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FUNFJAHRESUBERSICHT

Kennzahlen der STINAG Stuttgart Invest AG

Eigenkapitalquote (%)

Zins- und Finanzergebnis (Mio. EUR)
Jahrestiberschuss (Mio. EUR)
Ergebnis (EUR je Aktie)

Dividende (EUR je Aktie)
Ausschiittungssumme (Mio. EUR)
Ausschittungsrendite (%)
Kurs-Gewinn-Verhéltnis (KGV)
Cashflow nach DVFA (EUR je Aktie)
Borsenkurs (31.12.)
Marktkapitalisierung (Mio. EUR)

Kennzahlen des STINAG Stuttgart Invest AG Konzerns

Investitionen (Mio. EUR)
Liquiditat (Mio. EUR)
Eigenkapitalquote (%)
Eigenkapital (Mio. EUR)
Verbindlichkeiten Kreditinstitute

"2021: EinschlieBlich 23,4 Millionen Euro aus der Umbuchung von Anzahlungen bei der STINAG K845 Grundbesitz GmbH & Co. KG.

2025
64,7
7,4
7,3
0,49
0,48
71
3,24
30,20
0,55
14,80
220,32

2025
3,6
21,6
47,0
150,4
156,3

2024
67,6
10,1

7,3
0,49
0,48

7,1
3,75

26,12
0,59
12,80
190,55

2024
4,5
12,0
47,2
149,4
149,5

2023
68,4
9,0
7,3
0,49
0,48
71
3,66
26,73
0,61
13,10
195,02

2023
19,6
13,4
46,8

151,3
1564,1

Kennzahlen des STINAG Stuttgart Invest AG Konzerns — Ertragslage

Umsatzerlose (Mio. EUR)
Abschreibungen (Mio. EUR)
EBIT (Mio. EUR)

EBITDA (Mio. EUR)
EBIT-Marge (%)
EBITDA-Marge (%)
Ergebnis je Aktie (EUR)
Jahresergebnis (Mio. EUR)

Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit
(Mio. EUR)

Mitarbeiter (zum 31.12.)

2025
28,6
8,5
9,1
17,6
31,8
61,5
0,55
8,2

16,0
23

2024
28,7
8,7
10,2
18,9
35,6
65,9
0,35
53

17,3
20

2023
28,1
9,1
11,3
20,4
40,2
72,6
0,42
6,3

16,6
20

2022
70,5
8,6
6,3
0,42
0,42
6,3
2,53
39,562
0,53
16,60
247,12

2022
56,3
14,0
46,8

151,3
148,8

2022
24,4
8,9
8,3
17,2
34,0
70,5
0,35
51

15

2021
79,9
8,5
6,4
0,43
0,42
6,4
2,10
45,81
0,51
19,70
293,30

2021
45,3"
16,7
56,6
1562,4
99,1

2021
21,6
8,1
8,0
16,1
37,0
74,5
0,31
4,6

10,4
15
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BRIEF DES VORSTANDES AN DIE AKTIONARE

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionéare,

das Jahr 2025 war kein einfaches Jahr. Es war ein Jahr, das uns in Deutschland sehr deutlich vor Augen geflihrt hat,
wie tiefgreifend die strukturellen Herausforderungen fur den Wirtschaftsstandort und fiir den Immobilienmarkt ins-
gesamt geworden sind. Zugleich hat es gezeigt, wie wichtig ein vorausschauendes, risikobewusstes und langfristig
ausgerichtetes Handeln ist. Nicht Wachstumsaktionismus, sondern Substanz, finanzielle Stabilitdt und strategische
Klarheit sind gerade in einem politischen und wirtschaftlichen Umfeld mit Unsicherheiten, Strukturschwachen
und bedeutendem Wandel der Garant fur ein langfristig erfolgreiches unternehmerisches Handeln. Damit war das
Geschaftsjahr 2025 fiir die STINAG-Gruppe gepragt von klaren strategischen Entscheidungen in den Bereichen
Risikosteuerung, Cashflow-Qualitdt und Zukunftsfahigkeit.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung — Deutschland braucht dringend Reformen fiir eine Aufbruchstimmung
Deutschland verharrt weiterhin in einer Phase wirtschaftlicher Stagnation. Nach zwei Rezessionsjahren konnte 2025
zwar formal ein leicht positives Wachstum verzeichnet werden, real jedoch blieb die wirtschaftliche Dynamik duBerst
gering. Hohe Energiepreise, eine verhaltene globale Nachfrage, geopolitische Unsicherheiten sowie zunehmende
Struktur-Standortnachteile wie Wettbewerbsfahigkeit und Beschéftigung belasten die Investitionsbereitschaft, die
weiter ricklaufig ist. Aus Unternehmenssicht besonders kritisch sind die strukturellen Herausforderungen, denen
der Wirtschaftsstandort Deutschland gegeniibersteht. Zu langsame Genehmigungsprozesse, eine iberbordende
Blrokratie, hohe steuerliche und regulatorische Belastungen sowie ein zunehmender Fachkréftemangel sind keine
Randthemen fiir die Zukunft mehr, sondern wirken akut wie zentrale Wachstums- und Investitionsbremsen. Deutsch-
land ist in zentralen Zukunftsfeldern nicht mehr dort, wo es sein miisste. Ohne tiefgreifende Reformen — insheson-
dere beim Blrokratieabbau, bei Investitionsanreizen, bei der Innovationsférderung und Fachkréaftegewinnung — wird
es nicht gelingen, die Wachstumskréfte nachhaltig zu stirken. Diese aktuell bestehenden Rahmenbedingungen mit
einer fehlenden Planbarkeit und einer geringen Prozessgeschwindigkeit verzégern oder verhindern Investitionsent-
scheidungen, was nicht nur Industrie und Mittelstand, sondern zunehmend auch kapitalintensive Branchen wie die
Immobilienwirtschaft betreffen.

