutzungsrechten 0 0 23 23
Abgänge zu Nutzungsrechten 0 0 0 0
Impairment 0 0 –18 –18
Stand zum 31.12.2024 0 0 0 0
Abschreibung des Geschäftsjahres 0 0 0 0
Zugänge zu Nutzungsrechten 0 0 55 55
Abgänge zu Nutzungsrechten 0 0 0 0
Impairment 0 0 –55 –55
Stand zum 31.12.2025 0 0 0 0

Das Nutzungsrecht für das Bürogebäude in Frankfurt am 
Main wurde aufgrund des Umzugs der Geschäftsleitung, im 
Jahr 2021, nach Berlin und des damit einhergehenden fehlen-
den Nutzens für die gateway sowie der eingeschränkten an-
derweitigen Nutzungsmöglichkeiten vollständig abgeschrie-
ben. Die Leasingverbindlichkeit bleibt jedoch nach wie vor 
bestehen.

b) In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Beträge

—

in Tsd. € 2025 2024

Leasingvereinbarungen nach ifrs 16
Zinsaufwendungen für 
Leasingverbindlichkeiten –1 –3
Ertrag aus Unterleasingverhältnis 
von Nutzungsrechten, dargestellt in 
Umsatzerlösen 6 6
Aufwendungen für kurzfristige 
Leasingverhältnisse –205 –368
Aufwendungen für Leasingverhältnisse 
über einen Vermögenswert von 
geringem Wert 0 0
Abschreibung von Nutzungsrechten 0 –5

konzernabschluss
Konzernanhang

Ergänzende Erläuterungen zu den Positionen des Abschlusses

c) In der Kapitalflussrechnung erfasste Beträge

—

in Tsd. € 2025 2024

Tilgung Leasingverhältnisse –23 –156
Zinszahlungen Leasingverhältnisse –1 –4
Kurzfristige Leasingverhältnisse –205 –205
Gesamte Zahlungsmittelabflüsse für 
Leasingverhältnisse –229 –365

Kurzfristige Leasingverhältnisse bestanden im Berichtsjahr in 
Höhe von 205 Tsd. € (Vj. 205 Tsd. €).

d) Verlängerungsoptionen
Zum Bilanzstichtag bestehen keine Leasingverträge mit Ver-
längerungsoptionen, die bei Ausübung einen wesentlichen 
Einfluss auf die Leasingverbindlichkeiten haben.

e) Künftige Leasingverhältnisse
Der Konzern hat nach dem Bilanzstichtag dieser Berichtspe-
riode kein Leasingverhältnis abgeschlossen.

b. 	leasingverhältnisse als leasinggeber 
	 (ifrs 16)
gateway agiert als Leasinggeber im Rahmen der Vermietung 
der im Vorratsvermögen und als Finanzinvestitionen gehalte-
nen Immobilien. Bei den Vorratsimmobilien betrifft dies die 
Entmietungsphase bzw. bereits abgeschlossene Mietverträge 
zu in Errichtung befindlichen Gebäuden. Anhangangabe 6.3 
stellt Informationen zu den als Finanzinvestition gehaltenen 
Immobilien dar. Der Konzern hat diese Leasingverhältnisse als 
Operate-Lease-Verhältnisse eingestuft, da diese nicht im We-
sentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Risiken und 
Chancen übertragen.
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Der Konzern hat in der Berichtsperiode Leasingerträge in 
Höhe von 13.752 Tsd. € (Vj. 13.988 Tsd. €) erfasst. 

Die folgende Tabelle stellt eine Fälligkeitsanalyse künftiger 
Leasingforderungen dar und zeigt die nach dem Bilanzstich-
tag zu erhaltenden nicht diskontierten Leasingzahlungen.

—

in Tsd. € 2025 2024

Operate-Lease-Verhältnisse nach ifrs 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 fünf Jahre 5.913 5.720

Mehr als fünf Jahre 26.648 20.191
Gesamt 72.826 55.891

Der Konzern hat umfangreiche Maßnahmen getroffen, um 
die Risiken aus den vermieteten Immobilien zu minimieren. 
gateway versucht zunächst, das Mietausfallrisiko durch sorg-
fältige Auswahl der Vertragspartner zu minimieren. Darüber 
hinaus werden übliche Sicherungsinstrumente wie z. B. Kauti-
onen oder Bürgschaften genutzt. Möglichen Forderungsaus-
fällen wird durch einen strukturierten Forderungsmanage-
mentprozess entgegengewirkt. Der Vorstand geht bezüglich 
des Mietausfallrisikos von einer möglichen Eintrittswahr-
scheinlichkeit aus und rechnet für den Fall des Eintritts mit 
geringen finanziellen Auswirkungen. Wir verweisen dazu auf 
Kapitel 3.2.1 des Konzernlageberichts.

7. sonstige angaben
7.1 ergebnis je aktie 

Als unverwässertes Ergebnis je Aktie ergibt sich:

—

in € 2025 2024

Ergebnis je Aktie 0,64 –0,74

Zum Stichtag bestehen wie im Vorjahr keine potenziell ver-
wässernden Eigenkapitalinstrumente wie z. B. Stock-Options. 
Das unverwässerte 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 während des Geschäftsjahres wie folgt:

a. 	zurechnung des gewinns auf 
	 stammaktionäre (unverwässert) 

—

in Tsd. € 2025 2024

Gewinn, den Eigentümern 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 (unverwässert) 

—

in Tsd. Aktien 2025 2024

Ausgegebene Stammaktien zum 01. 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 für Investitionsvorhaben ein. Diese betreffen vor 
allem Bau- und Planungsverträge für laufende Projektent-
wicklungen.

Haftungsverhältnisse treten grundsätzlich in Form von Zinsga-
rantien, Mietkautionsbürgschaften, Kostenüberschreitungsga-
rantien, Patronatserklärungen, Teilenthaftungen von Mitgesell-
schaftern und Bankbürgschaften auf. 

konzernabschluss
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Im Folgenden werden die im Geschäftsjahr bestehenden 
Haftungsverhältnisse beschrieben: 
Aus Bürgschaften
Die Gateway Real Estate ag 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 über die Raiffeisenbank 
Höchberg eG finanziert. Kreditnehmer der Raiffeisenbank 
Höchberg eG ist allein die prs Family Trust GmbH. Allerdings 
hat sich die Gateway Real Estate in einer Höhe von 8,5 Mio. € 
gegenüber der Raiffeisenbank Höchberg eG verbürgt. Gleich-
zeitig hat sich die prs Family Trust GmbH mit Patronatserklä-
rung vom 28. Dezember 2023 verpflichtet, die gateway von 
einer Inanspruchnahme bis zu einer Höhe 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 Höchberg eG erfüllt. Die Bürgschaft ist gegenstands-
los geworden.

Aus Garantieverträgen (bspw. Kapitaldienstgarantien / 
Patronatserklärungen, Gewährleistungsverträge etc.)
Das Bestellobligo für Investitionsvorhaben beträgt 17.653 Tsd. € 
(Vj. 48.173 Tsd. €). Mit der Realisierung ist im Folgejahr zu 
rechnen.

Im Geschäftsjahr 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 Haftungsverhältnisse vor:

Verpfändung Anteile an der ske Immo Sulzbach GmbH
Im Zusammenhang mit dem oben ausgeführten Ankauf in 
Leipzig in 2022 wurden zur Sicherung der Darlehensverbind-
lichkeiten in Höhe 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 schließlich im ersten 
Halbjahr 2023 an die Gläubiger übertragen und die Entkon-
solidierung der zuvor vollkonsolidierten Gesellschaft zum 
20. Februar 2023 vorgenommen. Aus der Entkonsolidierung 
ergaben sich für den Konzern keine ergebniswirksamen Ef-
fekte. Die Höhe der Sicherheiten wurde nunmehr mit Schrei-
ben vom 21. Juni 2023 durch die Gläubiger auf 25,0 Mio. € 
begrenzt.

konzernabschluss
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Sonstige Angaben

Erbbaurechtsverträge Ludwigshafen
Im Zusammenhang mit dem Erwerb von Erbbaurechten an 
fünf Grundstücken 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 Erbbaurechtsverträgen. 
Die Verträge enthalten Rücktrittsrechte, deren Ausübung an 
bestimmte Bedingungen (u. a. Erteilung der Baugenehmigung 
und Förderbescheid) geknüpft ist. 

Am 12. März 2026 wurde ein dritter Nachtrag zu den bestehen-
den Erbbaurechtsverträgen der Projektentwicklung Ludwigs-
hafen geschlossen. Dieser Nachtrag beinhaltet wesentliche 
Änderungen der vertraglichen Verpflichtungen: Das Long-
Stop-Date wurde auf den 30. Juni 2026 verlängert. Die Fällig-
keit der Ersterschließungskosten wurde auf den Eintritt der 
aufschiebenden Bedingung verschoben. Daneben wurde die 
erstmalige Fälligkeit des Erbbauzinses nunmehr derart neu ge-
regelt, dass der Erbbauzins erstmals am 1. des auf den Monat 
der Bauantragseinreichung folgenden Monat fällig wird. Diese 
Änderungen können die zeitliche Struktur und Höhe der künf-
tigen Zahlungsverpflichtungen beeinflussen.

7.3 wesentliche geschäfte mit nahe-
	 stehenden unternehmen/personen

a. 	mutterunternehmen und 
	 oberste beherrschende partei
Seit dem 07. Mai 2020 ist Herr Norbert Ketterer persönlich 
beherrschender Mehrheitsaktionär und beherrschendes Un-
ternehmen i. S. d. § 312 AktG. 

Herr Norbert Ketterer hält nach der jüngsten Stimmrechts-
mitteilung vom 06. Juni 2023 66,24 % am Grundkapital der 
Gateway Real Estate ag. Herr Norbert Ketterer ist damit 
Hauptaktionär 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 über 
sonstige nahestehende Unternehmen stellt eine wesentliche 
Finanzierungsquelle dar. 

Ein wichtiger Geschäftspartner 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 Geschäftsjahr 
wurden jedoch wesentliche Darlehensforderungen der sn Be-
teiligungen Holding ag, Schweiz, zuzüglich 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 ias 24 kann Herr Heller als naheste-
hende Person zum Mehrheitsaktionär bzw. Vorsitzenden des 
Aufsichtsrates angesehen werden.

Im Zusammenhang mit den Bauaktivitäten beauftragt der 
Konzern Tochterunternehmen der nokera ag, Rüschlikon, be-
züglich Planungs- und Hochbauarbeiten. Die Gesellschaft ist 
als nahestehendes Unternehmen einzustufen, weil sie eben-
falls von Herrn Norbert Ketterer beherrscht wird.

