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Jahresabschluss

1. Bilanz zum 31. Dezember 2024

Aktiva

A. ANLAGEVERMOGEN

2024

2023

I IMMATERIELLE VERMOGENSGEGENSTANDE

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

II. SACHANLAGEN

1. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit Wohnbauten 224.343.541,77

2. Grundstlicke und grundsticksgleiche Rechte mit Geschéfts- und anderen Bauten 32.385.756,23
3. Grundstlicke und grundstiicksgleiche Rechte ohne Bauten 185.227,45
4. Technische Anlagen und Maschinen 158.800,44
5. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung 1.191.661,23
6. Anlagen im Bau 21.191.133,36
7. Bauvorbereitungskosten 476.305,44
8. Geleistete Anzahlungen 1.250.795,79
Ill. FINANZANLAGEN

1. Beteiligungen 45.025,00
2. Andere Finanzanlagen 448,66

5.047,70

281.183.221,71

45.473,66

29.772,05

220.436.534,60
33.466.669,77
185.227,45
85.393,59
1.423.364,40
25.093.009,90
597.486,06
348.742,78
281.636.428,55

45.000,00
437,62
45.437,62

ANLAGEVERMOGEN INSGESAMT

B. UMLAUFVERMOGEN

281.233.743,07

281.711.638,22

|. ZUM VERKAUF BESTIMMTE GRUNDSTUCKE UND ANDERE VORRATE

1. Grundstiicke und grundsticksgleiche Rechte ohne Bauten 982.854,92 982.547,92
2. Bauvorbereitungskosten 217.966,52 133.568,10
3. Grundstlicke und grundstlicksgleiche Rechte mit unfertigen Bauten 3.721.956,07 353.059,19
4. Unfertige Leistungen 11.325.617,36 10.438.028,00
5. Andere Vorréte 41.918,30 63.589,91
6. Geleistete Anzahlungen 2.853.114,49 0,00
19.143.427,66 11.970.793,12
Il. FORDERUNGEN UND SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE
1. Forderungen aus Vermietung 551.973,58 346.549,94
2. Forderungen aus Grundstiicksverkdufen 3.960,00 44.024,03
3. Forderungen aus Betreuungstatigkeit 100.041,73 92.354,36
4. Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen 190.065,52 106.519,81
5. Sonstige Vermdgensgegenstande 2.119.323,24 1.388.923,11
2.965.364,07 1.978.371,25
Ill. FLUSSIGE MITTEL UND BAUSPARGUTHABEN
1. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, 40.627.122,08 35.261.876,19
Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks
2. Bausparguthaben 3.025.228,70 545.139,02
43.652.350,78 35.807.015,21
UMLAUFVERMOGEN INSGESAMT 65.761.142,51 49.756.179,58

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
. ANDERE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Bilanzsumme

63.163,07
347.058.048,65

61.986,94
331.529.804,74

Alle Angaben in EUR.
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Passiva

A. EIGENKAPITAL

2024

2023

|. GEZEICHNETES KAPITAL 6.824.308,00 6.824.308,00
II. GEWINNRUCKLAGEN
1. Gesellschaftsvertragliche Riicklagen 3.412.154,00 3.114.499,00
2. Andere Gewinnricklagen 69.412.491,44 65.935.618,97
72.824.645,44 69.050.117,97
Ill. BILANZGEWINN
1. Gewinnvortrag 5.000,00 9.672,47
2. Jahresuberschuss 4.600.000,00 4.238.000,00
3. Einstellung in/Entnahme aus Riicklagen -297.655,00 -423.800,00
4.307.345,00 3.823.872,47
EIGENKAPITAL INSGESAMT 83.956.298,44 79.698.298,44

B. RUCKSTELLUNGEN

1. Rilckstellungen flir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 1.220.130,00
2. Steuerriickstellungen 52.200,00
3. Sonstige Riickstellungen 3.885.562,55

5.157.892,55

1.247.708,00

0,00
3.792.024,86
5.039.732,86

C. VERBINDLICHKEITEN

1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 239.141.384,85
2. Verbindlichkeiten gegeniiber anderen Kreditgebern 3.255.044,17
3. Erhaltene Anzahlungen 11.884.229,10
4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) Verbindlichkeiten aus Vermietung 207.530,04
b) Verbindlichkeiten aus Betreuungstétigkeit 25.532,33
¢) Verbindlichkeiten aus anderen Lieferungen und Leistungen 3.004.623,93
5. Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, 4.996.39
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht ’
6. Sonstige Verbindlichkeiten 63.396,27
davon aus Steuern EUR 29.890,57
(Vorjahr EUR 23.658,09)

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

257.586.667,08

228.551.986,56
2.849.845,25
11.375.633,60

156.700,58
6.515,79
3.408.212,30

6.730,13

43.915,51

246.399.539,72

D. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Rechnungsabgrenzungsposten

Bilanzsumme

357.190,58

347.058.048,65

392.233,72

331.529.804,74

Alle Angaben in EUR.
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2. Gewinn- und Verlustrechnung
fiir die Zeit vom 01. Januar bis 31. Dezember 2024

1. Umsatzerlose

a) aus der Bewirtschaftungstatigkeit 39.955.091,73 36.546.962,68
b) aus Verkauf von Grundstticken 904.000,00 14.919.704,20
c) aus Betreuungstatigkeit 822.537,81 836.817,36
d) aus anderen Lieferungen und Leistungen 605.930,38 200.361,56
42.287.559,92 52.503.845,80
2. Erhéhung oder Verminderung des Bestandes an zum Verkauf bestimmten 4.340.884,66 -8.074.530,57
Grundsticken mit fertigen und unfertigen Bauten sowie unfertigen Leistungen
3. Sonstige betriebliche Ertrdge 496.584,74 1.135.269,37
4. Aufwendungen flir bezogene Lieferungen und Leistungen
a) Aufwendungen flr Bewirtschaftungstatigkeit 17.136.156,63 18.017.705,06
b) Aufwendungen flr Verkaufsgrundstlicke 3.807.325,99 1.290.859,23
¢) Aufwendungen fiir Betreuungstatigkeit 14.927,76 35.518,31
d) Aufwendungen flr andere Lieferungen und Leistungen 202.541,08 36.563,84
21.160.951,46 19.380.646,44
5. ROHERGEBNIS 25.964.077,86 26.183.938,16

6. Personalaufwand

a) L6hne und Gehélter 4.862.410,80 4.486.549,37
b) Soziale Abgaben und Aufwand flir Altersversorgung und Unterstiitzung 1.354.582,86 1.385.692,50
davon fiir Altersversorgung EUR 439.266,32 (Vorjahr EUR 517.916,12)
6.216.993,66 5.872.241,87
7. Abschreibungen
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegensténde 9.700.866,79 10.421.635,72
des Anlagevermdgens und Sachanlagen
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen 2.899.326,93 2.642.335,92
9. Ertrége aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen 15,78 15,36
des Finanzanlagevermégens
10. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage 1.395.910,30 897.903,06
11. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 3.100.904,37 2.995.650,90
12. Aufwendungen aus Verlustiibernahmen 2.461,84 2.277,31
13. Steuern vom Einkommen und Ertrag 83.691,97 212.798,85
14. ERGEBNIS NACH STEUERN 5.355.758,38 4.934.916,01
15. Sonstige Steuern 755.758,38 696.916,01
16. JAHRESUBERSCHUSS 4.600.000,00 4.238.000,00
17. Gewinnvortrag 5.000,00 9.672,47
18. Einstellung in/Entnahme aus Riicklagen -297.655,00 -423.800,00

19. Bilanzgewinn 4.307.345,00 3.823.872,47

Alle Angaben in EUR.
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A. Allgemeine Angaben

Die GSW Gesellschaft fir Siedlungs- und Wohnungsbau Baden-Wiirttem-
berg mit beschrénkter Haftung — Bautrdgerunternehmen des VdK, Sigma-
ringen ist beim Amtsgericht UIm unter HRB 710002 eingetragen.

Dem Jahresabschluss zum 31.12.2024 liegen die Vorschriften des deut-
schen Handelsgesetzbuches iiber die Rechnungslegung von Kapitalgesell-
schaften sowie die ergdnzenden Vorschriften des GmbH-Gesetzes und den
erganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags zu Grunde.

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

Die Gliederung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung richtet sich
nach der Verordnung Uber die Gliederung des Jahresabschlusses fiir Woh-
nungsunternehmen (JAbschiIWUV). In diesem Zusammenhang wurden fol-
gende Vorjahreswerte angepasst:

- Die bisher im GuV-Posten ,Aufwendungen fir andere Lieferungen und
Leistungen ,enthaltenen Aufwendungen flr die Betreuungstatigkeit in
Hohe von EUR 35.518,31 werden nun in dem GuV-Posten ,Aufwen-
dungen fiir Betreuungstatigkeit* dargestellt.

- Alle dariiber hinausgehenden Anpassungen betreffen Formvorschrif-
ten (Gliederung der Terminologie), aus denen keine Anpassungen der
Vorjahreswerte resultieren.

Das Gliederungsschema wurde um die Posten ,andere Finanzanlagen®,
»andere Rechnungsabgrenzungsposten® erweitert.

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

Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.

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

3. Anhang zum Jahresabschluss 2024

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

Methoden auf der Aktiva:

Entgeltlich von Dritten erworbene Immaterielle Vermégensgegenstinde
des Anlagevermdgens werden zu Anschaffungskosten aktiviert und ihrer
voraussichtlichen Nutzungsdauer entsprechend linear abgeschrieben. Da-
bei werden entgeltlich erworbene EDV-Programme (iber eine betriebsge-
wohnliche Nutzungsdauer von drei bzw. funf Jahren abgeschrieben. Eine
Ausnahme bilden die EDV-Programme mit Anschaffungskosten bis EUR
250,00; diese werden sofort in voller Hohe aufwandswirksam erfasst.

Sachanlagen sind zu den Anschaffungs- oder Herstellungskosten abziig-
lich planmaBiger linearer Abschreibungen sowie unter Fortfiihrung nur
steuerlich zuldssiger Abschreibungen gemaB § 254 HGB in der bis zum
28.05.2009 geltenden Fassung bzw. zum niedrigeren beizulegenden Wert
bewertet. Von dem Wahlrecht zur Beibehaltung der niedrigeren steuerlichen
Wertansdtze gemdB Art. 67 Abs. 4 S. 1 EGHGB wurde Gebrauch gemacht.
Die Abschreibungen auf Zugange des Sachanlagevermdgens erfolgen
grundsatzlich zeitanteilig. Soweit die beizulegenden Werte einzelner Ver-
maogensgegenstande ihren Buchwert unterschreiten, werden zusatzlich au-
BerplanméBige Abschreibungen bei voraussichtlich dauernder Wertminde-
rung vorgenommen.

Seit dem Geschéftsjahr 1991 bemisst sich die Restnutzungsdauer von Neu-
bauten im Mietwohnungsbereich auf hochstens 50 Jahre. Flir Neubauten in
anderen Bereichen (z. B. Gewerbebau) werden ab dem Jahr 1991 lineare
Abschreibungssétze von 3 % bzw. 4 % verwendet. Aufwendungen flr die
umfassende Modernisierung von Gebduden wurden als nachtréagliche Her-
stellungskosten aktiviert, soweit sie zu einer (ber den urspriinglichen Zu-
stand hinausgehenden wesentlichen Verbesserung fiihrten. Die nachtrégli-
chen Herstellungskosten wurden auf die Restnutzungsdauer der Gebdude
abgeschrieben. Bei umfassenden Modernisierungen wird die Restnutzungs-
dauer der Gebdude nach Abschluss der jeweiligen MaBnahme auf einen
Zeitraum zwischen 25 und 40 Jahren neu festgelegt.
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Den planmé@Bigen linearen Abschreibungen liegen folgende Nutzungs-
dauern bzw. folgende degressive Abschreibungssétze zugrunde:

Posten Nutzungsdauern
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an 3 bis 5 Jahre
solchen Rechten und Werten — linear

Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechte mit Wohnbauten — linear 25 bis 67 Jahre
Grundstticke und grundstiicksgleiche Rechte mit Geschéfts- und anderen Bauten — linear / degressiv 10 bis 33 Jahre
Gebaudebestandteile — linear 18 Jahre

Garagen — linear 25 Jahre
AuBenanlagen/Abstellplatze — linear 10 Jahre
Technische Anlagen und Maschinen — linear 6 bis 20 Jahre
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung — linear 3 bis 20 Jahre

Bewegliche Vermogensgegenstdande des Anlagevermdgens mit An-
schaffungskosten bis EUR 250,00, die einer selbsténdigen Nutzung fahig
sind, werden im Wirtschaftsjahr der Anschaffung in voller Hohe als Aufwand
erfasst.

Geringwertige  Wirtschaftsgliter mit  Nettoanschaffungskosten  iber
EUR 250,00 bis zu EUR 1.000,00 wurden in einem jahrgangsbezogenen
Sammelposten erfasst. Der jahrliche Sammelposten wird iber 5 Jahre ge-
winnmindernd aufgelost.

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

Im Umlaufvermdgen sind die Grundstiicke und grundstiickgleiche
Rechte ohne Bauten, die Bauvorbereitungskosten und die Grundstii-
cke und grundstiickgleiche mit unfertigen Bauten sowie die geleis-
teten Anzahlungen mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten bzw.
dem niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.

Unter den Unfertigen Leistungen sind noch nicht abgerechnete Betriebs-
kosten und erbrachte, aber noch nicht abgerechnete Betreuungsleistungen
ausgewiesen. Sie wurden mit den voraussichtlich abrechenbaren Kosten
angesetzt.

Andere Vorréte (Heiz0l) werden anhand des Durchschnittsverfahrens der
FiFo-Methode (First in — First out) bewertet.

Forderungen und sonstige Vermogensgegensténde werden mit dem
Nominalwert bzw. mit dem am Bilanzstichtag beizulegenden niedrigeren
Wert angesetzt.  Bei
erkennbaren Risiken behaftet ist, werden angemessene Wertabschlage vor-
genommen; uneinbringliche Forderungen werden abgeschrieben.

Zur Abdeckung des allgemeinen Kreditrisikos wird eine Pauschalwert-
berichtigung von 1,0 % auf die nicht einzelwertberichtigten Kaufpreis-
forderungen von Erwerbern von BautrdgermaBnahmen vorgenommen.

Forderungen, deren  Einbringlichkeit — mit

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

Als Aktive Rechnungsabgrenzungsposten sind Auszahlungen vor dem
Abschlussstichtag angesetzt, soweit sie Aufwand fiir einen bestimmten Zeit-
raum nach diesem Zeitpunkt darstellen.
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Methoden auf der Passiva:

Das Gezeichnete Kapital wird zum Nennwert bilanziert.

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden
auf der Grundlage versicherungsmathematischer Berechnung nach dem An-
wartschaftsbarwertverfahren unter Berticksichtigung der Richttafeln 2018 G
von Prof. Dr. Heubeck bewertet. Die Riickstellungen flir Pensionen und ahn-
liche Verpflichtungen wurden pauschal mit dem von der Deutschen Bundes-
bank fiir Dezember 2024 verdffentlichten durchschnittlichen Marktzinssatz
der vergangenen zehn Jahre abgezinst, der sich bei einer angenommenen
Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt (§ 253 Abs. 2 Satz 2 HGB). Dieser Zinssatz
betragt 1,90 %. Bei der Ermittlung der Riickstellungen fiir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen wurden Rentensteigerungen von jéhrlich 2,30 %
zugrunde und eine Fluktuation in Héhe von 0,00 % p. a. unterstellt.

Die Sonstigen Riickstellungen sind so bemessen, dass die erkennbaren
Risiken und ungewissen Verpflichtungen berticksichtigt sind. Die Bewertung
erfolgt jeweils in Hohe des Erflillungsbetrags, der nach verniinftiger kauf-
ménnischer Beurteilung bzw. nach anerkannten mathematischen Verfahren
und auf Basis der zum 31.12.2024 vorliegenden Marktdaten erforderlich ist,
um zukinftige Zahlungsverpflichtungen abzudecken. Zukiinftige Preis- und
Kostensteigerungen werden berticksichtigt, sofern ausreichende objektive
Hinweise flr deren Eintritt vorliegen.

Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden mit
dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden, von der Deutschen Bundesbank
veroffentlichten, durchschnittlichen Marktzinssatz abgezinst.

Die Verbindlichkeiten sind zu ihrem Erflillungsbetrag angesetzt.

Zur Absicherung von Zinsénderungsrisiken, resultierend aus Verbindlichkei-
ten gegeniber Kreditinstituten, bestehen zinshezogene Termingeschafte in
Form von Swaps. Im Rahmen von Micro-Hedging wurden dabei eine Be-
wertungseinheit gebildet.