Immobilienmarkt — Anpassung, Selektion und struktureller Wandel

Der deutsche Immobilienmarkt befindet sich nicht mehr in einer voriilbergehenden Korrekturphase, sondern mitten
in einem zukunftsweisenden Wandel. Die Zinswende hat die Spielregeln dauerhaft verdndert. Immobilien sind heute
wieder dass, was sie immer sein sollten — kein primér renditegetriebenes Wachstumsinstrument, sondern eine lang-
fristige, risiko-adjustierte Investition, bei der Cashflow Stabilitat, Objektqualitat, Lage, Drittverwendungsfahigkeit
und ESG Konformitdt entscheidend fiir Werthaltigkeit und Finanzierbarkeit sind. Gleichzeitig bleibt das Finan-
zierungsumfeld weiterhin anspruchsvoll. Banken agieren sehr selektiv, verlangen hohere Eigenkapitalquoten und
stellen nachhaltige Ertrdge in den Mittelpunkt der Kreditentscheidungen. Dies fiihrt zu einer deutlichen Spreizung im
Markt: Hochwertige, zukunftsfahige und ESG-konforme Immobilien in guten innerstadtischen Lagen bleiben gefragt,
wéhrend Objekte mit strukturellen, energetischen oder standortbezogenen Defiziten zunehmend unter Druck geraten
und damit ihre Marktgangigkeit verlieren. Gerade in den Segmenten Biiro und Einzelhandel ist dieser Strukturwandel
besonders sichtbar. Der ,Flight to Quality” setzt sich fort. Dies zeigt sich nicht nur bundesweit, sondern vor allem
auch in Stuttgart und der Region. Insgesamt ist und bleibt die kaufkraftstarke Stadt Stuttgart ein starker Standort,
aber auch hier gilt, dass der Markt keine MittelmaBigkeit mehr verzeiht, Core-Objekte waren und sind die Zukunft.
Diese Entwicklung ist herausfordernd — sie erdffnet gleichzeitig aber auch Chancen flir Immobilienunternehmen, die
bereit sind, aktiv zu investieren, zu revitalisieren, neu zu denken und ihre Portfolios strategisch weiterzuentwickeln.

Geschéaftsentwicklung 2025 — Stabilitat in einem anspruchsvollen Umfeld

Vor diesem Hintergrund war der Geschéftsverlauf der STINAG Stuttgart Invest AG und des STINAG-Konzerns im
Jahr 2025 insgesamt als erfolgreich zu betrachten. In einem anspruchsvollen Marktumfeld haben wir klar Stabilitat
bewahrt und die finanzielle Handlungsféhigkeit weiter gestarkt.

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage blieb stabil. Der Konzern erzielte Umsatzerldése von 28,6 Millionen Euro,
ein operatives Ergebnis (EBIT) von 9,1 Millionen Euro und einem operativen Cashflow von 16,0 Millionen Euro. Trotz
schwieriger Marktbedingungen sowie einzelner Belastungen — inshesondere im Hotelbereich infolge der Insolvenz
des Betreibers — konnte ein positives Konzernjahresergebnis von 8,2 Millionen Euro erwirtschaftet werden. Beson-
ders hervorzuheben ist die weiterhin sehr solide Finanzierungsstruktur des Konzerns. Eine hohe Eigenkapitalguote,
ein konservativer Loan-to-Value und langfristige Zinssicherungen verschaffen der STINAG-Gruppe gerade in einem
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volatilen Marktumfeld Handlungsféhigkeit und Stabilitdt, gerade wenn Immobilienméarkte nervés sind. Die Liquiditat
konnte deutlich erhoht werden, was das Ergebnis einer bewusst konservativen Finanz- und Risikopolitik ist. Auf
Einzelabschlussebene der STINAG Stuttgart Invest AG bewegten sich Umsatz und Ergebnis erwartungsgemas auf
stabilem, erwartetem Niveau. Die Holdingfunktion mit einem weiterhin starken Finanzergebnis bildet die Grundlage
fur die nachhaltige Entwicklung des Konzerns.

Innerstadtische Projektentwicklungen — Gezielte Investitionen in Qualitét

Ein zentraler Schwerpunkt im Geschéftsjahr 2025 lag und liegt auch weiterhin auf der konsequenten Weiterent-
wicklung unserer innerstadtischen Immobilienprojekte in Stuttgart, aktuell mit den Projekten Tlibinger StraBe 17b,
Tibinger StraBe 6/Kleine KénigstraBe 1 sowie der geplanten Revitalisierung der GymnasiumstraBe 1. Zugleich wurde
aus genehmigungsrechtlicher und schlussendlich wirtschaftlicher Sicht mit der problematischen Projektentwick-
lung KonigstraBe 51 ein potenzieller Losungsweg gefunden, der zu einem attraktiven und renditestarken Neubau
fuhren kann. Insgesamt investieren wir mit diesen Projekten gezielt in zentrale, langfristig werthaltige Lagen, die
exemplarisch flir unsere Strategie stehen: Hochwertige Bestandsimmobilien, nachhaltige Nutzungskonzepte, flexible
Flachenstrukturen und eine klare ESG-Ausrichtung. Trotz teils sehr langer Genehmigungszeiten konnten entschei-
dende Meilensteine erreicht werden. Friihzeitige Vermietungserfolge — aktuell im Projekt Tiibinger StraBe 17b —
bestétigen die Marktfahigkeit unserer Konzepte. Ab 2027 werden hieraus sukzessiv steigende Mieterldse, Cashflows
und Ergebnisse generiert werden konnen.

Strategie und Investitionsansatz — Bewusst selektiv

Unsere strategische Ausrichtung bleibt klar: ,Langfristige Wertschaffung steht vor kurzfristigem Wachstum.” Die
STINAG-Gruppe verfolgt eine nachhaltige Wachstumsstrategie mit Fokus auf qualitativ hochwertige Immobilien
in zukunftsorientierten Assetklassen im Rahmen eines aktiven Portfoliomanagements mit zentralem Blick flr
Cashflow-Stabilitdt, Risikominimierung und Werthaltigkeit. Ein zentrales Ziel bleibt der Erwerb von Bestandsob-
jekten — insbesondere in den Bereichen Gesundheitsimmobilien, Senior Living, Betreutes Wohnen sowie gemischt
genutzte Geschéaftshduser. Allerdings haben wir uns im aktuellen Marktumfeld bislang bewusst gegen Zukéaufe
entschieden, solange Preisniveau, Mieterstruktur und Objektqualitat nicht in einem ausgewogenen und risikomini-
malen Verhéltnis zueinanderstehen. Dieses Risikomanagement ist vor allem in Zeiten wie diese entscheidend fiir
unsere Handlungsfahigkeit in besseren Marktfenstern und damit fiir den langfristigen Erfolg.