Gemäß ias 24 berichtet der Konzern damit auch über Ge-
schäftsvorfälle zwischen Herrn Nobert Ketterer und den ihm 
nahestehenden natürlichen Personen bzw. deren Familienan-
gehörigen. Als nahestehende Personen wurden ebenfalls Vor-
stand, Aufsichtsrat und deren Familienangehörige definiert.

c. 	vergütung der mitglieder des 
	 managements in schlüsselpositionen 
Die Mitglieder des Aufsichtsrates und des Vorstandes der 
gateway bilden das Management in Schlüsselpositionen im 
Sinne des ias 24.9. Die Vergütung der aktiven Mitglieder des 
Vorstandes umfasst:

—

in Tsd. € 2025 2024

Kurzfristige fällige Leistungen 1.553 690
1.553 690

Die Leistungen betreffen ausschließlich erfolgsunabhängige 
Vergütungsbestandteile und enthalten hinsichtlich der Vor-
standsvergütung eine Festvergütung sowie Nebenleistungen. 
Den Vorstandsmitgliedern wurden in der Berichtsperiode – 
wie auch in der Vergleichsperiode – keine Vorschüsse oder 
Kredite gewährt.

konzernabschluss
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Die Aufsichtsratsmitglieder erhalten ausschließlich eine Fest-
vergütung und haben im aktuellen Geschäftsjahr eine Vergü-
tung von insgesamt 110 Tsd. € (Vj. 94 Tsd. €) erhalten.

Den Aufsichtsratsmitgliedern wurden in der Berichtsperiode 
keine Vorschüsse oder Kredite gewährt. Im Übrigen verwei-
sen wir auf den Vergütungsbericht.

d. 	TRANSAKTIONEN ZWISCHEN DEM KONZERN UND 
DER YN BETEILIGUNGEN HOLDING ag 

Veräußerung von Geschäftsanteilen an verbundenen 
Unternehmen 
Mit Anteilskaufverträgen vom 25. Juli 2019 wurden jeweils 
5,1 % der Anteile der Gateway Vierte GmbH und der Gateway 
Fünfte GmbH an das nahestehende Unternehmen yn Beteili-
gung Holding ag, Schweiz, veräußert. Die Kaufpreise in Höhe 
von 0,8 Mio. € und 1,8 Mio. € wurden zunächst gestundet. Der 
aktuelle Zinssatz beträgt 12,12 %. 

Mit Rückkaufvertrag vom 22. Februar 2023 hat die Gateway 
Real Estate ag die 5,1 % Anteile an der Gateway Fünfte GmbH 
von der yn Beteiligungen Holding ag durch Verrechnung der 
Kaufpreisforderungen zurückerworben, was die Kaufpreis-
forderung aus 2019 um 0,6 Mio. € reduziert hat. Der aktuelle 
Zinssatz beträgt 12,12 %. 

Die Gateway Real Estate ag hat mit Anteilkaufvertrag vom 
18. Dezember 2020 zu den bereits gehaltenen 50 % der Ge-
schäftsanteile weitere 39,9 % der Anteile an der Duisburg ekz 
20 Objekt GmbH übernommen und im Rahmen der Kauf-
preisverrechnung für 10,1 % der Anteile eine Forderung über 
0,5 Mio. € gegenüber dem neuen Minderheitsgesellschafter 
yn Beteiligungen ag, Schweiz, erworben. Diese Forderung 
bleibt unverzinst.

Im Zusammenhang mit der Endabrechnung eines in 2019 ver-
äußerten Bestandsimmobilienportfolios ergaben sich im Vor-
jahr nachträgliche Forderungen auf den übertragenen Min-
derheitenanteil von 5,1 % der yn Beteiligungen ag, Schweiz, in 
Höhe von 67.711 €.
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Gegenüber der yn Beteiligungen Holding ag besitzt der Kon-
zern damit die folgenden teilweise verzinsten Forderungen. 
Für diese Darlehen wurden analog zur Vorperiode keine Si-
cherheiten gegeben. Die Darlehensforderungen setzen sich 
unter Berücksichtigung von Wertminderung in Höhe von 
100 % zum 31. Dezember 2025 wie folgt zusammen:

—

Sonstige 
nahestehende 
Unternehmen Kreditnehmer

Betrag 
in Tsd. €

Zinssatz
in %

Buchwert zum 
31.12.2025 

in Tsd. €

 Buchwert zum 
31.12.2024 

in Tsd. €

Ende der 
Vertrags-

laufzeit

Gateway Real Estate ag, Frankfurt am Main
31.12.2023 yn Beteiligungen Holding ag 68 0 0 0 31.12.2024
01.01.2021 yn Beteiligungen Holding ag 465 0 0 0 31.12.2024
25.07.2019 yn Beteiligungen Holding ag 1.783 12,12 0 0 31.12.2024
25.07.2019 yn Beteiligungen Holding ag 779 12,12 0 0 31.12.2024
Summe 3.095 0 0

Veräußerung des Geschäftsbereichs 
„Gewerbeimmobilienentwicklung“ 
Mit Aktien- und Geschäftsanteilskauf- und Übertragungsver-
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, Düsseldorf) zu 
50 % an die yn Beteiligungen Holding ag, Schweiz, verkauft. Ein 
Teil des zu zahlenden Kaufpreises in Höhe von 28.037 Tsd. € 
wurde bis 31. März 2022 gestundet und mit 4,25 % verzinst. 
Seit 01. April 2022 werden diese gestundet. Der Verzugszins-
satz beträgt gemäß den Regelungen im Kaufvertrag 8,5 %.

Neben den genannten Forderungen aus dem Aktien- und Ge-
schäftsanteilskauf existieren außerdem Forderungen aus den 
nach wie vor bestehenden Darlehen gegenüber der Develop-
ment Partner GmbH, Düsseldorf, sowie ihrer unten aufge-
führten Tochtergesellschaften in Höhe von 71,7 Mio. €. 

Mit Eröffnung des Insolvenzverfahrens im November 2023 
der Development Partner GmbH, Düsseldorf, treten die bei-
den Käufer yn Beteiligungen Holding ag, Schweiz, und imfarr 
Beteiligungs GmbH, Österreich, aufgrund von vertraglichen 
Regelungen aus dem Aktien- und Geschäftsanteilskauf- und 
Übertragungsvertrag vom 03. Februar 2021 im Rahmen eines 
anteiligen Schuldbeitritts jeweils hälftig den bestehenden 
Darlehensverträgen bei.
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Infolgedessen werden nunmehr nur noch die anteiligen Dar-
lehensforderungen gegenüber der yn im Bereich naheste-
hender Unternehmen gezeigt. Der Anteil der Forderungen 
gegenüber imfarr wurde umgegliedert und wird unter den 
Darlehensforderungen gegenüber Dritten ausgewiesen.

Aufgrund der aktuell angespannten Marktlage im Bereich 
Immobilien und Projektentwicklungen bestehen in diesem 
Zusammenhang erhöhte Kreditrisiken. Entsprechend von 
nunmehr objektiv vorliegenden Indikatoren für zu erwarten-
de Wertminderungen (Expected-Credit-Loss-Modell, Stufe 3) 
wurden die unter den Darlehen zu fortgeführten Anschaf-
fungskosten ausgewiesenen Forderungen auch gegenüber 
der yn Beteiligungen ag, Schweiz, vorsorglich vollständig wert- 
gemindert.

Die Forderungen gegenüber der Gewerbepark Neufahrn Pro-
jektentwicklungs-GmbH, Kitzbühel, Österreich, wurden auf-
grund der aufgehellten wirtschaftlichen Lage und aufgrund von 
laufenden Verhandlungen zum Verkauf der Immobilie in Neu-
fahrn wieder in voller Höhe ergebniswirksam zugeschrieben. 
Insgesamt beträgt der Ergebniseffekt im Vorjahr 9,8 Mio. €. Die 
Forderungen wurden im April 2026 vollständig bezahlt.
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Die aus dem Schuldbeitritt der yn resultierenden Darlehens-
forderungen setzen sich unter Berücksichtigung der Wert-
minderung in Höhe von 100 % zum 31. Dezember 2025 wie 
folgt zusammen:

—

Vertrags-
datum

Kreditnehmer/nahe-
stehendes Unternehmen

Ursprünglicher 
Kreditnehmer

Betrag 
in Tsd. €

Zinssatz
in %

Buchwert zum 
31.12.2025 

in Tsd. €

Buchwert zum 
31.12.2024 

in Tsd. €

Ende der 
Vertrags-

laufzeit
16.03.2021 yn Beteiligungen Holding ag yn Beteiligungen Holding ag 16.284 8,50 0 0 31.12.2024
13.01.2020 yn Beteiligungen Holding ag Development Partner ag, 

Düsseldorf 4.024 4,25 0 0 31.12.2024
13.05.2019 yn Beteiligungen Holding ag Development Partner ag, 

Düsseldorf 480 2,00 0 0 31.12.2024
13.12.2021 yn Beteiligungen Holding ag Development Partner ag, 

Düsseldorf 5.400 4,25 0 0 31.12.2024
18.08.2021 yn Beteiligungen Holding ag Development Partner ag, 

Düsseldorf 3.900 4,25 0 0 31.12.2024
01.01.2020 yn Beteiligungen Holding ag Development Partner ag, 

Düsseldorf 6.577 4,25 0 0 31.12.2024
01.01.2021 yn Beteiligungen Holding ag Development Partner ag, 

Düsseldorf 2.804 4,25 0 0 31.12.2024
13.01.2020 yn Beteiligungen Holding ag Gewerbepark Neufahrn 

Projektentwicklungs-GmbH, 
Kitzbühel, Österreich 4.250 4,25 0 0 31.12.2023

18.09.2020 yn Beteiligungen Holding ag Gewerbepark Neufahrn 
Projektentwicklungs-GmbH, 
Kitzbühel, Österreich 268 4,25 0 0 31.12.2023

28.01.2020 yn Beteiligungen Holding ag Gewerbepark Neufahrn 
Projektentwicklungs-GmbH, 
Kitzbühel, Österreich 25 4,25 0 0 31.12.2023

27.09.2019 yn Beteiligungen Holding ag Projektentwicklung Campus 
Park München, Düsseldorf 588 4,25 0 0 31.12.2024

09.10.2019 yn Beteiligungen Holding ag Projektentwicklung Campus 
Park München, Düsseldorf 1.190 4,25 0 0 31.12.2024

17.05.2019 yn Beteiligungen Holding ag Projektentwicklung 
Technologiecampus Großraum 
Stuttgart GmbH, Düsseldorf 1.990 2,00 0 0 31.12.2024

Summe 47.780 0 0

Da mit der yn Beteiligungen Holding ag sowie dem weiteren 
Käufer der Ausgleich des Ergebnisses für den Zeitraum vom 
01. Januar bis 28. Februar 2021 vertraglich vereinbart wurde, 
besteht in selbiger Höhe eine Forderung gegenüber den Käu-
fern, welche diese jeweils hälftig tragen.