Soweit die Voraussetzungen fiir Bewertungseinheiten mit den jeweiligen
Grundgeschéaften nicht erflllt sind, erfolgt die Bilanzierung nach allgemei-
nen Bewertungsgrundsatzen.

Als Passive Rechnungsabgrenzungsposten sind Einzahlungen vor dem
Abschlussstichtag angesetzt, soweit sie Ertrag fiir einen bestimmten Zeit-
raum nach diesem Zeitpunkt darstellen. Der Ausweis resultiert tiberwiegend
aus Mietvorauszahlungen und Investitionszuschiissen fiir die Sanierung und
Modernisierung von Wohnungen sowie der Einrdumung von Belegungsrech-
ten an Wohnungen.

Latente Steuern werden auf Unterschiede in den Bilanzansétzen der Han-
delsbilanz und der Steuerbilanz angesetzt, sofern sich diese in spéteren
Geschéftsjahren voraussichtlich abbauen.

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

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

Anlagevermégen

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

ANLAGENSPIEGEL ZUM 31.12.2024

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand zum Stand zum
01.01.24 Zugange Abgédnge Umbuchungen 31.12.24
. Immaterielle Vermdgensgegenstande 615.861,95 447,78 0,00 0,00 616.309,73
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie 615.861,95 447,78 0,00 0,00 616.309,73
Lizenzen an solchen Rechten und Werten
II. Sachanlagen 483.380.985,77 9.492.276,16 825.162,27 0,00 492.048.099,66
1. Grundsticke und grundstiicksgleiche Rechte 399.596.576,94 1.531.612,27 419.001 81 1356560271 411.211.655,57
mit Wohnbauten
2. Gfundstuc}fe und grundstiicksgleiche Rechte 52.787.548.49 25.503.94 0,00 0,00 52.813.052.43
mit Geschéfts- und anderen Bauten
3. Grundstlicke und grundstlicksgleiche Rechte 185.227.45 0.00 0,00 0,00 185.227.45
ohne Bauten
4. Technische Anlagen und Maschinen 220.725,15 90.715,96 0,00 0,00 311.441,11
5. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung 4.510.774,67 106.489,55 8.775,71 0,00 4.608.488,51
6. Anlagen im Bau 25.093.009,90 9.663.816,17 0,00 -13.565.692,71 21.191.133,36
7. Bauvorbereitungskosten 638.380,39 235.309,80 397.384,75 0,00 476.305,44
8. Geleistete Anzahlungen 348.742,78 902.053,01 0,00 0,00 1.250.795,79
IIl. Finanzanlagen 45.437,62 36,04 0,00 0,00 45.473,66
1. Beteiligungen 45.000,00 25,00 0,00 0,00 45.025,00
2. Andere Finanzanlagen 437,62 11,04 0,00 0,00 448,66

Gesamtergebnis 484.042.285,34 9.492.759,98 825.162,27 492.709.883,05

Alle Angaben in EUR.

*Davon Umbuchungen aus dem Umlaufvermdgen EUR 0,00.
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Kumulierte Abschreibungen Buchwert
Kumulierter Stand = Abschreibungen des Kumulierter Stand

zum 01.01.24 Geschéftsjahres Abgéange Umbuchungen zum 31.12.24 31.12.2024 31.12.2023
586.089,90 25.172,13 0,00 0,00 611.262,03 5.047,70 29.772,05
586.089,90 25.172,13 0,00 0,00 611.262,03 5.047,70 29.772,05
201.744.557,22 9.675.694,66 555.373,93 0,00 210.864.877,95 281.183.221,71 281.636.428,55
179.160.042,34 7.863.166,02 155.094,56 0,00 186.868.113,80 224.343.541,77 220.436.534,60
19.320.878,72 1.106.417,48 0,00 0,00 20.427.296,20 32.385.756,23 33.466.669,77
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 185.227,45 185.227,45
135.331,56 17.309,11 0,00 0,00 152.640,67 158.800,44 85.393,59
3.087.410,27 332.311,63 2.894,62 0,00 3.416.827,28 1.191.661,23 1.423.364,40
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 21.191.133,36 25.093.009,90
40.894,33 356.490,42 397.384,75 0,00 0,00 476.305,44 597.486,06
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.250.795,79 348.742,78
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 45.473,66 45.437,62
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 45.025,00 45.000,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 448,66 437,62

202.330.647,12 9.700.866,79 555.373,93 211.476.139,98 281.233.743,07 281.711.638,22
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Die unter den Finanzanlagen ausgewiesene Beteiligung (Anteilshesitz)
—d. h. die Unternehmen, an denen die Gesellschaft direkt oder indirekt eine
Beteiligung i.S. d. § 271 HGB halt — setzt sich wie folgt zusammen:

ANTEILSBESITZ

Hohe am Kapital

Future Living Dialog GmbH, 72488 Sigmaringen

Umlaufvermégen

Der Posten Unfertige Leistungen enthdlt noch nicht abgerechnete
Betriebskosten  in Hohe EUR  11.294.837,01

EUR 10.438.028,00).

von (Vorjahr

Die ,,Sonstigen Vermdgensgegenstéande* beinhalten Forderungen mit
einer Restlaufzeit groBer als ein Jahr in Hohe von EUR 987.010,53 (Vorjahr
EUR 786.741,94).

100 %

Eigenkapital Ergebnis Stichtag der Information

EUR 25.000,00 EUR -2.461,84* 31.12.2024

* Ergebnis vor Verlustiibernahme

Aktive latente Steuern

Zwischen Handels- und Steuerbilanz bestehen folgende Abweichungen die
zu aktiven Steuerlatenzen flihren:

- Der Ansatz der Immobilienbesténde in der Steuerbilanz liegt tber dem
in der Handelsbilanz, weil in der steuerlichen Eréffnungsbilanz beim
Ubergang von der Steuerfreiheit nach dem Wohnungsgemeinniitzig-
keitsgesetz in die unbeschrankte Steuerpflicht die Immobilienbestén-
de mit dem Teilwert angesetzt wurden.

- Die Pensionsriickstellungen sind aufgrund von steuerrechtlichen
Vorgaben in der Steuerbilanz mit geringeren Betrdgen gebildet.

- Die sonstigen Riickstellungen sind aufgrund von steuerrechtlichen
Vorgaben in der Steuerbilanz mit geringeren Betrdgen gebildet.

Aus diesen Abweichungen resultieren im Wesentlichen auch die vorhande-
nen steuerlichen Verlustvortrage.

Zum Bilanzstichtag ergeben sich ausschlieBlich aktivische Steuerlatenzen.
Fiir die Berechnung der latenten Steuern wurde der aktuelle Kérperschaft-
steuersatz zzgl. SolZ (15,83 %) und der Gesamtgewerbesteuersatz nach
dem Zerlegungsergebnis des Vorjahres und den aktuellen Hebesétzen (ca.
14,00 %) verwendet. Die Gesellschaft macht von dem Aktivierungswahl-
recht des § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB keinen Gebrauch, so dass ein Ansatz
latenter Steuern in der Bilanz unterbleibt.
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Eigenkapital

Das im Handelsregister eingetragene und voll eingezahlte gezeichnete
Kapital betragt EUR 6.824.308,00.

Gewinnriicklagen

RUCKLAGENSPIEGEL

Bestand am Ende Einstellung der Gesellschafterversamm-  Einstellung aus dem Jahresiiber- Bestand am Ende

des Vojahres = lung aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres schuss des Geschéftsjahres des Geschéftsjahres

Gesellschaftsvertragliche Riicklagen 3.114.499,00 0,00 297.655,00 3.412.154,00
Andere Gewinnriicklagen 65.935.618,97 3.476.872,47 0,00 69.412.491,44

Gewinnriicklagen 69.050.117,97 3.476.872,47 297.655,00 72.824.645,44

Alle Angaben in EUR.

Riickstellungen

GemadB § 253 Abs. 6 HGB ist flir Altersversorgungsverpflichtungen eine
Vergleichsbewertung zwischen dem 7- und dem 10-Jahres-Durchschnitts-
zins durchzufiihren. Im Berichtsjahr besteht zwischen beiden Werten ein
positiver Unterschiedshetrag (Vorjahr negativer Unterschiedsbetrag EUR
7.201,00 mit Ausschittungssperre).

Die ,Sonstigen Riickstellungen* stellen sich wie folgt dar:

RUCKSTELLUNGSSPIEGEL

Beginn des  Inanspruchnahme Auflosung Zufiihrung Zinseffekt Ende des
Geschéftsjahres . . Geschéftsjahres
Aufzinsung  Abzinsung

Verwaltungskosten 448.582,41 423.641,11 3.941,30  605.035,23 0,00 1.540,24 624.494,99
(inkl. Personalkosten)
EigentumsmaBnahmen 512.686,12 121.443,63 51.109,69 0,00 0,00 0,00 340.132,80
(noch ausstehende Baukosten)
Drohverluste aus derivativen 17.620,33 0,00 685,57 0,00 0,00 0,00 16.934,76
Finanzinstrumenten
Gesetzliche Verpflichtungen 2.355.000,00 0,00 0,00 95.000,00 0,00 0,00 2.450.000,00
(Verkehrssicherung, Instandsetzung)
Gewahrleistungen 458.136,00 0,00 9.527,00 4.704,00 1.119,00 432,00 454.000,00

Sonstige Riickstellungen 3.792.024,86 545.084,74 65.263,56 = 704.739,23 1.119,00 1.972,24 3.885.562,55

Alle Angaben in EUR.
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Verbindlichkeitenspiegel

Die Fristigkeiten der Verbindlichkeiten sowie die zur Sicherheit gewahrten
Pfandrechte 0. &. Rechte stellen sich wie folgt dar:

VERBINDLICHKEITEN

davon
. Restlaufzeit gesichert
insgesamt
bis zu 1 Jahr zwischen iiber 5 Jahre GPR
1 und 5 Jahre
Verbindlichkeiten gegeniiber 239.141.384,85 9.773.708,32 37.165.955,31 192.201.721,22 239.141.384,85
Kreditinstituten (228.551.986,56) (10.087.196,00) (34.648.057,31) (183.816.733,25) (228.551.986,56)
Verbindlichkeiten gegeniber 3.255.044,17 2.362.156,21 230.479,17 662.408,79 1.455.044,17
anderen Kreditgebern (2.849.845,25) (1.894.583,76) (245.935,36) (709.326,13) (1.049.845,25)
Erhaltene Anzahlungen 11.884.229,10 11.884.229,10 0,00 0,00 0,00
(11.375.633,60) (11.375.633,60) (0,00) (0,00) (0,00)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen
a) Verbindlichkeiten aus Vermietung 207.530,04 207.530,04 0,00 0,00 0,00
(156.700,58) (156.700,58) (0,00) (0,00) (0,00)
b) Verbindlichkeiten aus 25.532,33 25.532,33 0,00 0,00 0,00
Betreuungstatigkeit (6.515,79) (6.515,79) (0,00 (0,00) (0,00)
c) Verbindlichkeiten aus anderen 3.004.623,93 2.965.302,85 39.321,08 0,00 0,00
Lieferungen und Leistungen (3.408.212,30) (3.391.193,58) (17.018,72) (0,00) (0,00)
Verbindlichkeiten gegenuiber 4.926,39 4.926,39 0,00 0,00 0,00
Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis (6.730,13) (6.730,13) (0,00 (0,00 (0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 63.396,27 63.396,27 0,00 0,00 0,00
(43.915,51) (43.915,51) (0,00 (0,00) (0,00)

Gesamtbetrag 257.586.667,08 27.286.781,51 37.435.755,56 192.864.130,01 240.596.429,02

(246.399.539,72) (26.962.468,95) (34.911.011,39) (184.526.059,38) (229.601.831,81)

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

In der Bilanzposition Verbindlichkeiten gegeniiber anderen Kredit-
gebern werden nicht gesondert in der Bilanz ausgewiesene Verbindlich-
keiten gegeniber Gesellschaftern in Hohe von EUR 0,00 (Vorjahr
EUR 29.114,19) geflihrt.

Die Verbindlichkeiten gegen Unternehmen, mit denen ein Beteili-
gungsverhéltnis besteht, resultieren in voller Héhe aus Finanzverkehr.
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Derivative Finanzinstrumente und Bewertungseinheiten

Unsere Gesellschaft sichert Zinsdnderungsrisiken mit geeigneten Siche-
rungsinstrumenten ab und bildet entweder zusammen mit dem Grund-
geschaft durch direkte Verknlpfung (micro hedge) oder durch Verkniip-
fung eines Sicherungsinstruments mit einer Vielzahl von Grundgeschéften
(macro hedge) Bewertungseinheiten. Die gegenldufigen Wertdnderungen
des Grund- und Sicherungsgeschéfts werden im Jahresabschluss durch
Anwendung der ,Einfrierungsmethode” nicht ausgewiesen.

Konkret werden folgende Sicherungsgeschéfte gebildet:

Grundgeschaft Abgesichertes Risiko Bewertungseinheit Wirksamkeit
Art TEUR Art TEUR  Sicherungsinstrument
Variabel verzinsliches 30 Zinsanderungsrisiko 30 Zins- und Wahrungs- micro hedge In Bezug auf das Zinsanderungsrisiko 100 %
Darlehen swap (CCS) (critical terms match).

Der Zins- und Wahrungsswap hat zum Bilanzstichtag einen negativen
Marktwert von TEUR -17,0. Davon entfallen auf die nicht im Rahmen der
erfassten Sicherungsheziehung beriicksichtigte Wéhrungskomponente
TEUR 16,9. Dieser Anteil ist im Jahresabschluss als Drohverlustriickstel-
lung enthalten. Der Swap ist planmaBig per 3. Januar 2025 ausgelaufen.

Der beizulegende Zeitwert gibt die Einschatzung der Bank zu den Markt-
gegebenheiten am 31.12.2024 wieder. Sie wurde unter Anwendung an-
erkannter mathematischer Verfahren und auf Basis der zum 31.12.2024
vorliegenden Marktdaten, die jedoch kontinuierlichen Veranderungen un-
terliegen, von der Bank ermittelt.
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D. Erléuterungen zu den Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung

Sonstige betriebliche Ertrage

In den ,Sonstigen betrieblichen Ertragen* sind nachfolgende wesentliche
periodenfremde Ertrdge enthalten:

- Ertrdge aus der Auflésung von Rickstellung EUR 65.263,56
(Vorjahr EUR 353.873,37)

- Ertrage aus der Aufldsung von Wertberichtigungen EUR 101.371,87
(Vorjahr EUR 115.286,10)

- Ertrdge aus der Ausbuchung von Verbindlichkeiten fritherer Jahre
EUR 55.203,61 (Vorjahr EUR 242.276,70)

-Ertrdge aus BEG Forderungen
EUR 198.096,52)

EUR 214.924,50 (Vorjahr

Abschreibungen Sachanlagen

AuBerplanmaBige Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert
wurden vorgenommen bei:

- Bauvorbereitungskosten EUR 356.490,42 (Vorjahr: Geschéfts- und
andere Bauten EUR 1.014.000,00)

Die Abschreibung erfolgte, da die bisherigen Planungsleistungen nicht wei-
ter verwertet werden konnten.

Finanzergebnis

In der Position ,sonstige Zinsen und &hnlichen Ertrdge* sind
EUR 1.972,24 (Vorjahr EUR 5.977,00) aus der Abzinsung von Riickstellun-
gen enthalten. Die Position ,Zinsen und dhnliche Aufwendungen® enthélt
Aufwendungen in Hohe von EUR 24.907,00 (Vorjahr EUR 23.260,33) aus
der Aufzinsung von Riickstellungen.

E. Sonstige Angaben

Arbeitnehmer

Im Geschaftsjahr waren durchschnittlich beschéftigt:

Davon
Gruppen Anzahl Teilzeitbeschéftigte
Kaufménnische Mitarbeiter 62 23
Technische Mitarbeiter 7 2
Hausmeister/Reinigungskrafte 10 1
Minijobber 43 43

(Hauswarte/Reinigungskréfte)

AuBerdem waren durchschnittlich vier Auszubildende beschaftigt.

Geschéftsfithrung

Mitglieder der Geschaftsflihrung waren im Geschéftsjahr:
- Roy Lilienthal

Da nur ein Geschéftsflihrer Beziige von der Gesellschaft erhalt wird ge-
méB § 286 Abs. 4 HGB auf eine Angabe verzichtet.