Ausblick 2026 und 2027 — Stabilisierung und ab 2027 spiirbare Projektbeitrdge
Flr die Jahre 2026 und 2027 ist eine schrittweise, jedoch weiterhin fragile Stabilisierung der gesamtwirtschaft-
lichen und immobilienwirtschaftlichen Rahmenbedingungen zu erwarten. Ein dynamischer Aufschwung ist derzeit
nicht absehbar, wohl aber eine zunehmende Markttransparenz und Planungssicherheit.

Flir den STINAG-Konzern gehen wir 2026 von stabilen Umsatzerldésen aus. Mit dem Fortschritt der Projektentwick-
lungen und der weiteren optimierten Vermietung des Bestandsportfolios wird mit einer soliden Entwicklung des
operativen Ergebnisses gerechnet. Ab 2027 werden die eigenen Projektentwicklungen erstmals spirbare Ergebnis
und Cashflow-Beitrége leisten.

Die STINAG-Gruppe ist auBerst gut positioniert. Potenzielle Risiken werden aktiv und konsequent gemanagt. Die
solide Kapitalbasis, die konservative Finanzierungsstrategie und der klare Fokus auf Qualitat, Nachhaltigkeit und
innerstadtische Lagen bilden ein starkes Fundament — gerade in einem Markt, der weiterhin anspruchsvoll bleibt.

STINAG-Aktie - Delisting

Nachdem mit Ad-hoc-Mitteilung der STINAG Stuttgart Invest AG vom 17. November 2025 der Entschluss zum
Widerruf der Einbeziehung der STINAG-Aktien in den Borsenhandel im Segment Freiverkehr Plus an der Baden-
Wiirttembergischen Wertpapierbdrse Stuttgart und im Segment m:access an der Bérse Minchen bekanntgegeben
wurde, wurde das Delisting im Dezember 2025 bei den zuvor genannten Borsenpldtzen beantragt. Dieser Schritt
war aus Griinden der Kosteneinsparungen, die bislang im Zusammenhang mit der Notierung der STINAG-Aktien an
den jeweiligen Borsenpldtzen entstanden sind, und aus Griinden der Effizienzsteigerungen und damit wegfallender
Belastungen durch unterjahrige Berichts-, Offenlegungs- und Transparenzpflichten fiir das Management, sinnvoll.
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Insgesamt werden hierdurch Managementkapazitaten fiir operative und strategische Aufgaben freigesetzt. Zudem
bietet die Einbeziehung in den Handel im Freiverkehr der STINAG Stuttgart Invest AG keine hinreichenden Vorteile
beziliglich Eigenkapitalaufnahme am Kapitalmarkt als Folge der geringen Liquiditdt der STINAG-Aktien. Ebenso
bietet die Notierung fiir die Fremdkapitalaufnahme keine strategischen Vorteile fiir die Finanzierung der STINAG-
Gruppe auf Basis des breiten 6ffentlichen Kapitalmarkts; die STINAG-Gruppe konnte ungeachtet der unbefriedigen-
den Kursentwicklung der STINAG-Aktie in der Vergangenheit Bankenfinanzierungen erfolgreich und zu sehr guten
Konditionen umsetzen. Eine Anderung diesbeziiglich in der Zukunft ist nicht zu erwarten. Im Zuge dessen wurde
zugleich mit der Mehrheitsaktiondrin, der Brasserie Holding SA, Lenzburg, Schweiz, am 17. November 2025 eine
Delistingvereinbarung mit einem freiwilligen 6ffentlichen Teil-Erwerbesangebot der STINAG-Aktien geschlossen. Die
Angebotsunterlage wurde am 24. November 2025 von der Hauptaktionérin veréffentlicht und von den Gremien der
STINAG Stuttgart Invest AG unabhéngig voneinander sorgféltig geprift und beraten und hierzu am 30. November
2025 eine gemeinsame Stellungnahme abgegeben. Demnach wurde das Delisting als zweckmaBig fiir die STINAG,
die Mitarbeiter, Kunden und Aktionédre der STINAG und aus den vorgenannten Griinden im besten Interesse der
STINAG liegen beurteilt. Insgesamt haben die Gremien der STINAG zu dem Erwerbsangebot der Bieterin eine
neutrale Haltung insbesondere zu Angebotsannahme und Angemessenheit eingenommen.

Nach Wirksamwerden des Widerrufs der Einbeziehung der Aktien der Gesellschaft in den Bérsenhandel (u. a. im
Segment Freiverkehr Plus an der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse Stuttgart mit Notierungseinstellung
zum 26. Januar 2026, im Segment m:access an der Borse Minchen mit Notierungseinstellung zum 30. Januar 2026
und im Freiverkehr der Bérse Minchen am 30. April 2026) sind die STINAG-Aktien damit nicht mehr an einem in-
ldndischen regulierten Markt oder einem vergleichbaren Markt im Ausland zum Handel zugelassen oder einbezogen
und werden auch nicht mehr dort gehandelt.

Dank an den Aufsichtsrat

Mein groBer Dank gilt dem gesamten Aufsichtsratsgremium sowie dem Gremium Immobilienausschuss flr die stets
gegebene vertrauensvolle, transparente, konstruktive und zielfihrende Zusammenarbeit in der Umsetzung der
gesetzten Unternehmens- und Investitionsstrategie der STINAG-Gruppe. Dies vor allem im Kontext der nach wie vor
erheblichen Herausforderungen, die den Immobilienmarkt massiv beeinflussen.

Dank an die Mitarbeiter
Mein ganz besonderer Dank gilt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir inren unermidlichen Einsatz, ihr auBer-
ordentliches Engagement sowie ihr Vertrauen. Ihre wertvolle Leistung und Fachkompetenz war die Grundlage fiir
die stabile Geschaftsentwicklung 2025 und die stetige Zukunftsausrichtung der STINAG-Gruppe in diesem nach
wie vor herausfordernden Marktumfeld. Ich freue mich daher, mit Ihnen allen die STINAG-Gruppe weiter erfolgreich
in die Zukunft zu flhren.