Darüber hinaus wurden durch die yn Beteiligungen Holding 
ag zum Vollzugstag bereits 2 Mio. € für den ursprünglich 
geplanten Kauf der Geschäftsanteile an den drei Gewerbe-
immobilienentwicklungen in Berlin angezahlt. Aufgrund der 
Rückabwicklung des Verkaufs in Verbindung mit der fehlen-
den Gesellschafterzustimmung werden diese nun als sonstige 
finanzielle Verbindlichkeiten ausgewiesen. Daneben entfällt 
die in diesem Zusammenhang passivierte Pönale in Höhe von 
16,0 Mio. € ebenfalls zu 50 % auf die yn Beteiligungen Holding 
ag, Schweiz, und wird ebenfalls unter den sonstigen finanziel-
len Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Für die vorstehend genannten Verbindlichkeiten bestand im 
Vorjahr Aufrechnungslage, sodass sie jeweils zu 50 % gegen-
über den wertberichtigten Forderungen mit Aufrechnungs-
vereinbarung vom 15. April 2024 erklärt wurde und die Ver-
bindlichkeiten mit noch offenen Forderungen saldiert wurden.
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e. 	TRANSAKTIONEN ZWISCHEN DEM KONZERN UND 
DER HELVETIC CAPITAL ag 

Ankauf Borussia Development GmbH 
Mit Anteilskaufvertrag vom 17. Februar 2021 wurden sämt-
liche Geschäftsanteile 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 ag gegen-
über der sn Beteiligung Holding ag, Schweiz, für den Ankauf 
bestand noch zum 31. Dezember 2023 mit Buchwert in Höhe 
von 46,8 Mio. € zuzüglich Zinsen in Höhe von 6,1 Mio. €. 

Zum 30. Juni 2024 fand ein Gläubigerwechsel von sn Beteili-
gung Holding ag auf die Helvetic Capital ag statt. Der Buch-
wert zum 31. Dezember 2025 beträgt 46,8 Mio. € zuzüglich 
Zinsen in Höhe von 10,1 Mio. €.
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Der noch offene Kaufpreis wurde noch bis 30. Juni 2027 ge-
stundet. 

—

Sonstige 
nahestehende 
Unternehmen Kreditnehmer

Betrag 
in Tsd. €

Zinssatz
in %

Buchwert zum 
31.12.2025 

in Tsd. €

Buchwert zum 
31.12.2024

in Tsd. €

Ende der 
Vertrags-

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 außerdem die folgenden projektbezo-
genen Darlehensverbindlichkeiten gegenüber dem naheste-
henden Unternehmen sn Beteiligungen Holding ag, Schweiz, 
übernommen. Zum 01. Juli 2024 wurden die noch verbliebe-
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nen Forderungen der sn Beteiligung Holding ag für das Pro-
jekt Köln an die Helvetic Capital ag abgetreten.

Mit Aufrechnungsvertrag vom 27. Dezember 2024 wurden 
5,4 Mio. € Forderungen der Gateway Real Estate ag gegen-
über der sn Beteiligung Holding ag mit den offenen Verbind-
lichkeiten saldiert.

—

Kreditnehmer
Betrag 

in Tsd. €
Zinssatz

in %

Buchwert zum 
31.12.2025 

in Tsd. €

Buchwert zum 
31.12.2024

in Tsd. €

Ende der 
Vertrags-

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

—

Kreditnehmer
Betrag 

in Tsd. €
Zinssatz

in %

Buchwert zum 
31.12.2025 

in Tsd. €

Buchwert zum 
31.12.2024

in Tsd. €

Ende der 
Vertrags-

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 zurückgeführte Pro-
jektfinanzierung Cavallo Düsseldorf wurde zudem an die kon-
zernfremden Gesellschaften Borussia Düsseldorf Cavallo 1 
ug haftungsbeschränkt, Düsseldorf, und Borussia Düssel-
dorf Cavallo 2 ug haftungsbeschränkt, Düsseldorf, mit einem 
Zinssatz von 10,5 % weitergereicht. Die nach der Verrechnung 
am 31. Dezember 2021 noch bestehende restliche Darlehens-
forderung beträgt 1,97 Mio. € zum 31. Dezember 2024. Beide 
Gesellschaften werden von der Development Partner S.à r.l., 
Luxemburg, beherrscht und werden daher als nahestehend 
eingestuft. 
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Die zum 31. Dezember 2025 noch offenen Darlehensforderun-
gen der Borussia Development GmbH, Düsseldorf, gegenüber 
den zwei Gesellschaften stellen sich wie folgt dar: 

—

Kreditnehmer Projekt
Betrag 

in Tsd. €
Zinssatz

in %

Buchwert zum 
31.12.2025 

in Tsd. €

Buchwert zum 
31.12.2024

in Tsd. €

Ende der 
Vertrags-

laufzeit
Borussia Cavallo 1 ug, Düsseldorf Cavallo 

Düsseldorf 146 10,50 0 0 31.12.2024
Borussia Cavallo 2 ug, Düsseldorf Cavallo 

Düsseldorf 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 Grundstück in Leipzig 
zur überwiegend wohnwirtschaftlichen Entwicklung akqui-
riert. Dazu hat sie am besagten Tag einen Kaufvertrag mit der 
imfarr Beteiligungs GmbH und der sn Beteiligungen Holding 
ag, Schweiz, über den Erwerb von deren Geschäftsanteilen 
(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 beträgt rund 
54.000 € bei gleichzeitiger Übernahme der quotal entfallen-
den Darlehensverbindlichkeiten in Höhe 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 
zunächst noch unter aufschiebenden Bedingungen und war 
für November 2022 vorgesehen. 
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Vom Kaufvertrag des Anteilskaufs an der Virtus Sechsund-
zwanzig Beteiligungs GmbH ist die Gateway Real Estate ag mit 
Schreiben vom 03. November 2022 und 20. November 2022 
zurückgetreten. Mit Vereinbarung vom 21. Juni 2023 wurde 
der Rücktritt von der snbh und der imfarr unter Verzicht auf 
Schadenersatzansprüchen bestätigt.

Der bereits vollzogene Anteilskaufvertrag der Projektgesell-
schaft Baufeld 23 Entwicklungs GmbH wurde in diesem Zuge 
ebenfalls mit Geschäftsanteilskauf- und Abtretungsvertrag 
vom 30. Juni 2023 mit Wirkung zum 31. Oktober 2023 zurück 
übertragen. 

Im Zuge des vorgenannten Projektankaufs hat die Gateway 
Real Estate ag ihrerseits Darlehen an die zu übernehmende 
Gesellschaft bzw. deren Tochtergesellschaften in den Vorjah-
ren gewährt. Die Buchwerte der weiterhin bestehenden Aus-
leihungen belaufen sich zum 31. Dezember 2025 auf folgende 
Werte:

—

Kreditnehmer
Betrag 

in Tsd. €
Zinssatz

in %

Buchwert 
zum 31.12.2025 

in Tsd. €

Buchwert 
zum 31.12.2024

in Tsd. €

Ende der 
Vertrags-

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

Darüber hinaus hat die Gateway Real Estate ag eine Verbind-
lichkeit von der Leipzig 416 GmbH über 1,875 Mio. € übernom-
men, die die Forderungen gegenüber der Leipzig 416 GmbH 
entsprechend erhöht. 

Mit Vereinbarung vom 01. April 2025 wurden die Darlehens-
verträge 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 Zinssätze erfolgte für das Darlehen der Leipzig 416 GmbH 
rückwirkend zum 01. 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 übernommenen Verbindlichkeit in Höhe 
von 1.875 Tsd. € wurde dabei vollständig abgeschrieben. Die 
Wertberichtigung der Forderung gegenüber der Virtus 26 Be-
teiligungs GmbH beträgt 242 Tsd. €.

konzernabschluss
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Sonstige Darlehensbeziehungen 
Vor allem auch im Bereich Projektfinanzierung bestehen zu-
sätzliche Darlehensbeziehungen mit der Helvetic Capital ag. 
Diese wurden ebenfalls zum 30. Juni 2024 von der sn Be-
teiligungen Holding ag übernommen. In der nachstehenden 
Tabelle werden die wesentlichen Informationen für jedes auf-
genommene Darlehen aufgeführt. Für die Darlehen wurden 
analog zur Vorperiode keine Sicherheiten gegeben.

—

Sonstige 
nahestehende 
Unternehmen Kreditnehmer

Betrag 
in Tsd. €

Zinssatz
in %

Ausstehender 
Betrag zum 
31.12.2025 

in Tsd. €

Ausstehender 
Betrag zum 
31.12.2024 

in Tsd. €

Ende der 
Vertrags-

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 ag, Frankfurt am Main 2.949 4,25 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
Generalübernehmervertrag bezüglich Hochbau 
Projektentwicklung SoHo Mannheim
gateway entwickelt über ihre Töchterfirmen S8 Chelsea Quar-
tier GmbH & Co. kg („S8“) sowie die Gesellschaften S0 SoHo 
Sullivan GmbH & Co. kg („S0“), S6 Park Lane GmbH & Co. kg 
(„S6“) und S7 Curve Quartier GmbH („S7“) ein Immobilienpro-
jekt in Mannheim. Hierzu haben die S-Gesellschaften mit der 
nokera Construction GmbH („nokera“) einen Generalüber-
nahmevertrag zur schlüsselfertigen Errichtung von Wohnge-
bäuden geschlossen. Im Geschäftsjahr wurden 23,7 Mio. € (Vj. 
42,9 Mio. €) abgerechnet. Gemäß dem erbrachten Leistungs-
stand wurden Rückstellungen über 0 Mio. € im Geschäftsjahr 
gebildet und 0,2 Mio. € verbraucht. Gleichzeitig kam es zu pro-
jektbezogenen Ansprüchen gegenüber nokera in Höhe von 
0,2 Mio. €.

Untermietvertrag Büroräume der 
Gateway Real Estate ag, Berlin
Im Geschäftsjahr 2025 wurde kein neuer Untermietvertrag 
mit der nokera Construction GmbH abgeschlossen. Im Vor-
jahr vermiete die Gateway Real Estate ag Büroflächen 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 für Projektgesellschaften der gateway er-
bracht. Seit Abschluss eines im Mai 2026 abgeschlossenen 
Rahmen-Kooperationsvertrags werden diese Leistungen 
von der nokera Construction GmbH, Leipzig, übernommen, 
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 
späteren Beauftragung als Generalübernehmer. Die Vergü-
tung erfolgt projektbezogen nach Zeitaufwand oder auf Basis 
von 25,00 € je qm Bruttogrundfläche; Leistungen der Mach-
barkeitsphase werden grundsätzlich unentgeltlich erbracht.

Im Geschäftsjahr gingen aufwandswirksame Rechnungen in 
Höhe von 23 Tsd. € (Vj. 168 Tsd. €) ein, die als aktivierungs-
fähiger Projektaufwand im Vorratsvermögen über die Be-
standveränderungen erfasst wurden.

h. transaktionen zwischen der gesellschaft 
und norbert ketterer
In der Berichtsperiode 2025 sind für Herrn Norbert Ketterer 
Rechtsgeschäfte in Form von bestehenden selbstschuldneri-
schen Bankbürgschaften berichtspflichtig:

Zur Grundstücksfinanzierung und der Neuerrichtung des 
Projektes Storkower Str. 142–146, Berlin hat Herr Norbert 
Ketterer, Schweiz, eine unbefristete, selbstschuldnerische 
Bürgschaft über 4,9 Mio. € übernommen.
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Als Sicherheit für die Ankauffinanzierung für das Projekt 
Leuchtwerke in Augsburg wurde von Herrn Norbert Ketterer 
eine selbstschuldnerische Bürgschaft über den Gesamtdarle-
hensbetrag von 42,6 Mio. € geleistet. 