Die Gesamtbeziige an frithere Mitglieder des Geschaftsflihrungsorgans
bzw. ihrer Hinterbliebenen beliefen sich
EUR 117.579,97 (Vorjahr EUR 111.228,77).
Fur ehemalige Mitglieder bzw. deren Angehdrige sind Pensionsriickstel-
lungen in Hohe EUR 1.220.130 gebildet.

im Geschdaftsjahr auf
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Aufsichtsrat

Mitglieder des Aufsichtsrates waren im Geschaftsjahr:

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

- Thomas Schérer, VdK-Landesverbandsgeschéftsflhrer,
Stellvertretender Vorsitzender

- Manfred Briissel, VdK-Kreisverbandsvorsitzender

- Bernhard Gschwender, Stellvertretender
VdK-Landesverbandsgeschéftsfihrer (bis 31. Dezember 2024)

- Sandra Hertha, Stellvertretende
VdK-Landesverbandsgeschéftsfiihrerin

- Jiirgen Neumeister, VdK-Bezirksverbandsvorsitzender

- Klaus-Martin Weih, Stellvertretender
VdK-Landesverbandsgeschéftsfihrer (bis 31. Dezember 2024)

- Ronny Hiibsch, Stellvertretender
VdK-Landesverbandsgeschéftsfiihrer (ab 1. Januar 2025)

- Ernst Schilling, VdK-Bezirksverbandsvorsitzender

(ab 1. Januar 2025)

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrates beliefen sich im Geschéftsjahr auf
EUR 16.894,99 (Vorjahr EUR 17.401,68).

Haftungsverhéltnisse

Folgende Haftungsverhdltnisse werden unter Angabe der gewdhrten
Pfandrechte und sonstigen Sicherheiten gesondert angegeben:
Eventualverpflichtung aus der Bestellung von Sicherheiten fir fremde Ver-
bindlichkeiten ~ in~ Hohe von  EUR  340.000,00  (Vorjahr
EUR 1.538.000,00). Dabei handelt es sich um von der Gesellschaft bis zur
Grundstiicksauflassung bestellte Grundschulden zur Kaufpreisfinanzierung
von Erwerbern.

Sofern Erwerber von Grundstlicken Fremdmittel in Anspruch nehmen und
bereits vor dem Ubergang des juristischen Eigentums Grundpfandrechte
zu Gunsten der jeweiligen Glaubiger eingetragen werden, ist eine person-
liche Schuldverpflichtung der Gesellschaft vertraglich ausgeschlossen.
Diese Regelung ist Bestandteil der Kaufvertrdge von allen Erwerbern.

Alle genannten Haftungsverhéltnisse sind nicht gesichert und enthalten
keine Verpflichtungen, die Altersversorgung betreffen.
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Sonstige  finanzielle und auBerbilanzielle

Geschifte

Verpflichtungen

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

VERPFLICHTUNGEN

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

Anlagevermdgens 2.653.000,00
Umlaufvermdgens 7.953.000,00
10.606.000,00

davon sind durch Finanzierungszusagen
bis zur Bilanzaufstellung gesichert 0,00
offene Bauverpflichtungen 10.606.000,00
b) Erbbaurechtsverpflichtungen 2.041.000,00

(Gesamtlauftzeiten 1950 bis 2086))

¢) aus Grundstiickskaufvertrdgen 1.162.000,00
d) Sonstige Verpflichtungen 1.397.000,00

Summe 15.206.000,00

Alle Angaben in EUR.

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

Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Fiir das Gesamthonorar des Abschlusspriifers wurden im Geschéftsjahr die
folgenden netto Betrdge als Riickstellung bzw. Aufwand erfasst:

HONORAR FUR

a) Abschlusspriifungsleistungen 40.300,00
b) andere Beratungsleistungen 0,00

Summe 40.300,00

Alle Angaben in EUR.

Nachtragsbericht

Nach Abschluss des Geschéftsjahres sind keine Vorgdnge von besonderer
Bedeutung eingetreten.

Gewinnverwendungsvorschlag der Geschéftsfiihrung

Die  Geschéftsflihrung
EUR 4.307.345,00, der sich aus dem Jahresiberschuss von
EUR 4.600.000,00, einem Gewinnvortrag von EUR 5.000,00 und einer sat-

schlaggt  vor, den  Bilanzgewinn  von

zungsgemaBen  Einstellung  in die  Gewinnrlicklagen  von
EUR 297.655,00 ergibt, wie folgt zu verwenden:
Gewinnverwendungsvorschlag
Dividendenausschiittung (5 % auf Stammkapital) EUR 342.000,00
Einstellung in andere Gewinnrlicklagen EUR 3.960.345,00
Gewinnvortrag EUR 5.000,00
EUR 4.307.345,00

Sigmaringen, den 28. Mai 2025

GSW Gesellschaft fiir Siedlungs- und Wohnungsbau
Baden-Wirttemberg mit beschrankter Haftung
— Bautrégerunternehmen des VdK —

gez. Roy Lilienthal
Geschéaftsflihrer
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1. GRUNDLAGEN DES UNTERNEHMENS

1.1 Das Unternehmen

Die GSW Gesellschaft fir Siedlungs- und Wohnungsbau Baden-Wiirttem-
berg mit beschrénkter Haftung — Bautragerunternenmen des VdK (im Fol-
genden: ,GSW*) ist eine juristische Person des privaten Rechts. Die Gesell-
schaft wurde am 25. Juni 1949 in Sigmaringen gegriindet und unter der
HRB 710002 beim Amtsgericht UIm eingetragen. Alleiniger Gesellschafter
ist der Sozialverband VdK Baden-Wirttemberg e. V.

Das Geschaftsgebiet der Gesellschaft umfasst Baden-Wiirttemberg, Bay-
ern, Berlin und Sachsen-Anhalt. Die Gesellschaft mit Sitz in Sigmaringen
unterhalt AuBenstellen in Ravensburg, Naumburg an der Saale, Tiibingen
und VS-Schwenningen. Die Wohnbesténde (Wohnungen, Pflegewohn- und
Pflegeplatze) der Gesellschaft liegen im Wesentlichen in den Landkreisen
(21,3 (14,6 Prozent),
Sigmaringen (14,5 Prozent), Ravensburg (14,0 Prozent), Burgenland
(7,2 Prozent) und Zollernalb (4,8 Prozent).

Tlbingen Prozent),  Schwarzwald-Baar

1.2 Geschaftsmodell des Unternehmens

Griindungsauftrag der GSW ist die Versorgung breiter Schichten der
Bevolkerung mit gutem und bezahlbarem Wohnraum. Im Mittelpunkt steht
dabei eine nachhaltige Unternehmensfiihrung, die den dauerhaften
Unternehmensfortbestand sicherstellen soll.

Zur Erflllung ihres Auftrags errichtet, vermietet und verwaltet die GSW Im-
mobilien. Die Kerngeschéftsfelder der Gesellschaft sind demnach die Be-
wirtschaftung und Entwicklung der eigenen Wohnungsbesténde, das Bau-
trégergeschaft, die Eigentumsverwaltung und das Maklergeschéft. Dariiber
hinaus ist die Gesellschaft im Bereich der Forschung tétig.

Das Geschaftsmodell der Gesellschaft ist auf ein ausgewogenes Chancen-
und Risikoprofil und die Erwirtschaftung einer angemessenen Rendite flr
den Gesellschafter unter Berlicksichtigung des Griindungsauftrags ausge-
richtet.

1.3 Ziele und Strategien

Ziele der Gesellschaft sind, qualitativ guten und dabei dauerhaft bezahlbaren
Wohnraum fir breite Schichten der Bevilkerung anzubieten und neuen
Wohnraum sowohl im Eigenbestand wie auch im Eigentumsbereich zu schaf-
fen. lhrem Motto ,Wohnungsbau im Dienste am Menschen® ist die GSW bis
heute treu geblieben. Die Schaffung eines breiten Nutzungsmixes in den
Quartieren ist eine Stérke der Gesellschaft. Durch die Verbindung von freifi-
nanziertem, preisgeddmpftem und sozial geférdertem Mietwohnungsbau mit
privatem Wohneigentum schafft die Gesellschaft die Zusammenflhrung

4. Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2024

unterschiedlichster Gruppen. Dariiber hinaus hat die Gesellschaft einen
Schwerpunkt in der Versorgung im Bereich altersgerechtes \Wohnen gesetzt.
Diese beinhaltet den Bau von Pflegeheimen, Pflegewohngemeinschaften und
Seniorenwohnungen. Des Weiteren unterstiitzt die Gesellschaft die Weiter-
entwicklung der Gebdudeautomation und Smart Home/Smart Living. Dies
wird durch die Teilnahme an verschiedenen Forschungsprojekten wie Fore-
SightNEXT oder SECAI unterstrichen.

Angesichts der gestiegenen Baukosten, der Zinsentwicklung und einer ge-
schrumpften Forderkulisse wird sich die Frage stellen, wie die weiterhin gro-
Be Nachfrage nach Wohnraum erfillt werden kann. Auch diese Frage stellt
die Gesellschaft vor groBe Herausforderungen, ihren Auftrag, die Versorgung
breiter Schichten der Bevélkerung mit Wohnraum, auch in den kommenden
Jahren erflillen zu kdnnen.

Weitere Ziele der strategischen Ausrichtung der Gesellschaft sowie zu deren
weiteren wirtschaftlichen Entwicklung in den kommenden Jahren sind:

- die Mieten im Wohnungsbestand unter Berticksichtigung der Wirt-
schaftlichkeit, der aktuellen Rahmenbedingungen und deren Ver-
mietbarkeit auf einem weiter vertraglichen Niveau zu halten,

- in notwendige MaBnahmen zur nachhaltigen Bestandserhaltung
unter Berticksichtigung der Entwicklung der Altersstruktur der
Bevolkerung zu investieren und den Umbau in einen klimafreund-
lichen Gebdudebestand unter Berlicksichtigung der CO,-Emmissio-
nen zu forcieren,

- die Beschéaftigung mit Mieterstrommodellen sowie Mobilitdtskonzep-
ten im Allgemeinen und Elektromobilitat im Speziellen sowohl bei
Neubauprojekten wie auch im Wohnungsbestand,

- weitere Projekte an ausgewéhlten Standorten fir das Anlagevermo-
gen und das Bautrdgergeschéft zu entwickeln und

- die Durchflihrung erfolgsorientierter Fiihrungs-, Personalentwicklungs-
und WeiterbildungsmaBnahmen.
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2. WIRTSCHAFTSBERICHT

2.1 Wirtschaftliche Rahmenbedingungen /
Gesamtwirtschaftliche Lage

2.1.1 Gesamtwirtschaftliche Lage 2024

Konjunkturelle und strukturelle Belastungen standen im Jahr 2024 einer
besseren wirtschaftlichen Entwicklung im Wege: Die deutsche Exportwirt-
schaft sah sich auf wichtigen Absatzmérkten stérkerer internationaler Kon-
kurrenz ausgesetzt, nicht zuletzt aus der Volksrepublik China. Die deutschen
Exporte sanken, obwohl der Welthandel im Jahr 2024 insgesamt zunahm.
Der Angriffskrieg Russlands gegen die Ukraine, der Terrorangriff der Hamas
auf Israel, die Spannungen im Stidchinesischen Meer und die Wahlen in den
USA wirkten sich zudem hemmend auf die wirtschaftliche Entwicklung aus.
Auch die internationale Wettbewerbsfahigkeit des Verarbeitenden Gewerbes
geriet weiter unter Druck, wozu die immer noch hohen Energiekosten bei-
trugen. Darlber hinaus hielten sich die privaten Haushalte trotz steigender
Einkommen mit K&ufen zurtick, auch aus Unsicherheit (iber die weitere wirt-
schaftliche Entwicklung. Ein erhdhtes Zinsniveau und unsichere wirtschaftli-
che Aussichten hemmten auch die Investitionen in Maschinen, Geréte und
Fahrzeuge. Die Bauinvestitionen wurden zusétzlich durch weiterhin hohe
Baupreise belastet. In diesem Umfeld schrumpfte die deutsche Wirtschaft im
Jahr 2024 weiter. Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) ist im Jahr
2024 um 0,2 Prozent gegentiber dem Vorjahr gesunken. Die Wirtschafts-
leistung sank damit im zweiten Jahr in Folge. Das BIP lag im Jahr 2024 nur
noch 0,3 Prozent héher als vor der Corona-Pandemie im Jahr 2019. Die
Wirtschaftsforschungsinstitute erwarten im laufenden Jahr 2025 nur ein
schwaches Wachstum. Die Vorausschatzungen liegen im Mittel bei circa
0,4 Prozent Wachstum fir die deutsche Wirtschaft.

Die preisbereinigte gesamtwirtschaftliche Bruttowertschopfung ging im Jahr
2024 um 0,4 Prozent zuriick. Dabei zeigten sich deutliche Unterschiede zwi-
schen den einzelnen Wirtschaftsbereichen: Im Verarbeitenden Gewerbe wur-
de weniger erwirtschaftet, die Bruttowertschopfung nahm gegentiber dem
Vorjahr mit einem Minus von 3,0 Prozent deutlich ab. Vor allem gewichtige
Bereiche wie der Maschinenbau oder die Automobilindustrie produzierten
deutlich weniger. Im Baugewerbe nahm die Bruttowertschopfung 2024 ge-
genUiber dem Vorjahr mit einem Minus von 3,8 Prozent noch etwas stérker ab
als im Verarbeitenden Gewerbe. Die nach wie vor hohen Baupreise und Zin-
sen flihrten dazu, dass insbesondere weniger Wohngebdude errichtet wur-
den. Auch das Ausbaugewerbe musste Produktionsriickgénge hinnehmen.

Die Grundstticks- und Wohnungswirtschaft konnte ihre Bruttowertschdpfung
im Jahr 2024 um 1,0 Prozent steigern und erreichte damit einen Bruttowert-
schopfungsanteil von 9,9 Prozent. Fiir gewohnlich hat die Grundstiicks- und
Wohnungswirtschaft nur moderate Wertschopfungszuwéchse und ist nur
geringen Schwankungen unterworfen. Gerade diese Bestandigkeit begriin-
det die stabilisierende Funktion der Immobiliendienstleister fir die Gesamt-
wirtschaft, vor allem in Zeiten einer flauen Gesamtentwicklung. Nominal er-
Zielte  die 2024
Bruttowertschdpfung von EUR 386 Milliarden.

Grundstiicks-  und  Immobilienwirtschaft eine

Mit einem Anteil von knapp 53 Prozent stellen die privaten Konsumausgaben
das bedeutendste Aggregat der Nachfrageseite dar. Auf der Verwendungs-
seite des Bruttoinlandsproduktes kamen von den privaten Haushalten jedoch
Sie
0,3 Prozent. Trotz realer Einkommenszuwéchse hielten sich die Haushalte

nur  schwache  Impulse. stiegen  preisbereinigt  um
beim Konsum deutlich zurtick. Insgesamt lagen die privaten Konsumausga-
ben damit knapp unter dem Vorkrisenniveau des Jahres 2019 (-0,1 Prozent).
Dies dtirfte neben wirtschaftlicher Unsicherheit vor allem auf die weiterhin
hohen Verbraucherpreise zurtickzuftihren sein. Deutlich stérker als die priva-
ten Konsumausgaben erhéhten sich im Jahr 2024 mit 2,6 Prozent die preis-
bereinigten Konsumausgaben des Staates. Der Anstieg war insbesondere
auf die merklich gestiegenen sozialen Sachleistungen des Staates zurtickzu-

flihren.