Stuttgart, 24. Méarz 2026
Heike Barth

Vorstand
STINAG Stuttgart Invest AG
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Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2025 die ihm nach dem Gesetz und der Satzung der Gesellschaft obliegenden
Aufgaben wahrgenommen, die Geschéftsfihrung des Vorstandes laufend berwacht und den Vorstand bei der
Leitung des Unternehmens regelmaBig beratend begleitet.

Sitzungen des Aufsichtsrates und Themenschwerpunkte

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat regelmédBig, zeitnah und umfassend - sowohl in schriftlicher als auch in mind-
licher Form - unterrichtet. Dabei informierte der Vorstand tber den Gang der Geschéfte sowie iiber die finanzielle
und wirtschaftliche Entwicklung. Der Aufsichtsrat hat mit dem Vorstand, auf Grundlage dessen Berichterstattung,
die geschéftspolitischen und strategischen Entscheidungen fiir die Gesellschaft erértert und beraten.

Im Geschéaftsjahr 2025 fanden acht Aufsichtsratssitzungen, jeweils vier in jeden Kalenderhalbjahr, statt. In diesen
Sitzungen wurden die Auswirkungen der strukturellen Verdnderungen auf dem Immobilienmarkt sowie die Trend-
entwicklungen im Kontext der strategischen Investitionsplanung im Immobiliengeschdft und deren Einfluss auf die
aktuellen und kinftigen Investments sowie auf das Immobilienportfolio zwischen Vorstand und Aufsichtsrat erortert,
bewertet und beraten.

Dabei wurde die Umsetzung der Wachstumsstrategie mit der Neuausrichtung und Planung der Revitalisierung des
denkmalgeschiitzten Geschédftshauses Tiibinger StraBe 17b und der Tubinger StraBe 6/Kleine KénigstraBe 1 in
Stuttgart, dem Fortgang der Projektentwicklung KénigstraBe 51 in Stuttgart und der weiteren Revitalisierung des
Bestandsobjektes GymnasiumstraBe 1 in Stuttgart im Rahmen der Zielsetzung der stetigen Steigerung der Ergebnis-
und Cashflowsituation der STINAG-Gruppe und der strategischen Ausrichtung der Assetklassen vorgestellt, mit dem
Aufsichtsrat diskutiert, beraten und von Seiten des Aufsichtsrates zugestimmt. Aufgrund der marktbedingt geringen
Anzahl von Angebotsopportunitdten von Bestandsimmobilien, die nicht in allen wesentlichen Entscheidungsaspekten
der Strategie der STINAG entsprachen, und infolge der weiterhin deutlich risikobehafteten Marktsituation konnten
im Jahr 2025 entgegen der Planung keine weiteren Investitionen in vollvermietete Bestandsobjekte getatigt werden.
Diese Gegebenheit wurde mit dem Aufsichtsrat umfassend erortert und beraten. Des Weiteren hat der Vorstand den
Fortgang des von der Verkduferseite eingeleitete Schiedsgutachterverfahren lber die Wohnimmobilienentwicklung
Bickenbach, fiir die das vertraglich gegebene Riicktrittsrecht zum 31. Dezember 2024 bestand und infolge der feh-
lenden Abnahmereife ausgeiibt wurde, in den jeweiligen Aufsichtsratssitzungen detailliert dargestellt. Zudem legte
der Vorstand dem Aufsichtsrat das Analyseergebnis aus der Optimierung des Bestandsimmobilienportfolios der
STINAG-Gruppe mit der potenziellen VerduBerung von vier kleinen, nicht mehr zur Strategieausrichtung passenden
Immobilien dar, denen der Aufsichtsrat zustimmte.

Unter Einbeziehung all dieser Erkenntnisse zeigte der Vorstand die hieraus insgesamt resultierenden Entwicklungen
auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage sowie die kurz- und mittelfristige Ertrags- und Finanzplanung wie auch
Personalplanung 2025 bis 2027 der STINAG-Gruppe auf. Im Rahmen der Zukunftsausrichtung der STINAG-Gruppe
stellte der Vorstand zudem die ESG-Konzeption und den Berichtsentwurf entsprechend der aktuellen gesetzlichen
Vorgaben vor.

Ferner wurde mit Ad-hoc-Mitteilung der Gesellschaft vom 17. November 2025 der Entschluss zum Widerruf der
Einbeziehung der Aktien der Gesellschaft in den Bérsenhandel — v. a. im Segment Freiverkehr Plus an der Baden-
Wiirttembergischen Wertpapierbdrse Stuttgart und im Segment m:access an der Borse Miinchen — und folglich die
Beantragung eines Delisting bekanntgegeben.

Vorstand und Aufsichtsrat sind nach Abwagung der Gesamtumstande der Ansicht, dass das Delisting aus Griinden
von Kosteneinsparungen und Effizienzsteigerungen, der duBerst eingeschrankten Mdglichkeiten zur Eigenkapital-
aufnahme am Kapitalmarkt sowie der Tatsache, dass keine Notwendigkeit fiir die Fremdkapitalaufnahme besteht,
zweckmaBig ist. Mit dem Wegfall der Notierung im Freiverkehr werden Verwaltungskosten und -aufwénde einge-
spart, die bislang im Zusammenhang mit der Einbeziehung der STINAG-Aktien in den Freiverkehr entstanden sind.
Zudem werden Belastungen durch unterjahrige Berichts-, Offenlegungs- und Transparenzpflichten reduziert und
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Managementkapazitdten fiir operative und strategische Aufgaben freigesetzt. Die Einbeziehung in den Handel im
Freiverkehr bietet der Gesellschaft keine hinreichenden Vorteile in Bezug auf die Eigenkapitalaufnahme am Kapital-
markt infolge der geringen Liquiditdt der STINAG-Aktien; so sind Barkapitalerhéhungen faktisch nicht umsetzbar.
Ebenso bietet die Notierung fiir die Aufnahme von Fremdkapital keine strategischen Vorteile fir die Finanzierung
der Gesellschaft auf Basis des breiten dffentlichen Kapitalmarktes; die Gesellschaft konnte ungeachtet der unbe-
friedigenden Kursentwicklung der STINAG-Aktie in der Vergangenheit Bankenfinanzierungen erfolgreich und zu sehr
guten Konditionen umsetzen. Es ist nicht zu erwarten, dass sich dies in der Zukunft andert.