Für die Anschlussfinanzierung der ursprünglichen Ankauffi-
nanzierung des Grundstücks Hamburg Seevestraße hat Herr 
Norbert Ketterer eine selbstschuldnerische Bürgschaft über 
einen Maximalbetrag von 13,0 Mio. € übernommen. Aktuell 
valutiert die Finanzierung bei 7,1 Mio. €.

Für die Stellung der Bürgschaften erhält Norbert Ketterer 
eine Vergütung in Höhe von 1 % der Bürgschaft per annum. 
Im Geschäftsjahr wurden Verbindlichkeiten aus Bürgschafts-
provisionen in Höhe von insgesamt 3,2 Mio. € erfasst. Gleich-
zeitig bestehen gesellschaftsrechtliche Forderungen in Höhe 
von 0,8 Mio. €.

Norbert Ketterer erhielt außerdem in seiner Funktion als Auf-
sichtsratsvorsitzender eine Vergütung in Höhe von 20 Tsd. €.

i. transaktionen zwischen der gesellschaft 
und sonstigen nahestehenden personen
Hinsichtlich der nach ias 24 angabepflichtigen Vergütung 
des Managements in Schlüsselpositionen verweisen wir auf 
Unterabschnitt B dieses Abschnitts, dieser umfasst die Ver-
gütung des aktiven Vorstandes und Aufsichtsrates.

7.4 organe

a. aufsichtsrat
Der Aufsichtsrat der gateway besteht satzungsgemäß aus 
fünf Mitgliedern, die von der Hauptversammlung gewählt 
werden. Nachstehend sind die Mitglieder des Aufsichtsrates 
des Konzerns während des Berichtsjahres 2025 dargestellt:

—	 Norbert Ketterer, Kaufmann, Rüschlikon/Schweiz 
	 (Vorsitzender)
—	 Thomas Kunze, Diplom-Betriebswirt, Leipzig 
	 (Stellvertretender Vorsitzender)
—	 Leonhard Fischer, Kaufmann, Zürich/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 während des Berichtsjahres 2025 dargestellt:

—	 Stefan Witjes, Berlin/Deutschland Vorstand/coo
—	 Tobias Meibom, Hamburg/Deutschland Vorstand/cfo
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7.5 honorare des abschlussprüfers

Das im Geschäftsjahr innerhalb des gesamten Konzerns be-
rechnete Honorar für den Abschlussprüfer von insgesamt 
395 Tsd. € (Vj. 485 Tsd. €) beinhaltet Honorare für Abschluss-
prüfungsleistungen sowie sonstige Leistungen zuzüglich ge-
setzlicher Umsatzsteuer. Das Honorar setzt sich wie folgt 
zusammen:

—

in Tsd. € 2025 2024

Abschlussprüfungsleistungen 395 485
Sonstige Leistungen 0 0
Summe 395 485

7.6 	erklärung zum corporate 
	 governance kodex

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der gateway haben die 
nach § 161 AktG vorgeschriebene Entsprechenserklärung ab-
gegeben. Sie ist im Geschäftsbericht 2025 abgedruckt und 
wird darüber hinaus den Aktionären auf der Homepage unter 
https://www.gateway-re.de/investor-relations/corporate- 
governance/entsprechenserklaerung/ dauerhaft zugänglich 
gemacht.

https://www.gateway-re.de/investor-relations/corporate-governance/entsprechenserklaerung
https://www.gateway-re.de/investor-relations/corporate-governance/entsprechenserklaerung
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7.7 	anteilsbesitzliste

—

Name der Gesellschaft Sitz, Land
Kapitalanteil 

in % Fußnote
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 (S.à r.l.) Luxembourg, Luxemburg 100,00 2
Augskor 2 GmbH (S.à r.l.) Luxembourg, Luxemburg 100,00 2
Augskor 3 GmbH (S.à r.l.) Luxembourg, Luxemburg 100,00 2
Duisburg ekz 20 Objekt GmbH Berlin, Deutschland 89,90  
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 10 ug Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
S8 Chelsea Quartier GmbH & Co. kg Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 5

Vollkonsolidierte Tochterunternehmen (Immobilienentwicklung)
Wohnimmobilienentwicklung
Borussia Development GmbH Düsseldorf, Deutschland 100,00
Borussia Köln dq Erschließungs ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 1 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 2 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 3 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 4 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 5 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 9 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 10 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 11 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 12 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 13 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 14 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 15 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 20 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq 21 ug Düsseldorf, Deutschland 89,90 3
Borussia Köln dq Einkaufs GbR Düsseldorf, Deutschland 100,00 3
Borussia Dresden Investment ug Düsseldorf, Deutschland 89,90
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 1 GmbH & Co. kg Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 2 GmbH & Co. kg Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 3 GmbH & Co. kg Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 4 GmbH & Co. kg Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 5 GmbH & Co. kg Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 6 GmbH & Co. kg Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 7 GmbH & Co. kg Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 8 GmbH & Co. kg Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Blüherpark ba 1 Verwaltungs GmbH Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 9 ug Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 11 ug Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Quartiere am Blüherpark 12 ug Düsseldorf, Deutschland 100,00 4
Borussia Dresden Einkaufs-GbR Düsseldorf, 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. kg Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 7
Gateway SoHo Sullivan Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main, Deutschland 100,00 7
S0 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. kg 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 Seevestraße 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 Straße 32 pe GmbH Berlin, Deutschland 49,00 9
Storkower Straße 140 pe GmbH Berlin, Deutschland 49,00 9
Storkower Straße 142–146 pe GmbH Berlin, Deutschland 49,00 9

Sonstige Beteiligungen
Projektentwicklung Taunusstr. 52–60 in Frankfurt GmbH Düsseldorf, Deutschland 11,00 7

¹ Beteiligung über die Gateway Achte GmbH, Frankfurt am Main
² Beteiligung über die Gateway Neunte GmbH, Frankfurt am Main
³ Beteiligung über die Borussia Development GmbH, Düsseldorf
⁴ Beteiligung über die Borussia Dresden Investment ug, Düsseldorf
⁵ Beteiligung über die Gateway SoHo Sullivan GmbH, Frankfurt am Main
⁶ Beteiligung über die Gateway Siebzehnte GmbH, Eschborn
⁷ Beteiligung über die Gateway Residential GmbH, Frankfurt am Main
⁸ Beteiligung über S0 SoHo Sullivan GmbH & Co. kg, S6 Park Lane GmbH & Co. kg und S7 Curve Quartier GmbH, Frankfurt am Main 
9 Beteiligung über die Gateway Neunte GmbH, Frankfurt am Main; im Außenverhältnis 51 % unter Abzug einer Unterbeteiligung von 2 % liegt das wirtschaftliche Eigentum bei 49 %

7.8 	wesentliche ereignisse nach dem 
stichtag

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

Für einen Teil dieser verbleibenden Finanzverbindlichkeiten 
konnten bereits Laufzeitverlängerungen vereinbart werden. 
Von den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag konnten bis zum Aufstellungszeitpunkt 150 Mio. € 
über das Jahr 2026 hinaus verlängert oder getilgt werden. 
Für die übrigen Finanzierungen bestehen werthaltige Sicher-
heiten in Form von Grundschulden. Der Vorstand geht davon 
aus, dass die 2026 anstehenden Prolongationen auch wieder 
erfolgreich umgesetzt werden können. Sollte es im Einzelfall 
nicht zu einer Verlängerung kommen, würde eine Verwertung 
der Sicherheiten nicht den Gesamtkonzern gefährden. 

Die Fortführung der Unternehmenstätigkeit setzt voraus, 
dass geplante Projektverkäufe planmäßig umgesetzt und wei-
tere Finanzierungen wie erwartet prolongiert werden. Sollten 
wesentliche Finanzierungen entgegen den Erwartungen des 
Vorstandes nicht verlängert oder Projektverkäufe nicht plan-
mäßig realisiert werden, würde dies den Fortbestand einzel-
ner Projektgesellschaften gefährden. Entsprechendes gilt für 
wesentliche Abweichungen von vereinbarten Restrukturie-
rungsmaßnahmen.

Aufgrund der zum Aufstellungszeitpunkt bestehenden Bürg-
schaften und Garantien in Höhe von 85,5 Mio. € könnten 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 Bürgschaften und Garantien aus.

konzernabschluss
Konzernanhang

Sonstige Angaben

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

Rückführung von Finanzverbindlichkeiten der 
Gateway Real Estate ag:
Im Rahmen eines Teilverkaufs wurde die Projektentwick-
lung Köln Deutz im Wege eines Share Deals am 23. Dezem-
ber 2025 veräußert. Das Entkonsolidierungsergebnis aus der 
Transaktion beträgt –314 Tsd. €. Darüber hinaus führte 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 Höhe von 12.233 Tsd. €. Als Gegenleistung 
hat der Erwerber Ansprüche gegen Gateway in Form von 
Schuldscheindarlehen (36.222 Tsd. €) und Unternehmens-
anleihen (32.984 Tsd. €) abgetreten sowie Barmittel in Höhe 
von 15.500 Tsd. € in 2025 übertragen. Die Abtretung der An-
sprüche führte 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 Geschäftsjahr 2026 zahlbar. Die erfolgs-
wirksame Erfassung des Veräußerungsvorgangs erfolgte be-
reits im Geschäftsjahr 2025. Wir verweisen in diesem Zusam-
menhang auch auf die Anhangangabe 2.3. C. Veränderung des 
Konsolidierungskreises.

Nach Rückführung 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 über den Rückerwerb des Anleihebestands 
geschlossen. Der für den Rückerwerb der Anleihe vereinbar-
te Kaufpreis beträgt 13.000 Tsd. € und liegt damit deutlich 
unter dem Nominalbetrag der ursprünglich ausstehenden 
Anleiheverbindlichkeit von 42.424 Tsd. €. Der Kaufpreis ist ab 
Vertragsunterzeichnung mit 4,25 % p. a. zu verzinsen und ein-
schließlich der bis dahin aufgelaufenen Zinsen frühestens am 
30. September 2027 fällig. 
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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 Berücksichti-
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 bestätigt. Die vorgesehene Anpassung 
umfasst insbesondere eine Verlängerung der Laufzeit des 
Darlehens von aktuell 5.000 Tsd. € sowie eine geänderte 
Tilgungsstruktur mit einer Tilgungsleistung von 1.000 Tsd. € 
bis zum 30. Oktober 2026 und einer vollständigen Rückfüh-
rung des Darlehens bis Ende 2027. Die Umsetzung steht noch 
unter dem Vorbehalt der vertraglichen Dokumentation und 
der Bestellung der vorgesehenen Sicherheiten. Der Vorstand 
berücksichtigt die schriftliche Bestätigung des Darlehensge-
bers bei seiner Beurteilung der künftigen Finanzierungs- und 
Liquiditätssituation im Rahmen der Fortführungsprognose.

Finanzierung Projektentwicklung Borussia Köln:
Die Junior- und Senior-Finanzierung der Projektentwicklung 
Köln weist zum Bilanzstichtag Verbindlichkeiten in Höhe von 
insgesamt 124.496 Tsd. € (Vj. 282.886 Tsd. €) aus. Im Ge-
schäftsjahr 2025 konnte mit sämtlichen Finanzierungspart-
nern sowie dem Gläubiger der noch offenen Grundstücks-
kaufpreisraten eine umfassende Restrukturierung notariell 
vereinbart werden. In diesem Zusammenhang wurde auch 
der städtebauliche Vertrag zur Satzung des Bebauungsplans 
unterzeichnet. Ziel der Restrukturierung ist die geordnete 
Rückführung der Finanzierungen, die Begleichung der noch 
offenen Grundstückskaufpreisraten sowie die Sicherung des 
Rückflusses der eingebrachten Eigenmittel durch die künftige 
Entwicklung und Veräußerung einzelner Baufelder.