Die Bauinvestitionen gingen im Jahr 2024 preisbereinigt insgesamt um
3,5 Prozent gegentiber dem Vorjahr zuriick. Die hohen Baukosten wirkten
sich weiterhin negativ auf die Investitionstétigkeit aus: Obwohl die Preisan-
stiege im Jahr 2024 nachlieBen, blieben die Baupreise auf einem sehr hohen
Niveau. Seit dem Jahr 2019 legten sie um gut 40 Prozent zu.
Besonders gebremst wurde der Wohnungsbau mit einem preisbereinigten
Riickgang um 5,0 Prozent. Die Bauinvestitionen des Staates, im Wesentli-
chen Sanierungs- und AusbaumaBnahmen der offentlichen Infrastruktur,
nahmen hingegen um 1,2 Prozent zu.
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Der Arbeitsmarkt wird durch die anhaltende Stagnation der deutschen Wirt-
schaft zunehmend beeintrachtigt. Gemessen an der schwachen Konjunktur
halt sich die Beschéftigung aber vergleichsweise gut, scheint aber im Jahres-
verlauf einen vorldufigen Hochststand (iberschritten zu haben. Die Wirt-
schaftsleistung wurde im Jahr 2024 von durchschnittlich 46,1 Millionen Er-
werbstéatigen erbracht. Damit wurde der Vorjahreswert nochmals um 72.000
Erwerbstétige oder 0,2 Prozent iibertroffen. Im Jahr 2024 trugen mit einem
Plus von 0,4 Prozent ausschlieBlich die Dienstleistungsbereiche zum Anstieg
der Erwerbstétigenzahl bei. Mehr als drei Viertel aller Erwerbstétigen in
Deutschland arbeiteten dort. Die Grundstiicks- und Wohnungswirtschaft als
Teil des Dienstleistungsbereichs konnte ebenfalls einen leichten Beschafti-
gungszuwachs von 0,4 Prozent verzeichnen. Das Beschéftigungswachstum
der Vergangenheit diirfte im Jahr 2025 zum Erliegen kommen, auch da nach
und nach geburtenstarke Jahrgénge in den Ruhestand eintreten werden.
Trotz des leichten Beschéaftigungsaufbaus sind Arbeitslosigkeit und Unter-
beschaftigung (ohne Kurzarbeit) 2024 im zweiten Jahr in Folge gestiegen. Im
Jahresdurchschnitt 2024 waren in Deutschland 2,8 Mio. Menschen arbeits-
los gemeldet, 178.000 oder rund 7 Prozent mehr als vor einem Jahr. Die
jahresdurchschnittliche Arbeitslosenquote nahm um 0,3 Prozent zu und be-
lief sich 2024 auf 6,0 Prozent. Trotz der guten Nettozuwanderung bleibt der
Fachkraftemangel in Deutschland ein fldchendeckendes Problem, der nahe-
zu alle Wirtschaftsbereiche und Regionen betrifft. Allerding hat sich die Situ-
ation im Laufe des Jahres 2024 entsprechend der lahmenden Konjunktur
etwas entspannt.

Die Inflationsrate in Deutschland — gemessen als Veranderung des Verbrau-
cherpreisindex (VPI) zum Vorjahresmonat — ist im Laufe des Jahres 2024
deutlich zuriick gegangen und erreichte im Dezember 2024 eine Rate von
2,2 Prozent. Damit erreicht sie knapp das Geldwertstabilitatsziel der Europdi-
schen Zentralbank. Im Jahresmittel 2023 hatten sich die Verbraucherpreise
in Deutschland noch um 5,9 Prozent erhoht, 2022 sogar um 6,9 Prozent. Die
Jahresteuerungsrate ohne Berticksichtigung von Energie und Nahrungsmit-
teln, hdufig auch als Kerninflation bezeichnet, lag 2024 bei 3,0 Prozent, nach
5,1 Prozentim Jahr 2023 und 3,8 Prozent im Jahr 2022. Die Energieproduk-
te verbilligten sich 2024 gegentiber dem Vorjahr um 3,2 Prozent, nach 5,3
Prozent im Jahr 2023 und nach einem enormen Anstieg um 29,7 Prozent im
Jahr 2022. Im Jahresdurchschnitt 2024 sanken die Preise fiir Haushalts-
energie insgesamt um 3,1 Prozent. Zudem wurden Kraftstoffe im Jahres-
durchschnitt 2024 gegeniiber 2023 um 3,2 Prozent glinstiger. Ohne Berlick-
sichtigung der Energiepreise hatte die Jahresteuerungsrate 2024 bei 2,9
Prozent gelegen.

War 2021 zundchst die weltweite Nachfrage nach Baustoffen, die mit Ab-
flauen der Coronakrise sprunghaft gestiegen war, ausschlaggebend fiir den
erheblichen Preisdruck bei Baumaterialien, kamen durch den Krieg in der
Ukraine weitere Lieferengpésse und eine enorme Verteuerung der Energie-
preise hinzu. Verglichen mit dem Vorkrisenniveau stiegen die Baupreise von
Ende 2019 bis Ende 2024 um etwa 44 Prozent. Einen derartigen Preis-
schock hat es seit den frilhen 70er-Jahren des letzten Jahrhunderts nicht
mehr gegeben. Trotz riickldufiger Nachfrage, durch welche die Kapazitats-
auslastung im Baugewebe zuletzt deutlich gesunken ist, traten die erwarte-
ten Preisriickgdnge bei den Bauleistungen bisher nicht ein. Der Einbruch der
Baugenehmigungen seit Anfang 2022 wirkt sich mit einer Verzogerung von
ein bis zwei Jahren auf die Wohnungsbauinvestitionen aus, weshalb insbe-
sondere flir 2024 und 2025 mit einer negativen Entwicklung in diesem Seg-
ment zu rechnen ist. Die Baupreise durften nach den enormen Anstiegen der
letzten vier Jahren 2025 erstmals wieder leicht nachgeben.

Die Finanzierungsbedingungen haben sich (iber das Jahr 2024 hinweg leicht
verbessert. Dafiir sorgten eine Lockerung der Geldpolitik der EZB und die
gesunkene Inflation. Spéter als vom Markt erwartet reduzierte die EZB im
Juni den seit September 2023 bei 4,5 Prozent liegenden Leitzins auf 4,25
Prozent und dann sukzessive auf 3,15 Prozent im Dezember 2024. Die Zins-
senkung wirkte sich auch auf die Bauzinsen aus, sie sind bis zum Jahres-
ende 2024 um einen halben Prozentpunkt zuriickgegangen und betragen
nun rund 3 Prozent bei einer 10-jahrigen Zinsfestschreibung. Mit der sinken-
den Inflation und der Inflationserwartung flr das Jahr 2025 diirfte die EZB
die Leitzinsen im Jahr 2025 weiter senken und somit positive Wachstums-
impulse flr die deutsche Wirtschaft setzen.

Derzeit gestalten sich die Rahmenbedingungen fiir den Wohnungsbau weiter
schwierig. Trotz der erfolgten Zinskorrektur trifft ein hohes Preisniveau bei
den Bauleistungen auf eine durch die Haushaltslage bedingte Unklarheit be-
zliglich der zukiinftigen Forderkonditionen. Diese schwierigen Rahmenbedin-
gungen fir den Wohnungsneubau schlugen sich 2024 erneut bei den Bau-
genehmigungen nieder. In Deutschland wurde 2024 der Bau von 215.900
Wohnungen genehmigt. Damit wurden 43.700 Wohnungen oder 16,8 Pro-
zent weniger als im Jahr 2023 bewilligt. Damit sank die Zahl der Baugeneh-
migungen bereits im dritten Jahr in Folge. Weniger neue Wohnungen waren
zuletzt im Jahr 2010 (187.600 Wohnungen) genehmigt worden.
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Im Jahr 2024 wurde der Einbruch im Wohnungsbau auch bei den Fertig-
stellungszahlen greifbar: Im Jahr 2024 wurden in Deutschland 251.900
Wohneinheiten fertiggestellt. Dies waren 42.500 Wohnungen oder
14,1 Prozent weniger als im Vorjahr. Das war der erste deutliche Riickgang,
nachdem die Zahl fertiggestellter Wohnungen in den Jahren 2021 bis 2023
jeweils um 294.000 gelegen hatte. Zuvor war die Zahl neuer Wohnungen von
ihrem Tiefststand von 159.000 im Jahr 2009 bis auf den bisherigen Hochst-
stand von 306.400 im Jahr 2020 gestiegen. Fir das Jahr 2025 ist auf
Grundlage der Entwicklungen bei den Genehmigungen ein weiterer Riick-
gang auf rund 218.000 neu errichtete Wohnungen zu erwarten.

Jahrelang hatte der Wohnungsbau die treibende Kraft unter den Bausparten
gebildet und war deutlich starker als die (ibrigen Baubereiche gewachsen. In
den vergangenen Jahren fiihrten stark steigende Zinsen und Baupreise zu
hoheren Kosten und erschwerten die Finanzierung von Bauvorhaben erheb-
lich. Die Auftrags- und Genehmigungszahlen brachen ein. Vor allem im Woh-
nungshau waren die Rickgénge deutlich. Erstmals seit der Finanzkrise im
Jahr 2009 sanken die Wohnungsbauinvestitionen 2024 in nominaler Be-
trachtung, preisbereinigt ging es schon seit 2021 Jahr fiir Jahr zuriick. Ins-
gesamt nahmen die Wohnungsbauinvestitionen preisbereinigt auch 2024 mit
5,0 Prozent sogar spiirbar stirker ab als die Bauinvestitionen insgesamt
(-3,0 Prozent). Aufgrund der weiterhin hohen Zuwanderung und einer wach-
senden Bevolkerung bleibt der Bedarf an Wohnraum hoch. Die derzeit ver-
flgbaren niedrigen Fordermittel und das erreichte Niveau der Baupreise
durften den Wohnungsbau aber weiter bremsen. Die bisher nicht vollstandig
ausgeglichenen Realeinkommensverluste der Privathaushalte aus vergange-
nen Jahren erschweren die Finanzierung von Wohnbauprojekten zusétzlich.
Im Jahre 2025 durften sich die Investitionen in Wohnbauten noch nicht er-
holen. Allerdings zeigt der unterjéhrige Verlauf im Jahr 2024, dass sich die
Lage zunehmend stabilisiert. Insgesamt werden vorrausichtlich die Investitio-
nen in Wohnbauten, den Prognosen der Wirtschaftsinstitute zufolge, im Jahr
2025 nochmals um 1,1 Prozent bis 1,4 Prozent zurtickgehen. Erst im folgen-
den Jahr 2026 diirfte eine Trendwende zu wieder wachsenden Wohnungs-
bauinvestitionen eingeleitet werden. Die Wirtschaftsinstitute rechnen dann
mit einem Zuwachs von 2,2 Prozent bis 2,4 Prozent. Vor allem der Woh-
nungsneubau dirfte dann wieder deutlich stérker zulegen. Das Investitions-
niveau wird aber weit von den Hochststdnden vergangener Jahre entfernt
bleiben.

Die sozial orientierten Wohnungsunternehmen befinden sich in einer preka-
ren Lage, wie eine Umfrage des GAW Bundesverband deutscher Wohnungs-
und Immobilienunternehmen e. V. (GdW) vom Juni 2024 verdeutlicht: Im
Jahr 2024 konnen demnach rund 6.000 und damit 20 Prozent der urspriing-
lich geplanten Wohneinheiten nicht realisiert werden. 2025 wird sich die Si-
tuation laut Umfrage im Neubau nochmals zuspitzen: Der Anteil der Stornie-
rungen, gemessen an den urspriinglichen Planungen, steigt auf tiber 12.000
Wohnungen oder 40 Prozent. Auch bei den Modernisierungen bedingen die
Kostensteigerungen und das schwierigere Finanzierungsumfeld einen deut-
lichen Riickgang der Aktivitaten. Die Umfrage des GAW zeigt, dass 2024 von
urspriinglich geplanten 110.000 zu modernisierenden Wohnungen nur
75.000 oder 68 Prozent vollstandig umgesetzt werden. Weitere knapp
21.000 Wohnungen oder 19 Prozent konnen zwar angegangen, die MaB-
nahmentiefe muss aber deutlich reduziert werden. 14.000 Wohnungen oder
13 Prozent, deren Modernisierung fiir 2024 geplant war, werden zurlickge-
stellt und erstmal gar nicht modernisiert. 2025 verscharft sich die Lage wei-
ter. Von rund 102.000 geplanten Modernisierungen kénnen nur 63 Prozent
vollstandig realisiert werden. 20 Prozent finden in vermindertem Umfang
statt, 16 Prozent werden vorerst nicht realisiert. Die im Juni 2024 durchge-
fuhrte Umfrage zeigt dartiber hinaus, dass zwei Drittel der Wohnungsunter-
nehmen im GAdW 2024 gar keine Wohnungen bauen kénnen — 2025 steigt
dieser Anteil auf 70 Prozent.
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2.2 Geschéftsverlauf der Gesellschaft 2024

Die Geschéaftstatigkeit der Gesellschaft war im Berichtsjahr 2024
bestimmt durch:

1) den Start zweier NeubaumaBnahmen fiir das Umlaufvermdgen in
Kusterdingen und Bad Saulgau,

2) die Vorbereitung einer groBeren BaumaBnahme in Mihlacker flir
sowohl das Anlage- wie auch das Umlaufvermégen, welche 2025
in den Bau gehen soll,

3) die Vorbereitung einer groBen ErschlieBungs- und BaumaBnahme
in Garching-Hochbriick, welche in den kommenden Jahren die
Bautéatigkeit im Anlage- und Umlaufvermdgen maBgeblich bestim-
men wird sowie

4) die Vorbereitung eines Klimapfades zur nachhaltigen Dekarbonisie-
rung des Bestandes und daraus einer kurz-, mittel- und langfristi-
gen Modernisierungsstrategie zur Erreichung der gesetzlichen Kli-
maschutzziele.

BILANZ/GuV

zum 31.12.2024 zum 31.12.2023

Bilanzsumme 347.058.048,65 331.529.804,74
Anlagevermdgen 281.233.743,07 281.711.638,22
Umlaufvermdgen 65.761.142,51 49.756.179,58
Eigenkapital 83.956.298,44 79.698.298,44
Umsatzerlose 42.287.559,92 52.503.845,80
Jahrestiberschuss 4.600.000,00 4.238.000,00

Alle Angaben in EUR.

LEISTUNGSINDIKATOREN

zum 31.12.2024 zum 31.12.2023

Jahresuberschuss EUR 4.600.000 4.238.000
Instandhaltungsaufwand EUR 6.022.825 7.813.200
Erlose Bautrdgergeschéft EUR 54.000 14.907.700
Erlose Bestandsverkdufe EUR 850.000 12.000
Eigenkapitalquote Prozent 24,2 24,0
Eigenkapitalrentabilitat Prozent 515 89

WEITERE KENNZAHLEN

zum 31.12.2024 zum 31.12.2023

Durchschnittliche Sollmiete EUR/m? 7,64 7,40
inkl. Garagen und Stellpldtze

Leerstandsquote Prozent 1,2 1,2
Instandhaltungen EUR/m? 18,26 23,67

p.a.

Modernisierungsquote Prozent 21,4 30,4
Bestandsinvestitionen Mio. EUR 11,5 13,3
Investitionen Mio. EUR 6,3 0,6
Bautrdgerobjekte

Zinsquote Prozent 10,3 10,4

2.2.1 Geschéftsfeld Wohnungsbewirtschaftung

Zum 31.12.2024 setzte sich der Vermietungsbestand der Gesellschaft aus
4.613 Wohnungen, Pflegewohn- und Pflegeplatze, 8 Mansarden sowie 93
Gewerbeeinheiten, Gewerbewohnungen und Sonderbauten in 396 Gebau-
den zusammen. Hinzu kommen 1.767 Garagen und Tiefgaragenstellplatze
und 2.136 oberirdischen Stellplatze sowie zwolf sonstige Einheiten. Die
bewirtschaftete Fléche betrdgt 327.376 m?. Hierin enthalten sind 13 Ge-
werbeeinheiten mit einer Flache von 2.534 m? welche von der Gesell-
schaft selbst genutzt werden.

Der Wohnungsbestand hat sich durch Baufertigstellungen in Kehl
(35 WE) und in Sigmaringen (21 WE) sowie die Umnutzung von insgesamt
11 Studentenwohnplétze in 3 Wohnungen um insgesamt 59 Wohnungen
erhoht. Bestandsvermindernd wirkte sich der Verkauf eines Geb&udes mit
6 Wohnungen in Villingen-Schwenningen sowie der Verkauf von 1 Woh-
nung in Albstadt-Ebingen aus. Der Bestand an Gewerbeeinheiten hat sich
in Folge der raumlichen Teilung einer bestehenden Gewerbeeinheit in Ti-
bingen sowie durch die Umnutzung zweier Einheiten in Sigmaringen um 1
Einheit vergroBert. AuBerdem wurden 2 eigengenutzte Gewerbeeinheiten
in die Vermietung gegeben, wodurch sich die Gesamtanzahl der Gewerbe-
einheiten jedoch nicht erhohte.

Die Anzahl der Sozialmietwohnungen betrug zum 31.12.2024 1.446 Ein-
heiten. Dies entspricht einem Anteil von 31,3 Prozent am Bestand der
Mietwohnungen, Pflegewohn- und Pflegeplatze.

Der Ausstattungsgrad der Mietwohnungen, Pflegewohn- und Pflegeplétze
wird im Rahmen der geplanten Instandhaltung im Bestand kontinuierlich
verbessert, um deren langfristige Vermietbarkeit sicherzustellen. Beson-
ders erfreulich: Zum 31.12.2024 befanden sich im Bestand 335 behinder-
tengerechte und -freundliche Wohnungen, Pflegewohnpldtze und Pflege-
platze, was einem Anteil von 7,3 Prozent am Bestand der Mietwohnungen,
Pflegewohn- und Pflegepldtze entspricht.