Daher hat die Gesellschaft mit ihrer Mehrheitsaktiondrin, der Brasserie Holding SA, Lenzburg, Schweiz, als Haupt-
aktiondrin am 17. November 2025 eine Delistingvereinbarung geschlossen. Demnach hatte sich die Hauptaktiondrin
dazu verpflichtet, freiwillig ein offentliches (Teil-)Erwerbsangebot zum Erwerb von bis zu 2.784.337 Aktien der
STINAG zu einem Preis von EUR 15,50 in bar pro Aktie abzugeben. Am 24. November 2025 hat die Hauptaktiondrin
eine Angebotsunterlage fiir ein freiwilliges 6ffentliches Erwerbsangebot veroffentlicht. Diese Angebotsunterlage
wurde dem Vorstand der STINAG Stuttgart Invest AG durch die Hauptaktiondrin am 24. November 2025 und im
Anschluss daran vom Vorstand an den Aufsichtsrat der STINAG Stuttgart Invest AG lbermittelt. Vorstand und
Aufsichtsrat haben den Inhalt des Erwerbsangebots sorgféltig geprift und beraten und zum Erwerbsangebot eine
gemeinsame Stellungnahme am 30. November 2025 abgegeben. Demnach haben unabhéngig voneinander Vorstand
und Aufsichtsrat das Delisting als zweckmé&Big fiir die STINAG, die Mitarbeiter, Kunden und Aktiondre der STINAG
beurteilt. Vorstand und Aufsichtsrat sind jeweils der Ansicht, dass die diesbezliglichen Ziele der Hauptaktiondrin
aus den in dieser Stellungnahme angefiihrten Griinden im besten Interesse der STINAG liegen. Vorstand und
Aufsichtsrat haben zu dem Erwerbsangebot der Bieterin eine neutrale Haltung eingenommen, insbesondere zu der
Frage, ob STINAG-Aktiondre das Angebot annehmen sollten oder nicht und zu der Frage, ob der Angebotspreis
angemessen ist.

Nach Wirksamwerden des Widerrufs der Einbeziehung der Aktien der Gesellschaft in den Bérsenhandel (u. a. im
Segment Freiverkehr Plus an der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse Stuttgart mit Notierungseinstellung
zum 26. Januar 2026, im Segment m:access an der Borse Miinchen mit Notierungseinstellung zum 30. Januar
2026 und im Freiverkehr der Borse Miinchen mit Notierungseinstellung zum 30.04.2026) sind die STINAG-Aktien
damit nicht mehr an einem inldndischen regulierten Markt oder einem vergleichbaren Markt im Ausland zum Handel
zugelassen oder einbezogen und werden auch nicht mehr dort gehandelt. Die Hauptaktiondrin, die Brasserie Holding
SA, Lenzburg, Schweiz, halt rund 82 % der STINAG-Aktien.

Insgesamt sind flir die Strategie, das operative Geschaft und die Mitarbeiter der Gesellschaft mit dem Delisting und
dem Erwerbsangebot keine Auswirkungen verbunden.

Zwischen den Sitzungen berichtete der Vorstand liber bedeutende Geschéftsvorgdnge, die fiir die Beurteilung der
Lage und Entwicklung des Unternehmens sowie der Beteiligungsgesellschaften von wesentlicher Bedeutung sind
sowie (iber die Priifungsergebnisse der weiteren Objekt- und Projektangebote. Der Vorsitzende des Aufsichtsrates
war dariiber hinaus laufend (iber wesentliche Entwicklungen und anstehende Entscheidungen mit dem Vorstand im
Gesprach. Soweit gemaBs Satzung bzw. Geschéaftsordnung die Zustimmung des Aufsichtsrates fiir einzelne Geschéafte
erforderlich war, hat der Aufsichtsrat die entsprechende Beschlussvorlage gepriift, beraten, seine Entscheidung
getroffen und die Zustimmung erteilt. Der Aufsichtsrat hat sich ferner auch iiber das bestehende Risikomanage-
ment- und Compliancesystem und dessen Kontrolle unterrichten lassen.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung
Der Aufsichtsrat hat entsprechend der gesetzlichen Regelung dem von der Hauptversammliung gewdéhlten Ab-
schlussprifer, der EY GmbH & Co. KG, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Stuttgart, den Priifungsauftrag erteilt
und Prifungsschwerpunkte abgestimmt.
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Diese sind im Wesentlichen

- die Fortentwicklungen der aktuellen Immobilienprojektierungen,

- die bilanzielle Behandlung der Auslibung des Riicktrittsrechts, die Wohnimmobilienentwicklung Bickenbach
betreffend,

- die Risikovorsorge fir potenzielle Forderungsausfdlle von Objektbetreibern,

- die Objektbewertung des Immobilienportfolios der STINAG-Gruppe sowie

- die Beteiligungsbewertung der Tochtergesellschaften.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG und der Konzernabschluss zum
31. Dezember 2025 sowie der zusammengefasste Lagebericht wurden von der EY GmbH & Co. KG, Wirtschafts-
prifungsgesellschaft, Stuttgart, geprift und jeweils mit dem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk versehen.

Des Weiteren wurde der Abhé&ngigkeitsbericht von der EY GmbH & Co. KG, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stutt-
gart, geprift und mit folgendem Bestétigungsvermerk versehen:

,Nach unserer pflichtgemaBen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatsdchlichen Angaben des Berichtes richtig sind;
2. bei den im Bericht aufgeflinrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.”