Die Restrukturierungsvereinbarung sieht insbesondere eine 
Verlängerung der Senior-Finanzierung bis zum 31. Dezember 
2027 sowie die Bereitstellung eines zusätzlichen Kreditrah-
mens in Höhe von 23.000 Tsd. € zur Finanzierung endfälliger 
Zinsen vor.

Zum 31. Dezember 2025 entfallen auf die Junior-Finan-
zierung nach Berücksichtigung von Modifikationseffekten 
43.850 Tsd. € (Vj. 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, auflösend bedingter Forderungsver-
zicht auf Beträge oberhalb von 64.000 Tsd. € und darüber 
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 führten zu einem substanziellen Modifikationsergebnis in 
Höhe 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 
Zinserhöhung auf 7,5 % rückwirkend zum 28. Juni 2024 ver-
einbart. Dies führte zu angepassten fortgeführten Anschaf-
fungskosten für Senior-Finanzierung von 118.136 Tsd. € und 
einem nicht substanziellen Modifikationsergebnis in Höhe 
von –4.331 Tsd. €.  

Die Restrukturierungsvereinbarung enthält darüber hinaus 
verbindliche Meilensteine für die weitere Projektentwicklung 
und die geplante Veräußerung einzelner Baufelder. Zur Besi-
cherung der Finanzierungen bestehen neben Grundschulden 
und Anteilsverpfändungen eine Garantie der Gateway Real 
Estate ag über 8.000 Tsd. € sowie seit dem 30. September 
2025 eine nachrangige Bürgschaft über 25.000 Tsd. € zuguns-
ten der Junior-Finanzierung, die erst nach vollständiger Rück-
führung der Senior-Finanzierung in Anspruch genommen 
werden kann.

Bis zum Aufstellungszeitpunkt konnten einzelne vertraglich 
vereinbarte Meilensteine nicht fristgerecht umgesetzt wer-
den. Die Verzögerungen resultieren im Wesentlichen aus 
zusätzlichen Anforderungen bei der Umsetzung bereits ver-
äußerter Projektteile sowie den hierfür erforderlichen Ab-
stimmungen mit den beteiligten Vertragspartnern. Die Gesell-
schaft befindet sich hierzu in laufenden Gesprächen mit den 
Finanzierungspartnern und weiteren Beteiligten über eine 
Anpassung der betroffenen Meilensteine. Nach Einschätzung 
des Vorstandes begründen die eingetretenen Verzögerungen 
derzeit keine unmittelbare Fälligstellung der Finanzierungen, 
da die Restrukturierungsvereinbarung insgesamt planmäßig 
umgesetzt wird und die Gespräche mit den Finanzierungs-
partnern konstruktiv verlaufen.

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

Sollten die wesentlichen Meilensteine dauerhaft nicht erfüllt 
werden, könnten Finanzierungspartner, Grundstücksverkäu-
fer und die öffentliche Hand ihre vertraglichen Rechte gel-
tend machen und insbesondere Finanzierungen fällig stellen 
oder Sicherheiten verwerten.

Durch den am 23. Dezember 2025 vollzogenen Teilverkauf 
der Projektentwicklung Köln Deutz wurde bereits ein wesent-
licher Teil der vereinbarten Meilensteine erfüllt. Vor diesem 
Hintergrund hält der Vorstand die weitere Umsetzung der Re-
strukturierungsvereinbarung und die Einhaltung der verblei-
benden Meilensteine für überwiegend wahrscheinlich.

konzernabschluss
Konzernanhang

Sonstige Angaben
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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 März 2026 hat die Projektentwicklung SoHo Mannheim 
eine modifizierte Rückführungsvereinbarung für die Anleihe 
vereinbart. Die Anpassung sieht eine Reduzierung der ur-
sprünglich vereinbarten ausstehenden Anleiheverbindlich-
keiten von 53.881 Tsd. € auf 40.000 Tsd. € vor. Damit ist ein 
Forderungsverzicht in Höhe von 13.881 Tsd. € verbunden. 
Die Rückführung des reduzierten Betrags soll vorrangig aus 
den Erlösen der Entwicklung und Vermarktung des Baufelds 
Süd erfolgen bis spätestens zum 30. Dezember 2027. Die be-
stehende Bürgschaft der Gateway Real Estate ag in Höhe von 
15.000 Tsd. € dient künftig ausschließlich der Abdeckung 
einer etwaigen Unterdeckung zum Laufzeitende und nicht 
mehr der primären Sicherung des Gesamtbetrags. Der Vor-
stand sieht die Einhaltung der Rückführungsvereinbarung 
überwiegend wahrscheinlich. 

Projektentwicklung Dresden Blüherpark:
Die Ankauffinanzierung für die Projektentwicklung sowie 
die gewerbliche Bestandsimmobilie am Standort Dresden 
Blüherpark weist eine nominale Darlehensvaluta in Höhe 
von 87.000 Tsd. € zuzüglich endfälliger Zinsen in Höhe von 
12.959 Tsd. € auf. Als Sicherheiten dienen durch Grundschul-
den besichertes Immobilienvermögen mit einem Buchwert 
von 189.588 Tsd. € sowie Anteilsverpfändungen an den pro-
jektbezogenen Gesellschaften.

Nach Ablauf der ursprünglichen Darlehenslaufzeit wurde mit 
dem wesentlichen Darlehensgeber eine Stillhaltevereinba-
rung abgeschlossen. Danach wird der Darlehensgeber die fäl-
lig gewordenen Rückzahlungsansprüche bis zum 31. Oktober 
2026 nicht durchsetzen. Während dieses Zeitraums leisten 
die Darlehensnehmer monatliche Tilgungszahlungen in Höhe 
von 750 Tsd. €. Die Stillhaltevereinbarung stellt keine Prolon-
gation des Darlehens dar; die bestehenden Finanzierungsver-
träge bleiben im Übrigen unverändert bestehen.

Parallel hierzu führt die Gesellschaft Gespräche über die Ver-
äußerung der gewerblichen Bestandsimmobilie sowie über 
eine Refinanzierungs- bzw. Joint-Venture-Lösung für Teile des 
Projekts. Der Vorstand geht davon aus, dass hierdurch eine 
nachhaltige Finanzierungslösung für das Projekt erreicht wer-
den kann.

Die Gateway Real Estate ag hat im Zusammenhang mit der 
Ankauffinanzierung eine unwiderrufliche und unbedingte 
Garantie für nicht gezahlte Zinsen sowie für einen etwai-
gen Kostenüberschreitungsbetrag (Cost Overrun) bis zu 
3.500 Tsd. € übernommen. Nach Einschätzung 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, könnten 
die Darlehensgeber auf die bestellten Sicherheiten zugreifen, 
was den Bestand der an dem Projekt beteiligten Tochterge-
sellschaften gefährden würde. Aus Konzernsicht hätte eine 
solche Entwicklung aufgrund der projektbezogenen Struktur 
der Finanzierung nach Einschätzung des Vorstandes keine un-
mittelbare bestandsgefährdende Wirkung auf den Konzern 
insgesamt. Darüber hinaus geht der Vorstand davon aus, dass 
der aktuelle Marktwert der Projekte oberhalb der Summe der 
Besicherung liegt.

Urteil Rückabwicklung Düsseldorf Uerdinger Straße 
Im Zusammenhang mit der Inanspruchnahme aus einer von 
der Gesellschaft im Zusammenhang mit einem von einer vor-
mals vollkonsolidierten Projektgesellschaft abgeschlossenen 
Grundstückskaufvertrag abgegebenen Patronatserklärung 
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 Geschäftsjahr 2025 noch aus, sodass das Urteil 
nicht rechtskräftig wurde. Für diesen Sachverhalt wurde auch 
bereits in Vorjahren eine Risikovorsorge gebildet.

Zur Beilegung dieses Rechtsstreits hat die Gesellschaft im 
Januar 2026 mit der Klägerin eine außergerichtliche Ver-
gleichsvereinbarung abgeschlossen, die am 30. März 2026 
geändert wurde. Maßgeblich ist die geänderte Fassung. Mit 
deren Wirksamwerden wurde der anhängige Rechtsstreit 
einvernehmlich beendet; zugleich wurden die in erster Ins-
tanz zugesprochenen Ansprüche abschließend geregelt. Die 
geänderte Vergleichsvereinbarung sieht vor, dass die aus 
dem Urteil noch bestehenden Forderungen der Klägerin in 
Höhe von 15.460 Tsd. € an eine der Gesellschaft nahestehen-
de Person übertragen werden. Eine unmittelbare Zahlungs-
pflicht der Gesellschaft gegenüber der Klägerin besteht da-
nach nicht mehr.

Frankfurt am Main, den 14. Juli 2026

Gateway Real Estate ag
Der Vorstand

Stefan Witjes			   Tobias Meibom

konzernabschluss
Konzernanhang

Sonstige Angaben



131

gateway real estate ag
Geschäftsbericht 2025

versicherung der 
gesetzlichen vertreter
Nach bestem Wissen versichere ich, dass gemäß den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsätzen der Konzernab-
schluss ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes 
Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns 
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschäftsver-
lauf einschließlich des Geschäftsergebnisses und die Lage 
des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsächlichen 
Verhältnissen 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 ag
Der Vorstand

Stefan Witjes			   Tobias Meibom

konzernabschluss
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An die Gateway Real Estate ag, Frankfurt am Main

Vermerk über die Prüfung des Konzernabschlusses und 
des Konzernlageberichts

prüfungsurteile

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-
eigenkapitalveränderungsrechnung und der Konzernkapital-
flussrechnung für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 
31. Dezember 2025 sowie dem Konzernanhang, einschließlich 
wesentlicher Informationen zu den Rechnungslegungsme-
thoden – geprüft. Darüber hinaus haben wir den Konzernlage-
bericht der Gateway Real Estate ag für das Geschäftsjahr vom 
1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 geprüft. Die im Abschnitt 
„Sonstige Informationen“ unseres Bestätigungsvermerks ge-
nannten Bestandteile des Konzernlageberichts haben wir in 
Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht 
inhaltlich geprüft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung ge-
wonnenen Erkenntnisse 

—	 entspricht der beigefügte Konzernabschluss in allen we-
sentlichen Belangen den vom International Accounting 
Standards Board (iasb) herausgegebenen ifrs Accounting 
Standards (im Folgenden „ifrs Accounting Standards“), 
wie sie in der eu anzuwenden sind, und den ergänzend 
nach § 315e Abs. 1 hgb anzuwendenden deutschen ge-
setzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung 
dieser Vorschriften ein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens- und Finanzlage des 
Konzerns zum 31. Dezember 2025 sowie seiner Ertragsla-
ge für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezem-
ber 2025 und 

—	 vermittelt der beigefügte 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 zukünftigen Entwicklung zu-
treffend dar. Unser Prüfungsurteil zum Konzernlagebe-
richt erstreckt sich nicht auf den Inhalt der im Abschnitt 
„Sonstige Informationen“ genannten Bestandteile des 
Konzernlageberichts.