Die Mieterlose gliedern sich wie folgt:

SOLLMIETEN

zum 31.12.2024 zum 31.12.2023

Wohnraum 25.036.500 23.965.500
Gewerbe 3.403.400 3.272.800
Garagen und Stellplatze 1.326.500 1.267.500
Erlésschmélerungen -374.800 -437.800
Mieterlose 29.391.600 28.068.000

Alle Angaben in EUR.
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Zum 31.12.2024 betrug die Durchschnittsmiete fir Wohnen und Gewerbe
inklusive Garagen und Stellpldtze 7,64 EUR/m? (7,40 EUR/m?). Die durch-
schnittliche Sollmiete ist im Jahr 2024 infolge planmaBiger Mieterhohungen
und durch den unterjahrigen Vermietungsbeginn neu in den Bestand integ-
rierter Mietobjekte sowie 2023 neu in den Bestand integrierter Mietobjekte,
deren Mieten im Geschéftsjahr 2024 vollumfanglich zum Tragen kamen,
gegenilber dem Vorjahr angestiegen.

Aufgrund der Vermietungsanstrengungen im Geschéftsjahr 2024 konnten
344 Mietvertrdge abgeschlossen werden. Hierin enthalten sind auch
27 Mietvertrage aus der Vermietung von studentischen Wohnheimplatze,
bei denen naturgeman eine hohere Fluktuation herrscht. Die Fluktuations-
quote liegt mit 7,3 Prozent unter dem Mittel der vergangenen zehn Jahre.
Dartiber hinaus konnten im Jahr 2024 noch weitere 60 Mietvertrage fir neu
in den Bestand integrierte Mietobjekte abgeschlossen werden.

Im Jahr 2024 befanden sich folgende Bestandsobjekte in der Fertigstellung
beziehungsweise im Bau:

BESTANDSOBJEKTE IM BAU

Standort Projektumfang Geplante Fertigstellung / Geplanter Bezug
Kehl, SollingstraBe 1 MFH mit 35 WE, Invest. inkl. Grundstiick: EUR 9,2 Mio. 2. Quartal 2024
Sigmaringen, Anton-Giinther-StraBe 1 MFH mit 21 WE, Invest. inkl. Grundstiick: EUR 5,7 Mio. 4. Quartal 2024
Reutlingen, LudwigstraBe 1 MFH mit 68 WE, Invest. inkl. Grundstiick: EUR 22,7 Mio. 3. Quartal 2025

Gesamt 3 Gebaude mit 124 WE,

Gesamtinvestitionen inkl. Grundstiicke: EUR 37,6 Mio.

Dartiber hinaus befand sich folgendes Projekt flir das Anlage-
vermogen in der Vorbereitung und wird 2025 in den Bau gehen.

BESTANDSOBJEKT IN DER ENTWICKLUNGSPHASE

Standort Projektumfang

Mihlacker 1 Pflegeheim mit 75 PP und 32 Serviceapartments,
Investitionen inkl. Grundstick: EUR 21,0 Mio.
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Alle im Bau befindlichen Objekte sind durch Festpreisvertrage gesichert.
Des Weiteren konnte die Gesellschaft fir alle MaBnahmen noch eine Forde-
rung nach dem BEG sicherstellen.

Die Gesellschaft bereitet ein Bauprojekt flir das Anlage- und Umlaufvermé-
gen in Muhlacker vor. Dort soll ein Seniorenzentrum mit Pflegeheim und
seniorengerechten Wohnungen fiir den Bestand und den Verkauf erstellt
werden. Ziel ist, im Sommer 2025 mit den Bauarbeiten beginnen zu konnen.

Die seit 2021 in der Vorbereitung und Planung befindliche ErschlieBungs-
und BaumaBnahme fir das Anlage- und Umlaufvermégen in Garching-
Hochbrtick ist bis auf Weiteres zuriickgestellt. Hier hatte man sich im Rah-
men eines Grundstiickkaufvertrages ein rund 12,7 ha groBes,
unerschlossenes Grundstlick gesichert. GemaB des stédtebaulichen Wett-
bewerbs war von circa 120 Einfamilienh&usern und circa 450-500 Einhei-
ten im Geschosswohnungsbau auszugehen. Es ist aufgrund politischer und
haushalterischen Fragestellungen nicht abzusehen, ob und wann der
Gemeinderat den Bebauungsplan beschlieBt. Zwischenzeitlich wurde der
bisherige Grundstlickskaufvertrag mit dem Verkdufer angepasst. Die
Gesellschaft hat sich weiterhin das Zugriffsrecht gesichert, ist jedoch nicht
mehr zum Kauf verpflichtet. Fir das Geschaftsjahr 2025 sind aufgrund der
vertraglichen Situation keine flir die Gesellschaft wesentlichen Risiken erkenn-
bar.

Mit der aktiven und nachhaltigen Neubautétigkeit flir den Bestand wird das
Bestandsportfolio der Gesellschaft entsprechend der Unternehmensstrate-
gie konsequent weiterentwickelt.

Die Gesellschaft investiert kontinuierlich in ihren Bestand, um die Wohnun-
gen an heutige Wohnanspriiche anzupassen und deren langfristige Vermiet-
barkeit  sicherzustellen.  Im  Geschaftsjahr 2024  wurden
EUR 6.473.900 in die Erhaltung und Verbesserung des Wohnungs-
bestands investiert. Dies entspricht einem Gebdudeerhaltungskoeffizienten
von 19,65 EUR/m? p. a. Uber den gesamten Vermietungshestand.
Die MaBnahmen enthalten neben den Kosten fiir die Wohnraum- und CO,-
GebaudesanierungsmaBnahmen in Hohe von EUR 451,100 die laufenden
Instandhaltungsarbeiten, welche sich auf EUR 6.022.800 beliefen. Dies
entspricht einem durchschnittlichen Quadratmeteraufwand von 18,26 EUR/
m? p. a. fiir die laufenden Instandhaltungsarbeiten auf den gesamten Im-
mobilienbestand der Gesellschaft bezogen. Darilber hinaus wurde eine
Riickstellung in Hohe von EUR 95.000 fiir mogliche Preissteigerungen bei
notwendigen InstandhaltungsmaBnahmen (fir Verkehrssicherungspflichten)
gebildet. In den Neubau wurden insgesamt EUR 11,3 Mio. investiert.

Auch fiir 2025 ist geplant, weitere Instandhaltungs- und Modernisierungs-
maBnahmen im Bestand zur nachhaltigen Verbesserung der Qualitit und
Klimafreundlichkeit durchzufiinren, um die langfristige Vermietbarkeit der
Mietbestande sicherzustellen. Im Wirtschaftsplan 2025 sind hierfiir Investi-
tionen von EUR 7,9 Mio. (Instandhaltungsaufwendungen EUR 7,6 Mio. und
aktivierte Modernisierungskosten EUR 0,3 Mio.) vorgesehen.

2.2.2 Geschéftsfeld Bautragertéitigkeit

Im 4. Quartal 2022 brach die Nachfrage nach Wohneigentum massiv ein.
Dies ist insbesondere den weiter gestiegenen Baupreisen und den steigen-
den Zinsen flr Immobilienkredite geschuldet. Hinzu kam 2023 eine hohe
Inflation getrieben von hohen Lebenshaltungs- und Energiekosten, welche
das verflighare Einkommen der privaten Haushalte erheblich schmalerte,
jedoch im Laufe des Jahres 2024 wieder langsam abnahm.
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2.2.2.1 Bauprojekte fiir das Umlaufvermdgen

Die Gesellschaft hat vorausschauend auf die Entwicklung der Baupreise und
den Anstieg der Zinsen sowie die sich verdndernden wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen agiert und das Bautrdgergeschaft vor Beginn der nach-
lassenden Nachfrage nach Wohneigentum zurlickgefahren. Aufgrund des-
sen ging 2023 planméBig keine neue BautrdgermaBnahme in den Bau.

Die Gesellschaft sieht jedoch weiter Chancen insbesondere in der Entwick-
lung von Seniorenimmobilien, da die Nachfrage in diesem Segment weiter
anhélt und altere Menschen einen geringeren oder keinen Finanzierungs-
bedarf haben. Im Jahr 2024 befanden sich mehrere Bautrégerprojekte in
der Entwicklung und Planung, von denen zwei Ende 2024 in den Bau gingen.

Nachfolgende Objekte fiir das Bautrdgergeschaft befanden sich zum
Jahresende 2024 im Bau:

Standort Projektumfang Vertriebsstand 31.12.2024
Bad Saulgau, KinzelmannstraBe 1 MFH mit 12 WE, Objektverkaufspreise: EUR 4,2 Mio. Verkauft: 0 ETW, Geplante Fertigstellung: 1. Quartal 2026
Kusterdingen, Lange StraBe 1 Seniorenresidenz mit 24 WE, Objektverkaufspreise: EUR 9,4 Mio.  Verkauft: 0 ETW, Geplante Fertigstellung: 1. Quartal 2026

Die Ertrdge aus den BaumaBnahmen in Bad Saulgau und Kusterdingen wer-
den bei Verkauf und Ubergabe zum Jahresergebnis 2026 beitragen.

Dartiber hinaus befand sich folgendes Bautrdgerobjekt in der Projektent-

wicklung:
Standort Projektumfang
Mihlacker, 1 Seniorenresidenz mit 39 WE
Baugebiet ,Alte Ziegelei* Investitionen inklusive Grundstick: EUR 10,7 Mio.

Des Weiteren befand sich eine ErschlieBungs- und BaumaBnahme in
Garching-Hochbriick in - der Vorbereitung (vgl. 2.21 Geschéftsfeld
Wohnungsbewirtschaftung).

Mit der aktiven und nachhaltigen Neubautétigkeit fir den Bestand wird das
Bestandsportfolio der Gesellschaft entsprechend der Unternehmensstrate-
gie konsequent weiterentwickelt.
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2.2.3 Geschiftsfeld Maklertéatigkeit

Der Vertriebsbereich der Gesellschaft hat in der Vergangenheit im Rahmen
des Verkaufs von Eigentumswohnungen im Bautragergeschaft immer wie-
der Maklerauftrdge von Kaufern entgegengenommen. Aufgrund des vor-
handenen Know-hows wurde das Maklergeschéaft strategisch als weiteres
Geschaftsfeld im Jahr 2024 weiter ausgebaut. Im Geschéftsjahr 2024 wur-
den 23 Maklerauftrége mit einem Volumen von EUR 7,3 Mio. angenommen.
Im laufenden Geschéftsjahr wurden aufgrund der hohen Auslastung bis zum
31.05.2025 lediglich zwei neue Maklerauftrdge mit einem Volumen von
EUR 1,0 Mio. angenommen, um die hohe Qualitat gegeniiber den Auftrag-
gebern in diesem Geschéftshereich weiter sicherstellen zu kénnen. Die Um-
satzerlose aus der Maklertétigkeit haben sich 2024 gegeniiber dem Vorjahr
um EUR 69.000 auf EUR 137.000 erhoht.

2.2.4 Geschéftsfeld Eigentumsverwaltung

Der Umsatz im Geschéftsbereich Eigentumsverwaltung hat sich erwar-
tungsgemaB weiter positiv entwickelt. Die Umsatzerldse der Gesellschaft
aus der Eigentumsverwaltung liegen bei EUR 822.500 (Vorjahr
EUR 836.800). Auch wegen des leichten Riickgangs in diesem
Geschéftsfeld gilt es im Rahmen der Geschaftsentwicklung weiterhin,
die Aufwands- und Ertragsrelation weiter zu optimieren.

Im Berichtsjahr verwaltete die Gesellschaft 2.586 Wohn- und 83 Gewerbe-
einheiten sowie 2.521 Garageneinheiten, wovon 262 Wohn- und
18 Gewerbeeinheiten sowie 317 Garageneinheiten dem Eigenbestand der
Gesellschaft zuzurechnen sind. Demnach nahmen Eigentimer von 2.324
Wohn- und 65 Gewerbeeinheiten sowie 2.204 Garageneinheiten in
141 Eigentiimergemeinschaften Verwalterleistungen der Gesellschaft in
Anspruch.

2.2.5 Gesamtaussage zur Geschaftsentwicklung

Die Geschéftsleitung ist mit dem abgelaufenen Geschéftsjahr 2024
zufrieden. Der Jahrestiberschuss in Hohe von EUR 4,6 Mio. liegt mit
EUR 0,6 Mio. geringftigig unter dem Planansatz fiir das Geschaftsjahr 2024.
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2.3 Wirtschaftliche Lage des Unternehmens
2.3.1 Vermidgenslage

Die Aktivseite der Gesellschaft wird nachhaltig vom Anlagevermogen
bestimmt.

Die Bilanzsumme der Gesellschaft hat sich im Geschéftsjahr 2024 im
Vergleich zum Vorjahr um EUR 15,5 Mio. erhoht und betrdgt nun
EUR 3471 Mio. Die Vermdgensstruktur der Gesellschaft wird dabei auch
weiterhin vom Anlagevermdgen mit EUR 281,2 Mio. bestimmt.

Die Vermdgensstruktur der Gesellschaft hat sich wie folgt entwickelt:

2024 2023 Verénderungen
Anlagevermdgen 281.233.700 281.711.600 -477.900
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke 19.143.400 11.970.800 7.172.600
und andere Vorrate
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 2.965.400 1.978.400 987.000
Flissige Mittel 43.652.300 35.807.000 7.845.300
Abgrenzungen 63.200 62.000 1.200
Bilanzsumme 347.058.000 331.529.800 15.528.200

Alle Angaben in EUR.

Die Kapitalstruktur der Gesellschaft hat sich wie folgt entwickelt:

2024 2023 Verénderungen
Eigenkapital 83.956.300 79.698.300 4.258.000
Ruckstellungen 5.157.900 5.039.700 118.200
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 242.396.400 231.401.900 10.994.500
und anderen Kreditgebern
Erhaltene Anzahlungen 11.884.200 11.375.600 508.600
Ubrige Verbindlichkeiten 3.306.000 3.622.100 -316.100
Rechnungsabgrenzungsposten 357.200 392.200 -35.000
Bilanzsumme 347.058.000 331.529.800 15.528.200

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

ENTWICKLUNG ANLAGEVERMOGEN

2024

EUR
Stand am 01.01. 281.711.600
Investitionen 9.492.800
Abschreibungen 9.700.900
Abgénge 269.800
Zuschreibungen/Umbuchungen
Stand 31.12.2024 281.233.700

Im Umlaufvermdgen hat sich die Bautragertétigkeit 2024 um EUR 6,3 Mio.
auf EUR 7,8 Mio. erhoht, was dem Baustart der BautrdgermaBnahmen in
Bad Saulgau und Kusterdingen sowie den Anzahlungen auf Grundsticke in
Garching und Mihlacker geschuldet ist.

Auf der Passivseite hat sich die Eigenkapitalausstattung der Gesellschaft im
Geschaftsjahr 2024 um den Jahresiiberschuss in Héhe von EUR 4,6 Mio. er-
hoht. Gegenlaufig dazu wirkte sich die Dividendenausschittung fiir das Ge-
schaftsjahr 2023 in Hohe von EUR 0,3 Mio. aus. Zum Bilanzstichtag betrug
das Eigenkapital EUR 84,0 Mio. Damit stieg die Eigenkapitalquote der Ge-
sellschaft trotz einer erneuten Bilanzverldngerung im Geschéftsjahr 2024
leicht um 0,2 Prozent auf 24,2 Prozent. Die Gewinnriicklagen haben sich im
Geschéftsjahr 2024 um EUR 3,5 Mio. aufgrund der Gewinnverwendung aus
dem Jahresergebnis 2023 und der Vorwegzuweisung in Hohe von EUR 0,3
Mio. aus dem laufenden Jahresergebnis 2024 erhoht.

Die Verbindlichkeiten der Gesellschaft gegentiber Kreditinstituten und ande-
ren Kreditgebern haben sich im Geschaftsjahr 2024 um EUR 11,0 Mio. auf
EUR 2424 Mio. erhoht. Den Darlehensvalutierungen in Hohe
EUR 22,1 Mio. standen im Wesentlichen planméBige Tilgungen

von
von
EUR 9,0 Mio. sowie Sondertilgungen und Darlehensablésungen
EUR 0,8 Mio. gegeniiber.

von

Die Vermdgenslage der Gesellschaft ist als geordnet und zufriedenstellend
zu bezeichnen und stellt die Grundlage fiir eine weiter erfolgreiche Ge-
schéftsentwicklung dar.