Der Jahresabschluss und der Konzernabschluss, der zusammengefasste Lagebericht, der Abhdngigkeitsbericht
sowie die Prifungsberichte des Abschlusspriifers lagen allen Aufsichtsrdten rechtzeitig vor und wurden in der
Bilanzsitzung des Aufsichtsrates am 25. Mérz 2026 unter Teilnahme des Abschlussprifers beraten. Er berichtete
Uber das Ergebnis seiner Priifung und gab dazu Auskinfte. Die vom Abschlussprifer und Aufsichtsrat vorge-
nommenen Prifungen haben keinen Anlass zu Beanstandungen gegeben. Nach dem abschlieBenden Ergebnis
dieser Prifungen sind Einwendungen nicht zu erheben. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten
Jahresabschluss und Konzernabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG flr das Geschéftsjahr 2025 gebilligt.
Der Jahresabschluss ist gemdB § 172 AktG festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstandes iiber die Verwendung des
Bilanzgewinnes schlieBt sich der Aufsichtsrat an. Der Aufsichtsrat hat ferner den vom Vorstand gemaB § 312 AktG
erstellten Bericht (iber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gepriift und in Ordnung befunden.

Immobilienausschuss

Dem Immobilienausschuss gehoren entsprechend der Aufsichtsratsvorsitzende Herr Walter Schoefer, als gebore-
nes Mitglied, sowie Herr Prof. Christoph Ehrhardt, als gewéhltes Mitglied, an. Im Geschaftsjahr 2025 tagte der
Immobilienausschuss unter aktiver Anwesenheit des Vorstands dreimal. Dabei hat der Vorstand dber die Entwick-
lungen auf dem Immobilienmarkt, den Fortgang der derzeitigen Projektentwicklungen und inshesondere dber die
vorliegenden Angebote und Prifungen etwaiger Bestandskdufe berichtet und im Immobilienausschuss beraten.

Dank an die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie den Vorstand
Der Aufsichtsrat der STINAG Stuttgart Invest AG dankt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sowie dem Vorstand
fur die erfolgreiche, zukunftsweisende und vertrauensvolle Zusammenarbeit im vergangenen Geschaftsjahr 2025.

Stuttgart, 25. Mérz 2026

Der Aufsichtsrat
Walter Schoefer, Vorsitzender
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MITGLIEDER DES VORSTANDES

Mitglieder des Vorstandes

Heike Barth
Leonberg
Diplom-Okonomin
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MITGLIEDER DES AUFSICHTSRATES

Walter Schoefer
Weissach

Volljurist
Aufsichtsratsvorsitzender

Philipp Neuhaus

Konigstein im Taunus
Geschéaftsfiihrer

stv. Aufsichtsratsvorsitzender

Robin von Gemmingen
Zirich
Diplom-Kaufmann
Vermdgensverwalter

Professor Christoph Ehrhardt
Stuttgart
Geschéftsfiihrer

Mitglieder des Aufsichtsrates

Aufsichtsratsmitglied bei folgenden Gesellschaften:

- AIF Kapitalverwaltungs-AG, Stuttgart, Vorsitzender

- CG Real Estate AG, Berlin

- EcoBuilding AG, Berlin, Vorsitzender

- Flughafen Disseldorf GmbH, Diisseldorf

- GIEAG Immobilien AG, Minchen, Vorsitzender
(seit 11.02.2022)

Verwaltungsratsmitglied bei folgender Gesellschaft:
- Klinikum der Landeshauptstadt Stuttgart gkAdR,
Stuttgart
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ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT GRUNDLAGEN DES KONZERNS

Grundlagen des Konzerns

Die STINAG Stuttgart Invest AG ist eine Holding, die ihr Immo-
biliengeschéft in rechtlich selbstédndigen Einheiten fihrt. Die
operativ tatigen Tochtergesellschaften sind unter dem Dach der
Konzernmutter zusammengefasst und werden zentral gesteuert
und Uberwacht. Dabei konzentriert sich die STINAG-Gruppe
ausschlieBlich auf den Ausbau sowie die Optimierung des Im-
mobilienportfolios durch Eigenentwicklungen, Bestandskéufe,
Revitalisierungen und die Verwaltung des Eigenbestandes.

Die STINAG-GruppeistindenImmobilienassetklassen Geschafts-
héduser, Biros, Hotels, Senioren-, Pflege- und Gesundheitsim-
mobilien, Tempordres Wohnen, klassisches Wohnen sowie Light
Industrial investiert. Die konzernweiten Immobilienaktivitaten
erstrecken sich auf eigene Projektentwicklungen, Bestands-
kéufe (Neubauten oder Revitalisierungen) sowie Forward Deals
ausschlieBlich fir den eigenen Bestand. Dabei befindet sich
das Immobilienportfolio der STINAG-Gruppe im siiddeutschen
Raum, mit Schwerpunkt Stuttgart, Region Stuttgart, Baden-
Wirttemberg und Bayern.

Die Konzentration auf den Ausbau und die ErschlieBung ren-
ditestarker und zukunftsfédhiger Immobilienassetklassen zur
Risikodiversifikation sollen eine gesunde Unternehmenssubs-
tanz sichern. Die zielgerichtete Optimierung des eigenen Immo-
bilienportfolios mittels Eigenentwicklungen, Revitalisierungen,
Bestandskéufen, Erwerb von Projektentwicklungen und die Ver-
waltung des Eigenbestandes bilden die zentrale Geschéftstatig-
keit. Bei der Finanzierung unserer Immobilieninvestments wird
stets auf ein gesundes Eigen-Fremdkapitalverhaltnis geachtet,
was die Grundlage fir eine unternehmensweit angemessene
Eigenkapitalquote darstellt. Diese strategische Ausrichtung soll
eine addquate Rendite der investierten Anteilseigner sowie eine
zukunftsweisende Gesamtkapitalrentabilitdt des STINAG-Enga-
gements sichern. Wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren
sind die Umsatzerldse sowie das EBIT.