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 hgb erklären wir, dass unsere Prüfung 
zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmäßigkeit des 
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts geführt hat.

grundlage für die prüfungsurteile 

Wir haben unsere Prüfung des Konzernabschlusses und des 
Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit § 317 hgb und 
der eu-Abschlussprüferverordnung (Nr. 537/2014; im Fol-
genden „eu-APrVO“) unter Beachtung der vom Institut der 
Wirtschaftsprüfer (idw) festgestellten deutschen Grundsätze 
ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. Unsere 
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen 
ist im Abschnitt „Verantwortung des Abschlussprüfers für 
die Prüfung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts“ unseres Bestätigungsvermerks weitergehend be-
schrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhän-
gig in Übereinstimmung mit den europarechtlichen sowie 
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen 
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Übereinstimmung mit diesen Anforderungen er-
füllt. Darüber hinaus erklären wir gemäß Art. 10 Abs. 2 Buchst. 
f) eu-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprüfungsleis-
tungen nach Art. 5 Abs. 1 eu-APrVO erbracht haben. Wir sind 
der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachwei-
se ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unse-
re Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzern-
lagebericht zu dienen. 

wesentliche unsicherheit im 
zusammenhang mit der fortführung 
der unternehmenstätigkeit 

Wir verweisen auf die Angaben in den Abschnitten 2.1 „Grund-
lagen“, 3.7 „Liquiditätsrisiko“, 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 „Gesamteinschätzung der Risikolage“ des Konzern-
lageberichts, in denen die gesetzlichen Vertreter beschrei-
ben, dass zum Aufstellungszeitpunkt in Bezug auf Finanzie-
rung und Liquidität bestandsgefährdende Risiken bestehen. 

Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 bestehen im Kon-
zern kurzfristig fällige Finanzverbindlichkeiten in Höhe von 
€ 652,1 Mio. (Vorjahr: € 883,2 Mio.). Gegenüber dem Vorjahr 
konnte ein Teil der Finanzierungsstruktur durch Restruktu-
rierungen und Prolongationen geregelt werden. Für einen 
Teil der Finanzierungen stehen bisher vereinbarte Prolonga-
tionen zum Jahresende 2026 erneut an.

bestätigungsvermerk des
unabhängigen abschlussprüfers
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Die Finanzierungen können wie folgt den Immobilienprojek-
ten zugeordnet werden: 

—

Projekt Immobilie Status
Betrag 

(in € Mio.)

Berlin Storkower Str./Revaler 
Str. (3 Objekte)

Fertiggestellt in 
Vermietung. 312,6

Dresden Dresden Blüherpark 
(3 Objekte)

In Planung und ein 
Objekt in Vermietung. 100,0

Köln Borussia Köln Verkauft, Finanzierung 
wird abgelöst. 52,1

Chemnitz Chemnitz In Planung. 4,0
Mannheim Baufeld Süd In Planung, mit verlän-

gerter Refinanzierung 
in 2026 bis 12/2027 und 
Verzicht von 13,8 Mio. €. 53,9

Berlin/
Augsburg

Heinersdorf/
Augsburg

In Planung, Prolongatio-
nen im Dezember 2026 
anstehend. 76,2

Gateway 
Real Estate 
ag

Keine Unternehmensanleihe 
wurde auf 13,0 Mio. € 
reduziert und verlän-
gert bis 09/2027. 43,9

Gateway 
Real Estate 
ag

Keine Schuldscheindarlehen 
wurde bis Ende 2026 
prolongiert. 7,1

Gateway 
Real Estate 
ag

Keine Sonstiges

0,4
Sonstiges Sonstige Sonstiges 1,9
Summe 652,1

Von den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zum Bilanz-
stichtag konnten bis zum Aufstellungszeitpunkt € 150 Mio. 
über das Jahr 2026 hinaus verlängert oder getilgt werden. 
Für die übrigen Finanzierungen bestehen werthaltige Sicher-
heiten in Form von Grundschulden. Der Vorstand geht davon 
aus, dass die 2026 anstehenden Prolongationen auch wieder 
erfolgreich umgesetzt werden können. Sollte es im Einzelfall 
nicht zu einer Verlängerung kommen, würde eine Verwertung 
der Sicherheiten nicht den Gesamtkonzern gefährden. 

Die Fortführung der Unternehmenstätigkeit setzt voraus, 
dass geplante Projektverkäufe planmäßig umgesetzt und wei-
tere Finanzierungen wie erwartet prolongiert werden. Sollten 
wesentliche Finanzierungen entgegen den Erwartungen des 
Vorstandes nicht verlängert oder Projektverkäufe nicht plan-
mäßig realisiert werden, würde dies den Fortbestand einzel-
ner Projektgesellschaften gefährden. Entsprechendes gilt für 
wesentliche Abweichungen von vereinbarten Restrukturie-
rungsmaßnahmen.

Aufgrund der zum Aufstellungszeitpunkt bestehenden Bürg-
schaften und Garantien in Höhe von € 85,5 Mio. könnten 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 Bürgschaften und Garantien aus.

Wie in den Abschnitten 2.1 „Grundlagen“, 3.7 „Liquiditäts-
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 „Gesamteinschätzung der 
Risikolage“ des Konzernlageberichts dargelegt, zeigen diese 
Ereignisse und Gegebenheiten, dass eine wesentliche Un-
sicherheit besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit 
des Konzerns zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit 
aufwirft und die ein bestandsgefährdendes Risiko im Sinne 
des § 322 Abs. 2 Satz 3 hgb darstellt.

Gemäß Artikel 10 Abs. 2 Buchstabe c) ii) eu-APrVO fassen wir 
unsere prüferische Reaktion in Bezug auf dieses Risiko wie 
folgt zusammen: 

Im Rahmen unserer Prüfung haben wir uns damit auseinan-
dergesetzt, ob die Einschätzung der gesetzlichen Vertreter 
über die Anwendung des Rechnungslegungsgrundsatzes der 
Fortführung der Unternehmenstätigkeit bei der Aufstellung 
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts ange-
messen ist, ob in Bezug auf diese Einschätzung eine wesent-
liche Unsicherheit besteht und ob die ggf. zur Erläuterung 
der wesentlichen Unsicherheit erforderlichen Angaben im 
Konzernanhang und im Konzernlagebericht angemessen sind.

Wir haben die konzernweite aktuelle Finanzplanung für den 
kommenden Zwölf-Monatszeitraum ab dem Aufstellungszeit-
punkt des Konzernabschlusses und insbesondere die diesen 
Planungen zugrunde liegenden vorgesehenen und eingeleite-
ten Maßnahmen untersucht. Dazu haben wir den Ablauf des 
Planungsprozesses erhoben und die rechnerische Richtigkeit 
der Planung sowie deren Angemessenheit zur Beurteilung der 
Liquiditätsentwicklung nachvollzogen. Wir haben nachvollzo-
gen, welche in der Planung berücksichtigten Ereignisse bereits 
durch bestehende Vereinbarungen gesichert sind und welche 
nicht. Die bestehenden vertraglichen Vereinbarungen haben 
wir eingesehen. Für nicht vertraglich vereinbarte Transak-
tionen haben wir die Einschätzung der gesetzlichen Vertreter 
über die Eintrittswahrscheinlichkeit ausgewertet und auf Plau-
sibilität überprüft. Zusätzlich haben wir uns davon überzeugt, 
dass die Angaben im Anhang des Konzernabschlusses zum 31. 
Dezember 2025 und im Konzernlagebericht für das Geschäfts-
jahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 zu den wesent-
lichen Unsicherheiten im Zusammenhang mit der Fortführung 
der Unternehmenstätigkeit zutreffend sind.

Unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und zum Kon-
zernlagebericht sind bezüglich dieses Sachverhalts nicht mo-
difiziert.
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besonders wichtige prüfungssachverhalte 
in der prüfung des konzernabschlusses 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sach-
verhalte, die nach unserem pflichtgemäßen Ermessen am be-
deutsamsten in unserer Prüfung des Konzernabschlusses für 
das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 
waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit 
unserer Prüfung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei 
der Bildung unseres Prüfungsurteils hierzu berücksichtigt; wir 
geben kein gesondertes Prüfungsurteil zu diesen Sachverhal-
ten ab.

ansatz und bewertung des 
vorratsvermögens (vorratsimmobilien) 

Zugehörige Informationen im Konzernabschluss und 
Konzernlagebericht
Die Angaben der Gesellschaft zu den im Vorratsvermögen 
geführten 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. Ergänzende Erläuterungen zu 
den Positionen des Abschlusses“ dargestellt.

Sachverhalt und Risiko für die Prüfung
Im Konzernabschluss der Gateway Real Estate ag zum 31. De-
zember 2025 ist Vorratsvermögen in Höhe von € 797,5 Mio. 
(Vorjahr: € 894,7 Mio.) ausgewiesen; dies entspricht 64 % der 
Bilanzsumme. Die Vorratsimmobilien umfassen Objekte aus 
dem verkaufsbezogenen Projektentwicklungsgeschäft. Die 
Bilanzierung der im Vorratsvermögen gehaltenen Immobilien 
ist aufgrund verschiedener Einflussfaktoren mit erheblichen 
Schätzungsunsicherheiten sowie Ermessensentscheidungen 
verbunden. Zunächst hat der Vorstand für jede Immobilie zu 
entscheiden, ob sie langfristig zur Vermietung bzw. zu Wert-
steigerungszwecken oder zur Veräußerung vorgesehen ist 
und dementsprechend als Renditeimmobilie oder als Vorrats-
vermögen auszuweisen ist.

Vorratsimmobilien aus dem verkaufsbezogenen Projekt-
entwicklungsgeschäft werden aufgrund der Verkaufsabsicht 
gemäß ias 2 mit den fortgeführten Herstellungskosten oder 
– sofern für die zur Veräußerung vorgesehenen Einheiten 
kein Kundenauftrag vorliegt – mit dem niedrigeren Nettover-
äußerungswert in der Folgebewertung bilanziert. Im Rahmen 
der Bewertung des Vorratsvermögens hat der Vorstand die 
zutreffende Ermittlung der Anschaffungs‑ bzw. Herstellungs-
kosten sicherzustellen und zu beurteilen, ob eine Abwertung 
auf einen gegenüber den (fortgeführten) Anschaffungs‑ bzw. 
Herstellungskosten niedrigeren Nettoveräußerungswert er-
forderlich ist. Der Nettoveräußerungswert ist der geschätzte, 
im normalen Geschäftsgang erzielbare Verkaufserlös abzüg-
lich der geschätzten Kosten bis zur Fertigstellung sowie der 
noch anfallenden Vertriebskosten.

Aufgrund der Bedeutung der Vorräte für den Abschluss so-
wie der bestehenden Schätzungsunsicherheiten und der er-
forderlichen Ermessensentscheidungen durch den Vorstand 
wurde dieser Sachverhalt von uns als besonders wichtiger 
Prüfungssachverhalt bestimmt.