2023 Verdnderungen
Prozent EUR Prozent EUR
100,1 276.163.900 98,0 5.547.700
34 12.611.400 45 -3.118.600
34 10.421.600 -3,7 -720.700
0,1 39.700 0,0 230.100
- 3.397.600 1.2 -3.397.600
100,0 281.711.600 100,0 -477.900

2.3.2 Finanzlage

Die Finanzlage der Gesellschaft wird durch folgende Parameter geprégt:

FINANZLAGE

2024 2023 2022
Jahresergebnis EUR 4.600.000 4.238.000 5.972.000
Umsatzerlose EUR 42.287.600  52.503.800  60.448.600
Eigenkapitalquote Prozent 242 24,0 233
Cashflow (DVFA/SG) EUR 14.487.300  14.727.700  14.594.400
Dynamischer Jahre 14,0 13,8 149
Verschuldungsgrad
Zinsquote Prozent 10,3 10,4 9,5

Die folgende Kapitalflussrechnung zeigt die Verénderung der liquiden Mittel
im Berichtsjahr 2024:

KAPITALFLUSSREGHNUNG

2024 2023
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 8.322.100  15.297.600
Cashflow aus Investitionstatigkeit -10.129.200  -13.857.900
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 7.172.300  17.022.400
Zahlungswirksame Veranderungen 5.365.200  18.462.100
des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 35.261.900  16.799.800
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 40.627.100  35.261.900

Alle Angaben in EUR.
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Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit (EUR 8,3 Mio.) reichte
im Geschéftsjahr 2024 nicht aus, um den laufenden Kapitaldienst aus Zins-
aufwand in Hohe von EUR 3,1 Mio. und planmaBigen Tilgungen in Hohe von
EUR 9,0 Mio. zu erbringen. Dies ist bedingt durch die Vorfinanzierung der
BautrdgermaBnahmen der Gesellschaft in Hohe von EUR 6,3 Mio. Bereinigt um
diesen Effekt konnte der Kapitaldienst in voller Hohe aus dem Cashflow aus
der laufenden Geschéaftstétigkeit beglichen werden.

Die im Geschaftsjahr 2024 getatigten Investitionen im Anlagevermogen
(EUR 11,5 Mio.) wurden durch Darlehensvalutierungen in Hohe von
EUR 22,1 Mio. und durch den Cashflow aus der laufenden Geschaftstétig-
keit finanziert.

Der Finanzmittelfonds hat sich mit EUR 40,6 Mio. im Geschéftsjahr 2024
gegeniiber dem Vorjahr um EUR 5,3 Mio. erhoht. Mit den Flissigen Mitteln
konnte im Geschéftsjahr ein Zinsertrag von EUR 1,4 Mio. erwirtschaftet
werden.

Die Finanzlage der Gesellschaft ist geordnet und langfristig gesichert. Die
Zahlungsverpflichtungen konnten aufgrund durchgéngig vorhandener
liquider Finanzmittel jederzeit uneingeschrénkt erfillt werden. Investitionen
zur Bestandserhaltung sowie flir in der Durchfilhrung befindliche Projekte
des Bautrdgergeschéfts sind durch Darlehen und den laufenden Cashflow
finanziert. Fir alle anderen Vorhaben und Aufgaben stehen
Eigenmittel, Kreditlinien und sonstige Kapitalreserven in ausreichendem

MaBe zur Verfiigung.

2.3.3 Ertragslage

Der Jahresiiberschuss erhohte sich gegentiber dem Vorjahr um
EUR 362.000 und betragt nun EUR 4.600.000.

Das erzielte Jahresergebnis ist als zufriedenstellend zu bezeichnen.

Die Ertragslage der Gesellschaft hat sich wie folgt entwickelt:

Die Umsatzerlose haben sich von EUR 52,5 Mio. im Vorjahr um EUR 10,2 Mio.
oder 19,4 Prozent auf EUR 42,3 Mio. im Geschéftsjahr 2024 verringert. Die
Abnahme ist dem Wegfall von Umsatzerldsen aus dem Bautrdgergeschéft in
Hohe von EUR 14,9 Mio. geschuldet. Die Umsatzerldse aus der Bewirtschaf-
tungstétigkeit haben die Erwartungen erflllt und sich stetig weiter erhoht.

Des Weiteren wurden im Geschéftsjahr 2024 Umsatzerlose in Hohe von
EUR 0,9 Mio. aus Bestandsverkéufen realisiert (Vorjahr EUR 0,0 Mio.).

Die Umsatzerlose aus der Bewirtschaftungstétigkeit sind im Geschéftsjahr
2024 gegentber dem Vorjahr um EUR 3,5 Mio. oder 9,6 Prozent auf
EUR 40,0 Mio. gestiegen. Der Anstieg ist im Wesentlichen planméBigen
Mieterhohungen sowie der Neuvermietung von 2024 neu in den Bestand
integrierten Wohnungen in Kehl und Sigmaringen und den bereits im Jahr
2023 in den Bestand integrierten Wohnungen sowie einer Gewerbeeinheit
in Tubingen, die im Geschéftsjahr 2024 vollumfénglich zum Tragen kamen,
geschuldet. Die Erlosschmalerungen im Bereich der Sollmieten sind gegen-
uber dem Vorjahr um TEUR 58 16,3 Prozent
TEUR 297 gesunken.

oder auf

Die im Geschéftsjahr 2024 um EUR 14.300 oder 1,7 Prozent auf
EUR 822.500 leicht gesunkenen Umsatzerlose aus der Betreuungstétigkeit
ist auf den Wegfall von besonderen Verwaltervergiitungen zurtickzufthren.

Die sonstigen betrieblichen Ertrége verminderten sich um EUR 0,6 Mio. auf
EUR 0,5 Mio. Im Wesentlichen verminderten sich die Ertrdge aus den
Auflésungen von Riickstellungen (EUR 0,3 Mio.) und dem Riickgang von
Ertragen aus friheren Jahren (EUR 0,2 Mio.).
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Die Abschreibungen verminderten sich im Berichtsjahr um EUR 0,8 Mio. auf
EUR 9,7 Mio. Der Rickgang ist hauptsdchlich auf verminderte auBerplan-
méBige Abschreibungen in Hohe von EUR 0,6 Mio. zurtickzufiihren.

Die Zinsbelastung ist gegentber dem Vorjahr um EUR 0,1 Mio. oder
3,3 Prozent auf EUR 3,1 Mio. moderat gestiegen.

Der Sach- und Personalaufwand liegt im Geschéftsjahr 2024 gegentiber
dem Vorjahr nahezu unverandert bei EUR 9,1 Mio. Der Personalaufwand
erhohte sich gegentiber dem Vorjahr leicht um EUR 0,3 Mio. Auch die sons-
tigen betrieblichen Aufwendungen nahmen um EUR 0,3 Mio. leicht zu. Der
Personalaufwand erhohte sich im Wesentlichen in Folge einer Tarifanpas-
sung. Im Geschaftsjahr 2024 lag die Zahl der Vollbeschaftigten sowie der
Teilzeitbeschéftigen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in der Verwaltung und
Technik (ohne geringfiigig Beschaftigte) bei 79 Beschaftigten. Die Verwal-
tungskosten entwickelten sich entsprechend den Planungen.

Das Finanzergebnis mit einem Zinsertrag von EUR 1,4 Mio. (Vorjahr
EUR 0,9 Mio.) und einem Zinsaufwand von EUR 3,1 Mio. (Vorjahr 3,0 Mio.)
konnte im Geschaftsjahr 2024 nochmals deutlich um EUR 0,4 Mio. verbes-
sert werden.

Die Geschéftsleitung der GSW geht von einer kontinuierlichen und gesicher-
ten Unternehmenspolitik aus, in der die Schwerpunkte der Tatigkeit weiter-
hin in der Erhaltung des umfangreichen Mietwohnungsbestandes und im
Bautrdgergeschéft zu sehen sind. Fiir den Mietwohnungsbestand sind zum
Jahresende noch 68 Wohnungen in Reutlingen im Bau und fiir das Bautra-
gergeschdft zwei MaBnahmen in Bad Saulgau und Kusterdingen mit zu-
sammen 36 Einheiten.

2.4 Organisationsentwicklung / Digitalisierung

Die flir 2024 geplanten IT/EDV-Projekte erwiesen sich als nicht einfach in
der Umsetzung, da sich auch bei den IT/EDV-Dienstleistern der Fachkrafte-
mangel bei stetig steigenden Anforderungen durch die Kunden auf die Auf-
tragserflillung mittlerweile splrbar auswirkt. Trotzdem konnte auch im Ge-
schéftsjahr 2024 die systematische Organisationsentwicklung der
Gesellschaft und Digitalisierung der Geschéftsprozesse nach Plan weiter-
verfolgt werden. Inshesondere standen Projekte zur weiteren Verbesserung
der IT-Sicherheit und der kontinuierlichen Anpassung der IT-Plattform hin zu
Enduser Devices im Fokus.

Die fur Oktober 2024 geplante Umstellung des ERP-Systems Wodis Sigma
auf Wodis Yuneo wurde nach griindlicher Abwagung aller mit der Umstel-
lung verbundenen Risiken um mindestens ein Jahr verschoben.

Die Summe aller MaBnahmen soll dazu beitragen, die Gesellschaft techno-
logisch, strukturell und organisatorisch auf kommende Herausforderungen
bestmdglich vorzubereiten.
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3. PROGNOSEBERICHT

Fir das Geschaftsjahr 2025 rechnet die Geschéftsleitung der GSW mit ei-
nem positiven Jahresergebnis in Hohe von EUR 5,3 Mio. Das prognostizierte
Ergebnis ist den weiterhin stabilen Ertrdgen aus der Bewirtschaftungstatig-
keit und Ertrédgen aus der Kapitalbewirtschaftung geschuldet. Sollte der Ver-
kauf der Hotelimmobilie in Baden-Baden 2025 erfolgen, wiirde dies das
Jahresergebnis erheblich verbessern. Im Bereich der Instandhaltung geht die
Gesellschaft im Geschaftsjahr 2025 von hoheren Aufwendungen gegeniiber
dem Vorjahr aus.

Finanzielle Leistungsindikatoren
EUR

Jahrestiberschuss 4.600.000

()

Instandhaltungsaufwand EUR 6.022.800 N

Erlose Bautrdgergeschaft EUR 54.000 >

Eigenkapitalquote Prozent 24,2 >

Eigenkapitalrentabilitat Prozent 5,8 >
Legende: A deutlicher Anstieg 2 leichter Anstieg

= auf Vorjahresniveau

N leichter Riickgang W deutlicher Riickgang

Bedingt durch das erfolgreiche Wirtschaftsjahr 2024 mit einem guten
Ergebnis aus der Bestandsvermietung, ordentlichen Zinsertrdgen sowie Er-
tragen aus KfW-Zuschiissen sind die Leistungsindikatoren bis auf die ent-
fallenden Erlése aus BautrdgermaBnahmen insgesamt fir das Geschafts-
jahr 2025 nach Planrechnung mindestens auf Vorjahresniveau.

Nach wie vor steht die Branche vor der Herausforderung, einer Vielzahl an
gleichzeitig auftretenden toxischen Rahmenbedingen zu begegnen. Die poli-
tischen Vorgaben zur Dekarbonisierung der Gebaudebestande, eine immer
noch hohe Inflation bei gleichzeitig dynamisch steigenden Zinsen sowie eine
ungeniigende Forderkulisse bei hohen Baukosten diirften weiterhin negati-
ve Auswirken auf die Wohnungs- und Immobilienwirtschaft haben. Die Rah-
menbedingungen werden sich im Geschaftsjahr 2025 deshalb auch weiter-
hin als schwierig gestalten und die Neubautétigkeit in den Jahren 2025 und
2026 erheblich einschranken.

Bestandsbewirtschaftung

Aufgrund der weiter hohen Nachfrage nach Wohnraum auch in landlichen
Regionen sowie dem verhéltnismaBig guten baulichen und technischen Zu-
stand des Vermietungsbestandes ist mit weiterhin stabilen Ertragen aus der
Wohnungsbewirtschaftung zu rechnen. Entsprechende Entwicklungen zeich-
nen sich in den aktuellen Mietspiegeln bereits ab. Die Gesellschaft rechnet mit
Mietertragen abz(iglich prognostizierter Erlosschmélerungen in Hohe von EUR
30,5 Mio. Dem stehen Instandhaltung von EUR 7,6 Mio., Abschreibungen von
EUR 9,0 Mio. und Zinsaufwendungen von EUR 3,0 Mio. gegentiber.

Bautrégerbereich

Im Geschaftsjahr 2025 wird kein Bautrdgerprojekt abgeschlossen, so dass
2025 keine Ertrége aus der Bautrdgertatigkeit generiert werden. Die Bau-
tragerprojekte in Kusterdingen und Bad Saulgau, welche 2024 in den Bau
gegangen sind, werden voraussichtlich Anfang 2026 fertiggestellt, so dass
in diesem Geschaftsjahr wieder mit Ertrdgen aus dem Bautragergeschéft zu
rechnen ist.

Eigentumsverwaltung

Die Eigentumsverwaltung komplettiert das Angebotsspektrum der Gesell-
schaft als Wohnungs- und Immobilienunternehmen. Die erwirtschafteten
Ertrage sind jedoch im Verhaltnis zur Bestandsverwaltung und dem Bau-
tragergeschaft auf deutlich niedrigerem Niveau. Die Gesellschaft geht davon
aus, dass der Geschéaftshereich Eigentumsverwaltung auch im Geschaftsjahr
2025 weiter ausgebaut wird, weshalb man Ertrége in Hohe von EUR 1,0 Mio.
prognostiziert hat. Es bleibt anzumerken, dass in der Zahl jedoch auch die
prognostizierten Ertrdge aus dem neuen Geschaftsbereich Maklergeschaft
enthalten sind.

Finanzergebnis

Fir das Geschéftsjahr 2025 ist ein rlickldufiges Ergebnis im Bereich der
Zinsertrage von rund EUR 0,5 Mio. in Folge abnehmender Anlageguthaben
und riicklaufiger Zinsen zu erwarten.
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Grundlage der Erwartungen der Geschéfisleitung der Gesellschaft
sind unter anderem folgende Uberlegungen:

Bestandsbewirtschaftung

Aufgrund der weiter hohen Nachfrage nach Wohnraum auch in l&ndlichen
Regionen und den sich abzeichnenden Mietanstiegen in den Mietspiegeln
der Ballungsraume ist auch fiir das laufende Geschaftsjahr mit grundséatzlich
weiterhin stabilen Ertrdgen aus der Wohnungsbewirtschaftung zu rechnen.
Bedingt durch die gestiegenen Energiekosten ist jedoch weiterhin mit an-
steigenden Mietausfallen vor allem im Bereich der Nebenkostenabrechnung
zu rechnen. Es lasst sich jedoch positiv festzustellen, dass die Zahlungsmoral
der Mieterinnen und Mieter der Gesellschaft in den vergangenen Jahren sehr
hoch war und die Mietausfélle bislang deutlich unter den Erwartungen lagen.

Bautrédgerbereich

Alle Bautrdgerprojekte der letzten Jahre wurden im Geschéftsjahr 2023 fer-
tiggestellt. 2025 sind wie bereits im Geschéftsjahr 2024 keine Ertrége aus
neuen Bautragerprojekten zu erwarten. 2024 ist jedoch bereits eine Senio-
renresidenz in Kusterdingen mit 24 Wohnungen sowie ein Wohngebaude in
Bad Saulgau mit 12 Eigentumswohnungen in den Bau gegangen. Das Projekt
in Miihlacker wird 2025 in die Bauphase treten.

Eigentumsverwaltung

Um die Wirtschaftlichkeit des Geschéftsfeldes der Eigentumsverwaltung zu
steigern, bleibt es auch weiterhin Ziel, bestehende Verwaltervertrage zu op-
timieren und neue Eigentiimergemeinschaften zu akquirieren. Aktuell ist auf
dem Markt der Eigentumsverwaltung eine Verkleinerung des Verwalterange-
bots zu beobachten. Viele Wohnungs- und Immobilienunternehmen mit ei-
nem Kleinen Verwaltungsbestand trennen sich von diesem Geschaftszweig,
da sich die Eigentumsverwaltung sehr aufwandig gestaltet und die Ertrége
verhaltnismaBig klein sind. Etliche Gemeinschaften werden sich in Folge die-
ser Entwicklung neue Verwalter suchen miissen.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Wesentlicher Indikator in diesem Bereich ist die Personalentwicklung der Ge-
sellschaft. Die Personaldecke im Geschéftsjahr 2025 wird sich in etwa auf
Niveau des Vorjahres bewegen. Um Personalengpédssen vorzubeugen, be-
treibt die Gesellschaft ein aktives, vorausschauendes Personalmanagement
und investiert in die Fort- und Weiterbildung ihrer Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter sowie in die Aushildung junger Menschen.