Blirogebdude Carls Cube, Karlsruhe
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Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Bruttoinlandsprodukt

Die makrodkonomische Gesamtlage in Deutschland im Jahr
2025 war weiterhin von erheblichen konjunkturellen, politi-
schen und strukturellen Herausforderungen geprégt, so dass
zwar nach zwei Rezessionsjahren 2023 und 2024 ein leichter
Aufschwung gegeben war, die Basis flr eine nachhaltige Erho-
lung der wirtschaftlichen Performance dennoch nicht geschaf-
fen werden konnte. Belastende Faktoren waren nach wie vor
die hohen Energiepreise, eine verhaltene globale Nachfrage,
geopolitischen Unsicherheiten sowie strukturelle Standortbe-
dingungen in Deutschland, die sich auf die wirtschaftlichen Ak-
tivitdten, das Wachstum, die Investitionen und Beschéftigung
negativ auswirkten. Damit zeigte sich das preisbereinigte Brut-
toinlandsprodukt (BIP) im Jahresdurchschnitt 2025 mit +0,3 %
nur geringfligig positiv. Die gesamtwirtschaftliche Dynamik
blieb somit insgesamt schwach, so dass sich Deutschland fak-
tisch in einem weiteren Jahr wirtschaftlicher Stagnation befand
und sich am Rand einer anhaltenden Rezession bewegte. Das
leichte Wachstum war vor allem von privaten und staatlichen
Konsumausgaben getragen, wahrend Unternehmensinvestitio-
nen und Exporte riicklaufig waren.

Im Vergleich zu anderen Mitgliedstaaten der Europdischen
Union fiel das Wirtschaftswachstum in Deutschland im Jahr
2025 unterdurchschnittlich aus. Der EU-Durchschnitt lag bei
1,6 %, mehrere européische Volkswirtschaften wie Spanien,
Portugal, Italien oder Frankreich und Niederlande wiesen im
Berichtsjahr teils hohere Wachstumsraten (zwischen 1,0 % und
3,0 %) gegentiber Deutschland auf, die unter anderem durch
eine starkere Binnennachfrage, einen dynamischeren Dienst-
leistungssektor oder investitionsgetragene Impulse unterstitzt
wurden. Unter den EU-Staaten war Deutschland zuletzt Wachs-
tumsschlusslicht, was sich negativ auf die Rolle als Wachstums-
lokomotive niederschlug. Ein Vergleich mit den G7-Staaten zeigt,
dass die Wirtschaftsleistung in Deutschland im Vergleich zu
2019 lediglich um 0,2 % gestiegen ist, so schwach wie in keinem
anderen G7-Land.

Privater Konsum

Insgesamt leistete der private Konsum im Berichtsjahr nur einen
verhaltenen Beitrag zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung.
Zwar ging der Inflationsdruck im Jahresverlauf zurtick, gleichzei-
tig blieben die Lebenshaltungskosten auf einem erhéhten Niveau.
Inshesondere steigende Wohnkosten sowie Unsicherheiten am
Arbeitsmarkt, die zu einer wachsenden Sparneigung fihrten,
beeinflussten das Konsumverhalten der privaten Haushalte.
Reale Einkommenssteigerungen wurden teilweise zur Kom-
pensation zuvor erlittener Kaufkraftverluste verwendet.
Damit zeigten sich bei langlebigen Konsumgitern und im
Einzelhandel nur begrenzte Zuwéchse. Die preisbereinigten
privaten Konsumausgaben erhéhten sich in 2025 folglich um

+1,4 %, vor allem Ausgaben fiir Gesundheit (+ 3,8 %) und Mobilitat
(+2,7 %) lagen deutlich ber dem Vorjahr, wahrend die Ausga-
ben flir Gastronomie und Beherbergung um 0,6 % zurlickgingen.
Zur nachhaltigen Starkung des privaten Konsums sind eine
stabile Arbeitsmarktperspektive, gezielte steuerliche Reformen
und damit Einkommensentlastungen erforderlich.

Investitionstétigkeit Unternehmen

Die Investitionstatigkeit der Unternehmen blieb im Jahr 2025
auf einem vergleichsweise niedrigen Niveau. Einflussfaktoren
waren unter anderem erhohte Finanzierungskosten infolge des
nach wir vor hohen Zinsniveaus, regulatorische Anforderungen,
internationale Wettbewerbsnachteile sowie eine insgesamt
erhohte Unsicherheit hinsichtlich der weiteren wirtschaftlichen
Entwicklung. Dies zeigte sich mit verhaltenen oder sogar aus-
gesetzten Investitionsentscheidungen, zum groBen Teil auch
Verlagerung von geplanten Investitionen ins Ausland. Zuriick-
haltend entwickelte sich insbesondere die Investitionstétigkeit
in Industrieanlagen (-2,3 %), im Bauwesen (-0,9 %) sowie in
energieintensiven Produktionsbereichen. Die Bruttoanlageinves-
titionen wiesen im Jahresdurchschnitt insgesamt eine schwache
Entwicklung auf und verringerten sich um 0,5 % im Vergleich
zum Jahr 2024, was der vierte Riickgang in Folge war. Der deut-
schen Wirtschaft mangelt es seit Jahren an Wachstumskraft.
Anstatt zu investieren, schlagen viele Unternehmen eher den
Sparkurs ein, der Personalabbau wird zunehmend ein Instru-
ment der Restrukturierung der Unternehmen. Zur Steigerung
der Investitionstétigkeit sind verldssliche wirtschaftspolitische
Rahmenbedingungen, beschleunigte Genehmigungsverfahren,
steuerliche Investitionsanreize sowie wetthewerbsfahige Ener-
giepreisstrukturen erforderlich.

Export / Import

Betrachtet man den Welthandel, so ist dieser, trotz der ,USA-
First-Politik”, nicht in eine Rezession gerutscht, sondern hat mit
rund 4,5 % zugelegt (2024 um 2,5%). Zum einen aufgrund der
Tatsache, dass die USA nur 9 % an Importen und 14 % an Expor-
ten des globalen Warenhandels ausmachen. Zudem haben an-
dere Staaten nicht mit einer protektionistischen Handelspolitik
reagiert. Vielmehr kam es zu einer Neuordnung der globalen
Handelsstrome, neue Handelsabkommen (z. B. Mercosur oder
mit einzelnen Staaten) wurden abgeschlossen. Zum anderen
geht der Kampf um Rohstoffe weiter. Zwar setzen europdische
Staaten auf Zusammenarbeit und Abkommen, allerdings hinken
diese mdchtig den GroBmadchten hinterher. Deshalb ist eine
Diversifikation der Lieferketten existenziell.