Prüferisches Vorgehen und Erkenntnisse
Zunächst wurde ein Verständnis 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 Funktionsfähigkeit 
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 Nettoveräu-
ßerungswerts. Die Bewertungsmethodik der Vorräte wurde 
im Hinblick auf ihre Kohärenz mit den Regelungen des ias 2 
gewürdigt.

Zur Prüfung der Bewertung wurden unsere Spezialisten für 
Immobilienbewertung einbezogen. Im Rahmen der Ermittlung 
des Nettoveräußerungswerts wurden die Marktpreisannah-
men anhand externer Sachverständigengutachten (im Auf-
trag der gesetzlichen Vertreter), bestehender Business‑Pläne 
und – soweit verfügbar – Vergleichstransaktionen beurteilt; 
die Kosten der Fertigstellung sowie die Vertriebskosten wur-
den rechnerisch nachvollzogen und auf Plausibilität geprüft. 
Die Kompetenz, Fähigkeit und Objektivität der einbezogenen 
Sachverständigen wurden gewürdigt. Für wesentliche Projekte 
wurde der Nettoveräußerungswert durch Gegenüberstellung 
der erwarteten Verkaufserlöse mit den bis zur Fertigstellung 
noch anfallenden Kosten und den Vertriebskosten nachvollzo-
gen; erforderliche Abwertungen wurden geprüft. Die Zurech-
nung der Anschaffungs- und Herstellungskosten und – soweit 
einschlägig – aktivierungsfähiger Fremdkapitalzinsen nach ias 
23 wurde beurteilt; hierzu erfolgte eine beleggestützte Prü-
fung auf Basis einer risikoorientierten Stichprobe.

Den zutreffenden Ausweis der Immobilien im Vorratsvermö-
gen haben wir anhand der vertraglichen Unterlagen sowie 
von den gesetzlichen Vertretern erteilten Auskünften und 
vorgelegten sonstigen Dokumenten gewürdigt. Abschließend 
wurden Vollständigkeit und Angemessenheit der nach ias 2 
geforderten Angaben im Konzernanhang beurteilt.
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ansatz und bewertung der als finanz-
investition gehaltenen immobilien (rendite-
immobilien) sowie der zur veräusserung 
gehaltenen langfristigen vermögenswerte 

Zugehörige 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. Ergänzende Erläuterungen zu den 
Positionen des Abschlusses“. Die Angaben zu den zur Veräu-
ßerung gehaltenen langfristigen Vermögenswerten sind im 
Konzernanhang in Abschnitt 2.22 unter „2. Wesentliche Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden“ sowie in Abschnitt 6.8 
unter „6. Ergänzende Erläuterungen zu den Positionen des 
Abschlusses“ enthalten.

Sachverhalt und Risiko für die Prüfung
Im Konzernabschluss der Gateway Real Estate ag werden 
zum 31. Dezember 2025 Renditeimmobilien in Höhe von 
€ 105,3 Mio. (Vorjahr: € 113,3 Mio.) sowie zur Veräußerung 
gehaltene langfristige Vermögenswerte (Immobilien, die zu-
vor als Renditeimmobilien bilanziert wurden) in Höhe von 
€ 74,4 Mio. (Vorjahr: € 79,6 Mio. €) ausgewiesen. Im Rahmen 
der Aufstellung des Konzernabschlusses hat der Vorstand 
für jede einzelne Immobilie festzulegen, ob diese als Rendi-
teimmobilie, als zur Veräußerung gehaltener langfristiger 
Vermögenswert oder als Vorratsvermögen auszuweisen ist. 
Die Gateway Real Estate ag bilanziert die Renditeimmobilien 
sowie die zur Veräußerung gehaltenen langfristigen Vermö-
genswerte in Ausübung des bestehenden Wahlrechts nach 
ias 40.30 nach dem Modell des beizulegenden Zeitwertes ge-
mäß ifrs 13. Dementsprechend werden neben den aus Ver-
käufen realisierten auch unrealisierte Marktwertänderungen 
im Rahmen der Bewertung zu beizulegenden Zeitwerten er-
folgswirksam erfasst. Im abgelaufenen Geschäftsjahr wurden 
Wertminderungen von € –0,1 Mio. (Vorjahr: € –20,2 Mio.) er-
folgswirksam als unrealisierte Marktwertänderungen in der 
Konzerngesamtergebnisrechnung erfasst.

Bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes wird davon 
ausgegangen, dass die bestehende Nutzung auch der höchst- 
und bestmöglichen Nutzung der Immobilie (Konzept des 
„Highest and Best Use“) entspricht. Die Ermittlung des beizu-
legenden Zeitwerts der Renditeimmobilien sowie der zur Ver-
äußerung gehaltenen langfristigen Vermögenswerte erfolgt 
auf Grundlage von Gutachten externer Sachverständiger auf 
Basis aktueller Marktdaten mithilfe international anerkannter 
Bewertungsverfahren. Für fertiggestellte Immobilien sowie 
Projekte, die kurz vor der Fertigstellung stehen, kommen da-
bei Discounted-Cashflow-Verfahren zur Anwendung, mittels 
derer künftig erwartete Zahlungsmittelüberschüsse eines Im-
mobilienobjekts unter Anwendung eines marktabhängigen, 
objektspezifischen Diskontierungs- und Kapitalisierungszins-
satzes auf den Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 abgezinst 

werden. Bei unbebauten Grundstücken erfolgt die Werter-
mittlung auf Grundlage von angepassten Bodenrichtwerten.

In die Bewertung der Renditeimmobilien sowie der zur Ver-
äußerung gehaltenen langfristigen Vermögenswerte fließen 
zahlreiche bewertungsrelevante Parameter ein, die grundsätz-
lich mit gewissen Schätzunsicherheiten und Ermessensent-
scheidungen verbunden sind. Bedeutende Bewertungspara-
meter sind insbesondere die erwarteten Zahlungsströme, die 
unterstellte Leerstandsquote sowie der Diskontierungs- und 
Kapitalisierungszins. Bereits geringfügige Änderungen bewer-
tungsrelevanter Parameter können zu wesentlichen Änderun-
gen der beizulegenden Zeitwerte führen. Aufgrund der Bedeu-
tung der Posten „Renditeimmobilien“ und „Zur Veräußerung 
gehaltene langfristige Vermögenswerte“ für den Abschluss 
sowie der Schätzunsicherheiten und der Ermessensausübung 
durch den Vorstand wurde dieser Sachverhalt von uns als be-
sonders wichtiger Prüfungssachverhalt bestimmt.

Prüferisches Vorgehen und Erkenntnisse
Im Rahmen unserer Prüfung haben wir in Zusammenarbeit 
mit unseren Spezialisten für Immobilienbewertung die von 
der Gesellschaft verwendeten Bewertungsmethoden im Hin-
blick auf die Konformität mit ias 40 in Verbindung mit ifrs 13, 
die Richtigkeit und Vollständigkeit der verwendeten Daten zu 
den Immobilienbeständen sowie die Angemessenheit der we-
sentlichen Bewertungsannahmen und ‑parameter gewürdigt. 
Zudem wurde die rechnerische Richtigkeit der Berechnungen 
geprüft. Zur Prüfung der Bewertung haben wir die Kompe-
tenz, Fähigkeit und Objektivität des von der Gateway Real 
Estate ag mit der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts 
beauftragten externen Gutachters beurteilt. Darüber hinaus 
wurden analytische Prüfungshandlungen und Einzelfallprü-
fungen zu den wesentlichen wertbeeinflussenden Parame-
tern durchgeführt. Ergänzend haben wir einen Abgleich der 
Ergebnisse mit unseren Erwartungen zur Wertentwicklung 
vorgenommen.

Ferner haben wir analytische Prüfungshandlungen zur Ent-
wicklung der Marktwerte der einzelnen Immobilien durch-
geführt. Dabei wurde untersucht, ob die Veränderungen der 
maßgeblichen Werttreiber – insbesondere Jahresnettokalt-
mieten, Nutzflächen, Leerstandsquoten, Diskontierungs‑ und 
Kapitalisierungszinssätze sowie verwendete Multiplikatoren 
– in einem nachvollziehbaren Verhältnis zur Entwicklung der 
jeweiligen Marktwerte stehen.

Den zutreffenden Ausweis der Renditeimmobilien sowie der 
zur Veräußerung gehaltenen langfristigen Vermögenswerte 
haben wir anhand der vertraglichen Unterlagen, der Unter-
nehmensplanung sowie der von den gesetzlichen Vertretern 
erteilten Auskünfte und vorgelegten sonstigen Dokumente 
gewürdigt.

Abschließend haben wir die Vollständigkeit und Angemessen-
heit der nach ias 40, ifrs 13 und ifrs 5 erforderlichen Angaben 
im Konzernanhang beurteilt.
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sonstige informationen

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind für die 
sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Infor-
mationen umfassen die folgenden nicht inhaltlich geprüften 
Bestandteile des Konzernlageberichts:

—	 die Erklärung zur Unternehmensführung nach § 289f und 
§ 315d hgb, auf die in Abschnitt 1.3 im Konzernlagebericht 
Bezug genommen wird, 

—	 den Vergütungsbericht 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 übrigen Teile des Geschäftsberichts – ohne weiter-

gehende Querverweise auf externe Informationen – mit 
Ausnahme des geprüften Konzernabschlusses und Kon-
zernlageberichts sowie unseres Bestätigungsvermerks.

Die gesetzlichen Vertreter und der Aufsichtsrat sind gemein-
sam für den Vergütungsbericht verantwortlich. Der Aufsichts-
rat ist für den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Im 
Übrigen sind die gesetzlichen Vertreter für die sonstigen In-
formationen verantwortlich.

Unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und zum 
Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen 
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein 
Prüfungsurteil noch irgendeine andere Form von Prüfungs-
schlussfolgerung hierzu ab. 

Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir die Ver-
antwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei 
zu würdigen, ob die sonstigen Informationen:

—	 wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, 
Konzernlagebericht oder unseren bei der Prüfung er-
langten Kenntnissen aufweisen oder

—	 anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

verantwortung der gesetzlichen 
vertreter und des aufsichtsrats 
für den konzernabschluss und den 
konzernlagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Auf-
stellung des Konzernabschlusses, der den ifrs Accounting 
Standards, wie sie in der eu anzuwenden sind, und ergänzend 
nach § 315e Abs. 1 hgb anzuwendenden deutschen gesetz- 
lichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, 
und dafür, dass der Konzernabschluss unter Beachtung die-
ser Vorschriften ein den tatsächlichen Verhältnissen entspre-
chendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des 
Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter 
verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie als notwen-
dig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernab-
schlusses zu ermöglichen, der frei von wesentlichen falschen 
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Mani-
pulationen der Rechnungslegung und Vermögensschädigun-
gen) oder Irrtümern ist. 