Weiterhin gehen wir davon aus, dass die breite Aufstellung der Gesellschaft
mit den Geschaftsbereichen Wohnungsbewirtschaftung, Bautrégergeschaft
und Eigentumsverwaltung sowie die risikogeleitete Projektentwicklung der
Neubauprojekte eine auch weiterhin gute Basis filr die weitere Entwicklung
der Gesellschaft ist. Nach heutiger Einschétzung ist von einem weiter positi-
ven Geschéaftsverlauf auch in 2025 auszugehen. Die weitere Entwicklung der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen flir den Wohnungsbau im Allgemeinen
und den Bautrdgerbereich im Speziellen tber das Jahr 2025 hinaus bleibt
abzuwarten.
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4. CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

Chancen und Risiken hinsichtlich der Prognose
fiir das Geschéftsjahr 2025

Das Jahresergebnis 2025 konnte sich gegenliber dem prognostizierten
Ergebnis positiver darstellen, wenn nachfolgende Effekte eintreten:

- Durch hohere Mieten bei Wiedervermietung liegen die Mieteinnah-
men Uber der Prognose und fiihren zu einer leichten Verbesserung
des prognostizierten Jahresergebnisses.

- Instandhaltungsbudgets werden nicht ausgeschdpft, zum Beispiel
aufgrund von Kapazititsengpdssen des Handwerks, und entlasten
das Jahresergebnis leicht.

Das Jahresergebnis 2025 kénnte schlechter ausfallen als im Wirtschafts-
plan prognostiziert, wenn nachfolgende Effekte eintreten:

- Die Annahmen f(ir die Mietenentwicklung treten nicht ein, wodurch
sich das Jahresergebnis leicht verschlechtert.

- Die Mietausfélle fallen hoher aus als prognostiziert. Diesbeziiglich
kann sich das Jahresergebnis leicht vermindern.

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

- Die Erwartung hinsichtlich des Vertriebserfolges im Bautrégerge-
schéft bestatigt sich nicht.

Es bestehen derzeit nach Einschétzung der Gesellschaft weder bestands-
gefdhrdende noch entwicklungsbeeintrachtigende Risiken. Wesentliche
Auswirkungen auf die Prognose konnen nicht ausgeschlossen werden,
allerdings erwartet die Gesellschaft bei Eintritt der beschriebenen Chan-
cen und Risiken nur unwesentliche Auswirkungen auf das prognostizierte
Ergebnis. Insgesamt geht die Gesellschaft von einem ausgewogenen Ver-
haltnis von Chancen zu Risiken flir das Geschéftsjahr 2025 und von der
Erreichung des im Wirtschaftsplan prognostizierten Jahresergebnis aus.

Chancen- und Risiken der einzelnen Geschaftsbereiche

Die relevanten Chancen- und Risikofelder der Gesellschaft betreffen im
Wesentlichen die drei operativen Geschéaftshereiche Bautragergeschaft,
Wohnungsbewirtschaftung, Eigentumsverwaltung sowie die Kapitalbe-
wirtschaftung, die Personalstruktur und die weiteren rechtlichen bzw.
gesetzlichen Anforderungen. Im besonderen Fokus steht die Verwendung
von Finanzinstrumenten (vgl. 6. Risikoberichterstattung tber die Verwen-
dung von Finanzinstrumenten).

Im Folgenden werden die Chancen- und Risikofaktoren der einzelnen Ge-
schéftsfelder detailliert dargestellt.

Chancen und Risiken aus der Bestandsbewirtschaftung

Der Immobilienbestand der GSW ist aufgrund der unternehmensspezifischen
Historie als Wohnungsunternehmen des Sozialverband VdK Baden-Wiirttem-
berg e. V. sehr breit gestreut, wodurch sich standortbezogene Risiken mini-
mieren. Durch die gestiegenen Betriebskosten inshesondere getrieben von
den Energiepreisen konnte die Bruttowarmmiete die Zahlungsféahigkeit der
Mieter, insbesondere von Einpersonen- und Alleinerziehendenhaushalte in
groBen Wohnungen, ibersteigen. Hieraus konnen Erlosausfélle resultieren.
Des Weiteren gilt es die Herausforderungen aus den sich verschérfenden
Klimaschutzvorgaben und den Risiken des Klimawandels flir den Wohnungs-
bestand aktiv zu managen. Die daraus resultierenden Themen sind hohere
Baukosten, Einschrankungen der Weitergabe entstehender, hoherer Kosten
im Rahmen von Mietanpassungen und Verscharfungen bei der Umlage der
Betriebskosten. Diesen Themen begegnet die Gesellschaft im Rahmen der
Entwicklung eines Klimapfades auf Ebene des Gebéudeportfolios. Aufgrund
des guten technischen und baulichen Zustandes des Gebdudebestandes und
den permanenten Instandhaltungs- und Modernisierungsanstrengungen so-
wie der regen Neubautétigkeit der letzten Jahre und der meist sehr guten
Lagen der Bestandsobjekte werden flir die nachhaltige Entwicklung des
Wohnungsbestandes auch weiterhin Chancen gesehen.

Chancen und Risiken aus dem Bautragergeschéft

Das Bautragergeschaft kann trotz den verschlechterten Rahmenbedingungen
(weiterhin hohe Zinsen und Baukosten) in Einzelfallen ertragsorientierte Chan-
cen bieten. Die gestiegenen Zinsen und Baukosten machen den Eigentums-
erwerb fir breite Schichten der Bevolkerung auf dem aktuellen Niveau nicht
mehr bezahlbar, was zu einem spurbaren Rlckgang der Nachfrage auf dem
Immobilienmarkt gefiihrt hat. Aufgrund des groBen Know-hows in der Projekt-
entwicklung in der Gesellschaft und ihren Geschéftspartnern sieht man jedoch
auch weiterhin Chancen in der Entwicklung weiterer Bautrégerprojekte. Dies
gilt nach Einschétzung der Gesellschaft inshesondere fiir die Entwicklung al-
tersgerechter Immobilien. In diesem Bereich ist die Gesellschaft aufgrund einer
Vielzahl von erstellten Projekten bestehend aus Pflege und Wohnen am Markt
gut positioniert. Es ist jedoch notwendig, die Projekte wirtschaftlich genau und
sicher zu planen, deren Umsetzung prézise zu steuern und die Kostenentwick-
lung permanent im Blick zu haben. Vermarktungsschwierigkeiten konnen und
dirfen jedoch trotzdem nicht ausgeschlossen werden, da auch bei sorgfaltiger
Projektauswahl der Markt einzelne Objekte oder Wohnungen nicht annimmt.
Bei Projekten mit Wohneigentum wére jedoch auch eine alternative Vermie-
tung von Einheiten mdglich. Die Vergaben der BaumaBnahmen an General-
unternehmer zu Festpreisen sorgen bislang zusétzlich flir Kostensicherheit und
tragen zur Minimierung des Risikos aus dem Bautrdgergeschaft bei.
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Unter Abwagung der Chancen und Risiken wird die Gesellschaft im Einver-
nehmen mit ihrem Gesellschafter und Aufsichtsrat das Bautrdgergeschéft risi-
koaddquat steuern.

Chancen und Risiken aus der Eigentumsverwaltung

Die Eigentumsverwaltung zusammen mit der Mietsonder- und Miethausver-
waltung rundet das immobilienwirtschaftliche Leistungsspektrum ab und
ermadglicht der Gesellschaft, eine zusétzliche Dienstleistung bei Erwerb ei-
ner Immobilie aus einer Hand anzubieten. Dies kann ein entscheidendes
Kriterium fiir den Erwerb von Wohneigentum sein. Eine kritische Uberwa-
chung der Wirtschaftlichkeit des Geschéftsfeldes ist aus Rentabilitatsgriin-
den jedoch unerldsslich. Aufgrund einer weiter steigenden Nachfrage nach
Verwalterleistungen und einem flir Wohnungseigentiimergemeinschaften
interessanten Preis-/Leistungsverhéltnis werden (iberwiegend Chancen fiir
die Weiterentwicklung des Geschéftsfeldes in den kommenden Jahren ge-
sehen.

Chancen und Risiken aus Finanzgeschéaften

Mit Hilfe der Daten aus dem Darlehens- und Sicherungsmanagementsys-
tems und mit Unterstiitzung eines Finanzdienstleisters werden die Informa-
tionen aus den Grundbuchern und der Darlehensstruktur hinsichtlich der
Schaffung von Beleihungsspielrdumen und einer Verbesserung der Kondi-
tionen weiter analysiert und bewertet. Es wird tendenziell nicht mit einer
deutlichen Verbesserung der Finanzierungsbedingungen gerechnet. Er-
schwerend kommt hinzu, dass die bisherigen Bundes- und Landesforde-
rungen flr energieeffiziente Neubauten und Modernisierungen einem im-
mer schnelleren Wandel unterliegen und damit nur eine eingeschrénkte
Planungs- und Kalkulationssicherheit gegeben ist. Zusatzlich zeichnen sich
weitere regulatorische Vorgaben im Rahmen der Klimapolitik und der Ban-
kenregulierung ab. Ungeachtet dessen geht die Gesellschaft davon aus,
dass es eine substanzielle Forderung im Hinblick auf die Klimaziele auch
weiterhin geben wird.

Chancen und Risiken aus der Personalstruktur

Insbesondere flir Wohnungs- und Immobilienunternehmen mit Sitz in
landlichen Regionen besteht das Risiko, dass aufgrund des Mangels an
Fach- und Fuhrungskraften in der Wohnungswirtschaft, Fluktuation und
kurzfristiger Personalverdnderungen nicht ausreichend qualifiziertes Per-
sonal zur Verfligung steht. Vor diesem Hintergrund riickt zukiinftig neben
der gezielten internen Weiterbildung vor allem eine nachhaltige Nach-
wuchsplanung und -férderung sowie eine bessere Vereinbarkeit von Fa-
milie und Beruf in den Mittelpunkt der Personalentwicklung der Gesell-
schaft. Im Geschéftsjahr 2025 wurde deshalb das Mobile Arbeiten in
Zusammenhang mit einer neuen Arbeitszeitregelung betrieblich geregelt.

Die Ausbildung junger Menschen hat fiir die Geschéaftsfiinrung hochste
Prioritat, um die hohe Kompetenz der Belegschaft dauerhaft sicherzu-
stellen. Im Geschéftsjahr 2024 (Ausbildungsjahr 2024/25) bildete die Ge-
sellschaft vier Immobilienkaufleute im 1., 2. und 3. Lehrjahr aus. Zwei
Auszubildende schlossen ihre Ausbildung zum/r Immobilienkaufmann/
frau erfolgreich ab. Eine Schiilerin absolvierte ein immobilienwirtschaftli-
ches Praktikum bei der GSW. Zwei Studenten der Hochschule Albstadt-
Sigmaringen arbeiteten als Werkstudenten fiir die GSW. Auch in Zukunft
wird die Gesellschaft ihre Verantwortung im Ausbildungsbereich wahr-
nehmen und jungen Menschen eine qualifizierte Berufsaushildung oder
Praktikum ermdglichen.

Qualifikation und Fachkompetenz sind die wichtigsten Ressourcen flr den
unternehmerischen Erfolg in der Zukunft. Der Aus-, Fort- und Weiterbil-
dungsbereich nimmt deshalb einen immer groBer werdenden Stellenwert
ein. Fortbildungen und Seminare werden regelmaBig angeboten und in
Anspruch genommen. Die digitale Wissensvermittlung gewinnt zuneh-
mend an Bedeutung.

Risiken aus rechtlichen bzw. gesetzlichen Anforderungen

Auch in den Geschéftsjahren ab 2024 sind eine Vielzahl von neuen Geset-
zen und Verordnungen zu verzeichnen beziehungsweise zu erwarten. Dies
betrifft im Wesentlichen die Themen Aufteilung und Preis der CO,-Steuer
flr Mieter und Vermieter und steigende Anforderungen bei Bauvorhaben
(Energiestandards, Fordervoraussetzungen sowie Nutzungs- und Mobili-
tatskonzepte). Des Weiteren zeichnen sich weitere Verscharfungen mit
der EU-Gebduderichtline, dem EU-Emissionshandel, der EU-CO,-Grenz-
steuer und dem EU-Lieferkettengesetz in den kommenden Jahren ab.

Insgesamt war die Risikopolitik der Gesellschaft im Geschéaftsjahr 2024
vom Prinzip der Vorsicht geprégt — dies gilt auch flr das laufende Ge-
schéftsjahr 2025.
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5. RISIKOBERICHTERSTATTUNG UBER DIE VERWENDUNG
VON FINANZINSTRUMENTEN

Die Gesellschaft betreibt eine integrierte und vorausschauende Finanzpla-
nung, um jederzeit iiber ausreichend Liquiditat zur Bedienung kiinftiger Ver-
pflichtungen zu verfligen.

Zu den zum Bilanzstichtag bestehenden Finanzinstrumenten zahlen auf der
Aktivseite im Wesentlichen Finanzanlagen, Forderungen und sonstige Ver-
mogensgegenstande sowie liquide Mittel. Ausfallrisiken bei Forderungen
und sonstigen Vermdgensgegenstanden wurden durch entsprechende
Wertberichtigungen beriicksichtigt.

Auf der Passivseite werden zur Begrenzung von Zinsanderungsrisiken bei
langfristigen Verbindlichkeiten Festzinsen vereinbart. Zur Absicherung von
Zinsanderungsrisiken und zur Kostenoptimierung ist zum Bilanzstichtag ein
zins- und wéhrungsbezogenes Termingeschaft in Form eines Zins- und
Wéhrungsswaps fir eine BezugsgroBe von TCHF 44,2 abgeschlossen. Un-
ter Berticksichtigung der aktuellen sowie auch der vergangenen Zins- und
Wahrungsentwicklung wurde fir die weitere Laufzeit der Vertrdge die dies-
bezligliche Riickstellung im Berichtsjahr auf TEUR 16,9 festgesetzt.
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6. INTERNES KONTROLL- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM
BEZOGEN AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS DER
GESELLSCHAFT

Zur friihzeitigen Identifizierung, Bewertung und Bewaltigung von Chancen
und Risiken, die flr die weitere wirtschaftliche Entwicklung der Gesellschaft
von Bedeutung sein kdnnen, wird ein umfangreiches und auf die Gesell-
schaft ausgerichtetes Risikomanagement genutzt. Fir die notwendige
Transparenz, bezogen auf die aktuelle Unternehmenssituation, und auch im
Hinblick auf die zukiinftige Entwicklung, sorgt das Controlling, welches dem
Geschéftsflihrer regelmdBig berichtet und Daten fiir die Unternehmens-
steuerung zur Verfiigung stellt.

Die Gesellschaft verfiigt tiber Controlling- und Planungssysteme, die in stei-
gendem MaBe mit zur Identifizierung der Chancen und Risiken in den Kern-
geschaftsfeldern beitragen. Hierzu gehoren insbesondere ein Immobilien-
und ein Kreditportfoliomanagementsystem sowie ein — mit dem ERP-System
der Gesellschaft vernetztes — Controllingsystem.

Zu den wesentlichen Sicherungselementen des Risikomanagements zéhlen
neben dem Controlling, zu dem der jahrliche Wirtschaftsplan und Finanzie-
rungsubersichten bezlglich der umfangreichen Neubau- und Modernisie-
rungstatigkeiten gehdren, weitere interne Kontrollsysteme. Quartalsbezoge-
ne betriebswirtschaftliche Auswertungen, regelméBige Abteilungs- und
Fiihrungskraftebesprechungen, der tagliche Liquiditatsstatus sowie regel-
méBige Berichte aus den einzelnen Abteilungen geben umfassend Auskunft
Uber die wirtschaftliche und finanzielle Lage beziehungsweise Entwicklung
der Gesellschaft.

Unter standiger Beobachtung steht insbesondere das Bautrdgergeschaft,
welches die groBten Renditechancen der drei Kerngeschéftsfelder bietet.
Gleichzeitig ist dieses Geschaftsfeld immer mit groBeren inharenten Risiken
verbunden, die es zu minimieren gilt. Die Verschlechterung der Vermark-
tungssituation sowie die Uberschreitung der geplanten Kosten und Termine
sind in diesem Geschéftsfeld die wesentlichen Risiken. Eine sorgféltige Aus-
wahl der zu realisierenden Bauprojekte sowie die prazise Planung und Pro-
jektsteuerung durch die Mitarbeiter ist deshalb unabdingbar flir den wirt-
schaftlichen Erfolg der Gesellschaft. Renditen, Kosten und Termine werden
sorgfaltig tiberwacht.