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetz-
lichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fähigkeit des Kon-
zerns zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurtei-
len. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte 
in Zusammenhang mit der Fortführung der Unternehmens-
tätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus sind 
sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungs-
legungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstä-
tigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den 
Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des Geschäftsbe-
triebs oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für 
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 zukünftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Ver-
treter verantwortlich für die Vorkehrungen und Maßnahmen 
(Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Auf-
stellung eines Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit 
den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu 
ermöglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise für 
die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu können.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des 
Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung 
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. 
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verantwortung des abschlussprüfers 
für die prüfung des konzernabschlusses 
und des konzernlageberichts 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu er-
langen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesent-
lichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtümern 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 Prüfung gewonnenen 
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen 
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zu-
künftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestä-
tigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum 
Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber 
keine Garantie dafür, dass eine in Übereinstimmung mit § 317 
hgb und der eu-APrVO unter Beachtung der vom Institut der 
Wirtschaftsprüfer (idw) festgestellten deutschen Grundsätze 
ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführte Prüfung 
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche 
Darstellungen können aus dolosen Handlungen oder Irrtü-
mern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn 
vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie einzeln 
oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernab-
schlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaft-
lichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus 
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darüber hinaus 

—	 identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentli-
cher falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im 
Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen 
oder Irrtümern, planen und führen Prüfungshandlungen 
als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prü-
fungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um 
als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zu dienen. Das 
Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende 
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, 
ist höher als das Risiko, dass eine aus Irrtümern resultie-
rende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt 
wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, 
Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, irrefüh-
rende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen interner 
Kontrollen beinhalten können.

—	 erlangen wir ein Verständnis von den für die Prüfung des 
Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollen und 
den für die Prüfung des Konzernlageberichts relevanten 
Vorkehrungen und Maßnahmen, um Prüfungshandlungen 
zu planen, die unter den Umständen angemessen sind, 
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirk-
samkeit der internen Kontrollen des Konzerns bzw. dieser 
Vorkehrungen und Maßnahmen abzugeben.

—	 beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetz-
lichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsme-
thoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzli-
chen Vertretern dargestellten geschätzten Werte und 
damit zusammenhängenden Angaben. 

—	 ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit 
des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unter-
nehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten 
Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im 
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten be-
steht, die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit des Kon-
zerns zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit auf-
werfen können. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass 
eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflich-
tet, im Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen An-
gaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht 
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unan-
gemessen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu modi-
fizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der 
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestätigungsver-
merks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignis-
se oder Gegebenheiten können jedoch dazu führen, dass 
der Konzern seine Unternehmenstätigkeit nicht mehr 
fortführen kann.

—	 beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Kon-
zernabschlusses insgesamt einschließlich der Angaben 
sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden 
Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der 
Konzernabschluss unter Beachtung der ifrs Accounting 
Standards, wie sie in der eu anzuwenden sind, und der er-
gänzend nach § 315e Abs. 1 hgb anzuwendenden deutschen 
gesetzlichen Vorschriften ein den tatsächlichen Verhält-
nissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des Konzerns vermittelt. 

—	 planen wir die Konzernabschlussprüfung und führen sie 
durch, um ausreichende geeignete Prüfungsnachweise für 
die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen 
oder Geschäftsbereiche innerhalb des Konzerns einzu-
holen als Grundlage für die Bildung der Prüfungsurteile 
zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht. Wir 
sind verantwortlich für die Anleitung, Beaufsichtigung und 
Durchsicht der für Zwecke der Konzernabschlussprüfung 
durchgeführten Prüfungstätigkeiten. Wir tragen die allei-
nige Verantwortung für unsere Prüfungsurteile.

—	 beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit 
dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung und 
das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

—	 führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetz- 
lichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten An-
gaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausrei-
chender geeigneter Prüfungsnachweise 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 eigenständiges Prüfungsurteil zu 
den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrun-
de liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht 
ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass künftige Er-
eignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Anga-
ben abweichen.

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen 
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung 
der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, ein-
schließlich etwaiger bedeutsamer Mängel in internen Kont-
rollen, die wir während unserer Prüfung feststellen.

Wir geben gegenüber den für die Überwachung Verantwort-
lichen eine Erklärung ab, dass wir die relevanten Unabhängig-
keitsanforderungen eingehalten haben, und erörtern mit ih-
nen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen 
vernünftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich 
auf unsere Unabhängigkeit auswirken, und – sofern einschlä-
gig – die zur Beseitigung von Unabhängigkeitsgefährdungen 
vorgenommenen Handlungen oder ergriffenen Schutzmaß-
nahmen. 

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den für 
die Überwachung Verantwortlichen erörtert haben, diejeni-
gen Sachverhalte, die in der Prüfung des Konzernabschlusses 
für den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren 
und daher die besonders wichtigen Prüfungssachverhalte 
sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestätigungsver-
merk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften 
schließen die öffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

sonstige gesetzliche und andere 
rechtliche anforderungen 

Vermerk über die Prüfung der für Zwecke der Offen-
legung erstellten elektronischen Wiedergaben des 
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts nach 
§ 317 Abs. 3a hgb

prüfungsurteil

Wir haben gemäß § 317 Abs. 3a hgb eine Prüfung mit hin-
reichender Sicherheit durchgeführt, ob die in der Datei 
gateway_real_estate_ag_kauklb_esef-2025-12-31-de.xbri 
(md5-Hashwert: 9c39ac9011dc9ff752fb856f5a29bacb) ent-
haltenen und für Zwecke der Offenlegung erstellten Wiederga-
ben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts (im 
Folgenden auch als „esef-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-

streckt sich diese Prüfung nur auf die Überführung der In-
formationen des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts in das esef-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 für 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. Über dieses Prüfungsurteil sowie unsere im voranste-
henden „Vermerk über die Prüfung des Konzernabschlusses 
und des Konzernlageberichts“ enthaltenen Prüfungsurteile 
zum beigefügten Konzernabschluss und zum beigefügten 
Konzernlagebericht für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 
zum 31. Dezember 2025 hinaus geben wir keinerlei Prüfungs-
urteil zu den in diesen Wiedergaben enthaltenen Informatio-
nen sowie zu den anderen in der oben genannten Datei ent-
haltenen Informationen ab.

Grundlage für das Prüfungsurteil 
Wir haben unsere Prüfung der in der oben genannten Datei 
enthaltenen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des 
Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit § 317 Abs. 3a 
HGB unter Beachtung des idw Prüfungsstandards: Prüfung 
der für Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen 
Wiedergaben von Abschlüssen und Lageberichten nach § 317 
Abs. 3a hgb (idw ps 410 (06.2022)) und des International Stan-
dard on Assurance Engagements 3000 (Revised) durchge-
führt. Unsere Verantwortung danach ist im Abschnitt „Ver-
antwortung des Konzernabschlussprüfers für die Prüfung 
der esef-Unterlagen“ weitergehend beschrieben. Unsere 
Wirtschaftsprüferpraxis hat den idw Qualitätsmanagement-
standard: Anforderungen an das Qualitätsmanagement in der 
Wirtschaftsprüferpraxis (idw qms 1 (09.2022)) angewendet.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des 
Aufsichtsrats für die esef-Unterlagen 
Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwort-
lich für die Erstellung der esef-Unterlagen mit den elektro-
nischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Kon-
zernlageberichts nach Maßgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1 
hgb und für die Auszeichnung des Konzernabschlusses nach 
Maßgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 2 hgb. 

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft ver-
antwortlich für die internen Kontrollen, die sie als notwendig 
erachten, um die Erstellung der esef-Unterlagen zu ermög-
lichen, die frei von wesentlichen – beabsichtigten oder unbe-
absichtigten – Verstößen gegen die Vorgaben des § 328 Abs. 1 
hgb an das elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung 
der Erstellung der esef-Unterlagen als Teil des Rechnungsle-
gungsprozesses.
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Verantwortung des Konzernabschlussprüfers für 
die Prüfung der esef-Unterlagen
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu er-
langen, ob die esef-Unterlagen frei von wesentlichen – beab-
sichtigten oder unbeabsichtigten – Verstößen gegen die An-
forderungen des § 328 Abs. 1 hgb sind. Während der Prüfung 
üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine 
kritische Grundhaltung. Darüber hinaus

—	 identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher 
– beabsichtigter oder unbeabsichtigter – Verstöße gegen 
die Anforderungen des § 328 Abs. 1 hgb, planen und führen 
Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch 
sowie erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und 
geeignet sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil 
zu dienen.

—	 gewinnen wir ein Verständnis von den für die Prüfung 
der esef-Unterlagen relevanten internen Kontrollen, um 
Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen 
Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, 
ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen ab-
zugeben.

—	 beurteilen wir die technische Gültigkeit der esef-Unter-
lagen, d. h. ob die die esef-Unterlagen enthaltende Datei 
die Vorgaben der Delegierten Verordnung (eu) 2019/815 
in der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die 
technische Spezifikation für diese Datei erfüllt.

—	 beurteilen wir, ob die esef-Unterlagen eine inhaltsgleiche 
xhtml-Wiedergabe des geprüften Konzernabschlusses 
und des geprüften Konzernlageberichts ermöglichen.

—	 beurteilen wir, ob die Auszeichnung der esef-Unterlagen 
mit Inline xbrl-Technologie (ixbrl) nach Maßgabe der 
Art. 4 und 6 der Delegierten Verordnung (eu) 2019/815 in 
der am Abschlussstichtag geltenden Fassung eine ange-
messene und vollständige maschinenlesbare xbrl-Kopie 
der xhtml-Wiedergabe ermöglicht.

Übrige Angaben gemäß Art. 10 eu-APrVO 
Wir wurden durch Beschluss des Amtsgerichts Frankfurt am 
Main vom 14. April 2026 als Abschlussprüfer des Konzern-
abschlusses gewählt. Wir wurden am 15. Mai 2026 vom Auf-
sichtsrat beauftragt. Wir sind seit dem Geschäftsjahr 2024 als 
Abschlussprüfer des Konzernabschlusses der Gateway Real 
Estate ag tätig. 

Wir erklären, dass die in diesem Bestätigungsvermerk enthal-
tenen Prüfungsurteile mit dem zusätzlichen Bericht an den 
Prüfungsausschuss nach Art. 11 eu-APrVO (Prüfungsbericht) 
in Einklang stehen. 

sonstiger sachverhalt – verwendung 
des bestätigungsvermerks

Unser Bestätigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit 
dem geprüften Konzernabschluss und dem geprüften Kon-
zernlagebericht sowie den geprüften esef-Unterlagen zu 
lesen. Der in das esef-Format überführte Konzernabschluss 
und Konzernlagebericht – auch die in das Unternehmensre-
gister einzustellenden Fassungen – sind lediglich elektroni-
sche Wiedergaben des geprüften Konzernabschlusses und 
des geprüften Konzernlageberichts und treten nicht an de-
ren Stelle. Insbesondere ist der esef-Vermerk und unser darin 
enthaltenes Prüfungsurteil nur in Verbindung mit den in elek-
tronischer Form bereitgestellten geprüften esef-Unterlagen 
verwendbar. 

verantwortlicher wirtschaftsprüfer

Die für die Prüfung verantwortliche Wirtschaftsprüferin ist 
Anna Gunzelmann.

Hamburg, 14. Juli 2026

Forvis Mazars GmbH & Co. kg
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft
	
	
Dirk Jessen 		  Anna Gunzelmann 
Wirtschaftsprüfer 		  Wirtschaftsprüferin
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