Die Unternehmensfinanzierung wurde im Rahmen der Marktgegebenheiten,
des Bedarfs und der vorhersehbaren Zinsénderungsrisiken weiterentwi-
ckelt. Durch die Streuung der Zinsbindungsfristen sind Zinsénderungsrisi-
ken minimiert. Die Gesellschaft verfligt (ber ein aktives Zinsmanagement,
welches Uber ein Kreditportfoliomanagementsystem abgebildet wird. Im
Rahmen des JahresabschlussprozeBes werden Kennzahlen zum Zinsniveau,
der Zinsbelastung, des Kapitaldienstes und des Fremdkapitals ausgewertet.
Dabei wurden keine wesentlichen Risiken mit Gefahrdungspotentiale flr die
Gesellschaft festgestellt. Das Geschehen an den Kapitalmérkten wird auf-
merksam verfolgt, um rechtzeitig von glinstigen Entwicklungen profitieren
zu konnen. Ein unabhéngiger Finanzdienstleister steht auBerdem beratend
zur Seite. Die Kreditbeschaffung war aufgrund der kontinuierlichen Unter-
nehmensentwicklung und der vertrauensvollen Beziehung zu den Finanzpart-
nern ohne Probleme mdglich.

Sigmaringen, den 28. Mai 2025

GSW Gesellschaft fiir Siedlungs- und Wohnungsbau
Baden-Wiirttemberg mit beschréankter Haftung
— Bautrégerunternehmen des VdK —

gez. Roy Lilienthal
Geschaftsflihrer
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5. Bestatigungsvermerk und Priifungsergebnis

Priifungsergebnis aus der Erweiterung des Priifungsauftrages

AuftragsgemaB haben wir die Priifung nach Art und Umfang einer genos-
senschaftlichen Pflichtpriifung durchgeflihrt. Dementsprechend haben wir
gepriift, ob die Geschéfte ordnungsgemas, d. h. mit der notwendigen Sorg-
falt und in Ubereinstimmung mit den einschldgigen handelsrechtlichen und
anderen gesetzlichen Vorschriften, den Bestimmungen des Gesellschafts-
vertrages und den Geschaftsordnungen fiir die Geschéaftsfihrung und den
Aufsichtsrat geftihrt worden sind. AuBerdem haben wir Feststellungen zu
den wirtschaftlichen Verhéltnissen der Gesellschaft getroffen.

Uber die im vorliegenden Bericht getroffenen Feststellungen hinaus hat un-
sere Priifung keine Besonderheiten ergeben, die nach unserer Auffassung
flr die Beurteilung der OrdnungsméaBigkeit der Geschéaftsfilhrung und der
wirtschaftlichen Verhdltnisse der Gesellschaft von Bedeutung sind.

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

Wiedergabe des Bestétigungsvermerks

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Priifung haben wir dem Jah-
resabschluss zum 31. Dezember 2024 (Anlage 1) und dem Lagebericht fiir
das Geschéaftsjahr 2024 (Anlage 2) der GSW Gesellschaft fir Siedlungs-
und Wohnungshau Baden-Wrttemberg mit beschrénkter Haftung — Bau-
tragerunternehmen des VdK, Sigmaringen, den folgenden uneingeschrank-
ten Bestatigungsvermerk erteilt:

»Bestétigungsvermerk des unabhéngigen Abschlusspriifers

an die GSW Gesellschaft fir Siedlungs- und Wohnungsbau Baden-Wiirt-
temberg mit beschrankter Haftung — Bautréagerunternehmen des VdK, Sig-
maringen.

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der GSW Gesellschaft fiir Siedlungs- und
Wohnungsbau Baden-Wiirttemberg mit beschrankter Haftung — Bautréger-
unternehmen des VdK, Sigmaringen, — bestehend aus der Bilanz zum
31. Dezember 2024 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024 sowie dem
Anhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden — gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der GSW
Gesellschaft flr Siedlungs- und Wohnungsbau Baden-Wirttemberg mit
beschrénkter Haftung — Bautrdgerunternehmen des VdK, Sigmaringen, flr
das Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen
Erkenntnisse
- entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Be-
langen den deutschen, fir Kapitalgesellschaften geltenden handels-
rechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage der
Gesellschaft zum 31. Dezember 2024 sowie ihrer Ertragslage fur das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024 und
- vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht
dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht
den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

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

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméaBiger
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vor-
schriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschluss-
prifers fir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts” un-
seres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem
Unternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handels-
rechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen
erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnach-
weise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr unsere Pri-
fungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats
fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich flr die Aufstellung des Jahres-
abschlusses, der den deutschen, fiir Kapitalgesellschaften geltenden han-
delsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und
dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsétze
ordnungsméaBiger Buchflihrung ein den tatséchlichen Verhdltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft ver-
mittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ord-
nungsmaBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstel-
lung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen fal-
schen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen
der Rechnungslegung und Vermdgensschédigungen) oder Irrtiimern ist.
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Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter da-
flr verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unter-
nehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatig-
keit, sofern einschldgig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafiir verantwort-
lich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung
der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flr die Aufstellung
des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Ge-
sellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresab-
schluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht
und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flir die Vorkehrungen und
MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Auf-
stellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende
geeignete Nachweise flir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungsle-
gungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der
Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der Lagebe-
richt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermit-
telt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie
mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risi-
ken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestati-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit, aber keine Garan-
tie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
sétze ordnungsmasiger Abschlusspriifung durchgeflihrte Priifung eine we-
sentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesent-
lich angesehen, wenn vernlinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie
einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses
und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adres-
saten beeinflussen.

Wahrend der Priifung Uben wir pflichtgeméBes Ermessen aus und bewah-
ren eine kritische Grundhaltung. Dartiber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Dar-
stellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht aufgrund von dolo-
sen Handlungen oder Irrtiimern, planen und flihren Priifungshandlun-
gen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grund-
lage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus
dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung
nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern
resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da
dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beab-
sichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiinrende Darstellungen bzw. das Au-
Berkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kdnnen.

- erlangen wir ein Verstandnis von dem flr die Prifung des Jahresab-
schlusses relevanten internen Kontrollen und den flr die Priifung des
Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Pri-
fungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden angemessen
sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit der
internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und
MaBnahmen abzugeben.

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

- ziehen wir Schlussfolgerungen (iber die Angemessenheit des von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortfilhrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage
der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die be-
deutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortflihrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen kdnnen.

39



Jahresabschluss

Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit be-
steht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen
Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungsur-
teil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage
der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnach-
weise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiih-
ren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren
kann.

- beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses
insgesamt einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss
die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle und Ereignisse so darstellt,
dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsétze
ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Ge-
sellschaft vermittelt.

- beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresab-
schluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild
von der Lage der Gesellschaft.

- flihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf
Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir da-
bei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den ge-
setzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten
Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil zu
den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeid-
bares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsori-
entierten Angaben abweichen.

Wir erbrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem
den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame
Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Mangel im
internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.”

Stuttgart, 04. Juli 2025

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

gez. Dux
Wirtschaftspriifer

6. Bericht des Aufsichtsrates

fiir das Geschaftsjahr vom 01. Januar bis 31. Dezember 2024

Nach wie vor steht die Wohnungs- und Immobilienbranche vor den Her-
ausforderungen, einer Vielzahl an gleichzeitig auftretenden anspruchs-
vollen Rahmenbedingen zu begegnen. Die politischen Vorgaben zur De-
karbonisierung der Gebaudebestande, die Digitalisierung der Haustechnik
im Gebdudebestand, eine immer noch hohe Inflation bei gleichzeitig dy-
namisch steigenden Zinsen sowie eine ungeniigende Forderkulisse bei
hohen Baukosten, dirften weiterhin negative Auswirkungen auf die Woh-
nungs- und Immobilienwirtschaft haben. Der Aufsichtsrat ist jedoch tiber-
zeugt, dass die breite Aufstellung der Gesellschaft mit den Geschéaftsbe-
reichen Wohnungsbewirtschaftung, Bautragergeschéft und Eigen-
tumsverwaltung sowie die risikogeleitete Projektentwicklung der Neubau-
projekte eine auch weiterhin gute Basis fiir die weitere Entwicklung der
Gesellschaft ist.

Aufsichtsrat und Ausschiisse

Zur Erfiillung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat einen Priifungsaus-
schuss und einen Bauausschuss gebildet.

Der Aufsichtsrat und seine Ausschiisse haben die Geschaftsleitung nach
den gesetzlichen und gesellschaftsvertraglichen Vorschriften sowie der
Geschéaftsordnung des Aufsichtsrates (iberwacht und beratend begleitet
sowie Uber die vorgelegten zustimmungspflichtigen Geschéfte entschie-
den. Im Geschéftsjahr 2024 gab es keine projektbezogenen zustim-
mungspflichtigen Geschéfte.

Zusammenarbeit mit der Geschéftsleitung

Der Geschéftsfiihrer hat den Aufsichtsrat regelmaBig tber die Entwick-
lung und die Lage sowie iber alle wichtigen Vorgange und grundsétzli-
chen Fragen umfassend schriftlich und miindlich informiert. Dies erfolgte
in den Aufsichtsrats- und Ausschusssitzungen sowie durch vierteljahrli-
che schriftliche Berichte des Geschéftsfiihrers. Dartiber hinaus wurde der
Vorsitzende des Aufsichtsrates auch auBerhalb der Sitzungen (iber we-
sentliche Entwicklungen und Entscheidungen immer in Kenntnis gesetzt.

In regelméBigen Sitzungen mit dem Geschéftsfiihrer wurden alle wirt-
schaftlichen, finanziellen und personellen Fragen von besonderer Bedeu-
tung sowie die Risikosituation der Gesellschaft beraten beziehungsweise
die dazu erforderlichen Beschllisse gefasst.

Sitzungen des Aufsichtsrates und seiner Ausschiisse

Im Berichtsjahr fanden drei gemeinsame Sitzungen des Aufsichtsrats und
der Geschaftsfihrung am 19.02.2024, 17.09.2024 und 03.12.2024 statt.

Die Mitglieder des Priifungsausschusses befassten sich in einer Sitzung
am 17.09.2024 mit den ihnen obliegenden Angelegenheiten. Der Bauaus-
schuss tagte 2024 nicht.
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Beratungen im Aufsichtsrat und den Ausschiissen

Der Aufsichtsrat hat sich im Rahmen seiner Tatigkeit mit den immobi-
lienwirtschaftlichen Rahmenbedingungen, der wirtschaftlichen Lage der
Gesellschaft, den Jahresabschliissen und den Geschéftsbereichen Woh-
nungsbewirtschaftung, Verwaltungstatigkeit und Neubau beschaftigt. Dem
Aufsichtsrat wurde dber die laufenden Bauprojekte in Bad Saulgau, Kehl,
Kusterdingen, Reutlingen und Sigmaringen sowie tber die Projektierungs-
sténde in der Planung befindlicher Bauvorhaben berichtet. Dariiber hinaus
wurden im Aufsichtsrat die magliche Ubernahme eines Gebaudebestandes
in Tiibingen sowie die Entwicklung der Grundsteuer auf Basis des neuen
Berechnungsmodells in Baden-Wiirttemberg und deren Auswirkung auf die
Gesellschaft erdrtert.

Im laufenden Geschéftsjahr fiinrte mit der wts Wohnungswirtschaftliche
Treuhand Stuttgart GmbH, Stuttgart, ein externes Unternehmen auf Be-
schluss des Aufsichtsrats eine Uberwachungspriifung durch, um dem
Priifungsausschuss und Aufsichtsrat eine unabhéngige Entscheidungs-
grundlage zu liefern. Priifungsschwerpunkte waren die Planung, Auftrags-
abwicklung und Kostenkontrolle im Bereich Instandhaltung, die Gesamt-
und Projektbudgetierung von BaumaBnahmen mit der Software COOR
sowie das CO,-Kostenaufteilungsgesetz. Die Priifung ergab in allen drei
Prufungsfeldern keinerlei Anlass zu Beanstandungen.

Zusammenarbeit mit dem Abschlusspriifer

Der Aufsichtsrat hat den vbw Verband baden-wiirttembergischer Woh-
nungs- und Immobilienunternehmen e. V., Stuttgart mit Beschluss vom
03.12.2024 zum Abschlusspriifer flr den Jahresabschluss 2024 bestellt.
Der Prifungsauftrag wurde nach Art und Umfang einer genossenschaft-
lichen Pflichtpriifung erweitert.

Der Abschlusspriifer hat den durch den Geschaftsflihrer vorgelegten Jah-
resabschluss der Gesellschaft unter Einbeziehung der Buchfiihrung und
den Lagebericht der Gesellschaft fir das Geschéftsjahr 2024 als mit den
gesetzlichen Vorschriften in Ubereinstimmung stehend befunden und einen
uneingeschrankten Bestétigungsvermerk erteilt. Da im Geschéftsjahr 2024
keine prifungspflichtigen Tétigkeiten im Sinne des § 16 der Makler und
Bautrdgerverordnung von der Gesellschaft ausgetibt wurden, konnte auf
eine Priifung nach § 16 der Makler und Bautrdgerverordnung verzichtet
werden. Die Priifungsberichte sind den Mitgliedern des Aufsichtsrats zu-
gegangen und wurden in der Sitzung des Aufsichtsrats am 18.09.2025
umfassend erortert und beraten.

Beschlussfassung Jahresabschluss 2024

Der Aufsichtsrat und Priifungsausschuss haben den Jahresabschluss mit
Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2024 eingehend geprft. Hierzu lag der
Prifungsbericht des Abschlusspriifers, des vbw Verband baden-wiirttem-
bergischer Wohnungs- und Immobilienunternehmen e. V., der den unein-
geschrénkten Bestétigungsvermerk erteilt hat, vor.

Der Prifungsleiter  berichtete dem  Aufsichtsratsvorsitzenden —am
18.06.2025 (iber die laufende Jahresabschussprifung und informierte den
Priifungsausschuss in seiner Sitzung am 18.09.2025 (iber die wesentlichen
Ergebnisse. Der Prifungsausschuss erorterte anschlieBend den Jahresab-

schluss mit Lagebericht sowie den Bericht tber die Jahresabschlusspriifung.

Beschlussfassung des Aufsichtsrates:

1. Der Aufsichtsrat nimmt den Bericht des Geschéaftsfiihrers Uber den
Jahresabschluss 2024 einschlieBlich Lagebericht zur Kenntnis.

2. Der Bericht (ber die Jahresabschlusspriifung gemaB §§ 316 ff. HGB
einschlieBlich der Erweiterung des Priifungsauftrags fiir das Geschéfts-
jahr 2024 wird zur Kenntnis genommen.

3. Der Bericht {ber die Uberwachungspriifung im Auftrag des Aufsichts-
rates im Geschaftsjahr 2025 wird zur Kenntnis genommen

4. Der Gesellschafterversammlung werden folgende Beschliisse empfohlen:

a) Es wird festgestellt, dass dem Jahresabschluss fiir das Geschéftsjahr
2024 der uneingeschrankte Bestatigungsvermerk des vbw Verband ba-
den-wirttembergischer Wohnungs- und Immobilienunternehmen e. V.
erteilt wurde.

b) Der Jahresabschluss mit Lagebericht und Anhang fiir das Geschafts-
jahr 2024 wird mit einem Jahrestberschuss von EUR 4.600.000,00
und einer Bilanzsumme von EUR 347.058.048,65 sowie einer
satzungsgeméaBen Vorwegdotierung der gesetzlichen Riicklage von
EUR 297.655,00 festgestellt.

¢) Der Bilanzgewinn von EUR 4.307.345,00 wird wie folgt verwendet: Dividen-
denausschittung (5 Prozent auf das Stammkapital) EUR 342.000,00,
Einstellung in andere Gewinnriicklagen EUR 3.960.345,00 und Ge-
winnvortrag EUR 5.000,00.

d) Der Geschéftsfiihrung wird flir das Geschaftsjahr 2024 Entlastung erteilt.

e) Dem Aufsichtsrat wird fiir das Geschéftsjahr 2024 Entlastung erteilt.

Dank an Geschaftsfiihrer und Mitarbeiter

Der Aufsichtsrat dankt dem Geschaftsfiihrer fiir die vertrauensvolle Zusam-
menarbeit und spricht ihm sowie allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
seine Anerkennung fiir die geleistete, erfolgreiche Arbeit und das Engage-
ment flir die Aufgaben und Ziele der Gesellschaft aus.

Rottenburg am Neckar, 18. September 2025
Der Aufsichtsrat

gez. Hans-Josef Hotz
Vorsitzender
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