Der deutsche AuBenhandel konnte von dem unerwartet starken
Welthandel nicht profitieren. Seit der COVID-19-Pandemie ist
eine Entkopplung der deutschen Exportnation von der weltweiten
Handelsaktivitat zu beobachten. So entwickelte sich die Export-
wirtschaft in Deutschland im Jahr 2025 — und damit im dritten
Jahr in Folge — mit einem Minus von 0,3 % &uBerst verhalten; die
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Warenexporte lagen real bei -0,7 % im Vergleich zum Vorjahr, die
Dienstleistungsexporte bei +1,1 %. Die Nachfrage aus wichtigen
Absatzmérkten wie China und den USA blieb geddmpft, wah-
rend gleichzeitig der internationale Wettbewerbsdruck zunahm.
Steigende Produktionskosten, Lieferkettenprobleme sowie
strukturelle Defizite bei Digitalisierung und Infrastruktur wirkten
sich negativ auf die Wettbewerbsféhigkeit deutscher Exportun-
ternehmen aus. Hinzu kamen die héheren US-Zolle im Rahmen
der ,USA-First-Politik”, die Euro-Aufwertung und die starke
Konkurrenz aus China. Insgesamt leistete der AuBenbeitrag im
Berichtsjahr keinen positiven Beitrag zum Wirtschaftswachstum.
Flr ein nachhaltiges Exportwachstum sind eine Starkung der
Innovationsféhigkeit, Investitionen in Zukunftstechnologien und
Infrastruktur (Netzte und Logistik), der Ausbau neuer Absatz-
markte, geringere administrative Lasten sowie eine aktivere
AuBenwirtschaftspolitik notwendig. Was die Importe anbelangt,
legten diese kréftig um 3,6 % zu, vor allem getrieben von Wa-
renimporten mit einem Plus von 5,1 %.

Arbeitsmarkt

Der demografische Wandel und die konjunkturellen Probleme in
Deutschland belasten den Arbeitsmarkt zunehmend. Die Zahl
der Beschéftigten ist seit 2020 erstmals wieder gesunken. Vor
allem in den Bereichen produzierendes Gewerbe, Baugewerbe,
Handel und Gastronomie sowie Information und Kommunikation
sank die Erwerbstatigenzahl; Zuwéchse waren in den Bereichen
Offentliche Dienstleistungen, Erziehung und Gesundheit sowie
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen zu verzeichnen. Ins-
gesamt erhdhte sich die Arbeitslosenquote in 2025 im Vergleich
zum Vorjahr moderat um 0,3 % auf 6,3 %, was ein Anstieg der
Arbeitslosenzahl um 161.000 auf 2.948.000 bedeutete. Diese
Entwicklung stand im Zusammenhang mit der insgesamt ge-
dampften konjunkturellen Lage, zunehmenden Unternehmens-
restrukturierungen sowie mit riicklaufiger wirtschaftlicher Ak-
tivitat in einzelnen Branchen, insbesondere im Verarbeitenden
Gewerbe und im Bauwesen.

Gleichzeitig verschérften sich der strukturelle Fachkrafte-
mangel in bestimmten Bereichen, die Unterschiede zwischen
dem Arbeitskrdfteangebot und der Nachfrage in bestimmten
Qualifikations- und Berufssegmenten nahm zu. Erforderlich sind
daher gezielte QualifizierungsmaBnahmen und eine stdrkere
Aus- und Weiterbildung. Die Wirtschaftskrise schlug sich im
Jahr 2025 &uBert negativ auf den Ausbildungsmarkt nieder.
Ausbildungsplatze werden reduziert, die Ubernahmezahlen nach
erfolgreichem Ausbildungsende nehmen ab.

Wirtschaftspolitische Handlungen

Vor dem Hintergrund der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
standen im Jahr 2025 verschiedene wirtschaftspolitische
Handlungsfelder im Fokus. Dazu z&hlten unter anderem

MaBnahmen zur Verbesserung der Investitionsbedingungen,
zur Stérkung der Wettbewerbsfahigkeit sowie zur Unterstit-
zung von Arbeitsmarktanpassungen.

Um Deutschland wieder auf eine nachhaltige Wachstumsspur
zu fihren, sind umfassende wirtschaftspolitische Reformen
notwendig, die die strukturellen Rahmenbedingungen voran-
treiben und damit Wachstumspotenziale mittelfristig starken.
Hierzu zahlen vor allem Strukturreformen zur Stérkung der
Wetthewerbsféhigkeit, steuerliche Entlastungen und Inves-
titionsanreize, massive Investitionen in Infrastruktur, Digita-
lisierung und Bildung, Reformen des Arbeitsmarktes und
der sozialen Sicherungssysteme sowie Beschleunigung von
Planungs- und Genehmigungsverfahren. Nur durch ein koor-
diniertes Reformpaket kann es gelingen, das Vertrauen von
Unternehmen und Haushalten zu stérken, das BIP nachhaltig zu
steigern und Deutschlands wirtschaftliche Leistungsfahigkeit
langfristig zu sichern.

Daneben ist es zudem existenziell, dass im Rahmen dieser Re-
formpolitik auch die deutsche Innovationskrise beseitigt wird.
Es entstehen zu wenige neue Firmen, die in den entscheiden-
den Technologiefeldern bahnbrechende Innovationen hervor-
bringen. Deutschland ist l1dngst nicht mehr an der Weltspitze
in den technologischen Zukunftsbranchen. Wé&hrend in den
USA und China gezielt Forschungs- und Entwicklungsgelder
in Hightech-Bereiche wie Software, digitale Dienstleistungen
sowie Pharma- und Biotechnologie lenken, flieBt der GroBteil
der Forschungsausgaben in die traditionellen Branchen mit
begrenztem Wachstumspotenzial. Damit verstarkt sich die
Abhéngigkeit von China und den USA. Die Wirtschaftspolitik
in Deutschland und in Europa sollte dahingehend MaBnahmen
ergreifen, damit Innovationschancen deutscher Unternehmen
unkompliziert und schnell realisiert werden konnen. Deshalb
miissen die Hemmnisse der Blrokratie, des Datenschutzes
und der Forschung beseitigt, Bildungssysteme neu gedacht,
die komplexe Strukturen des europdischen Binnenmarktes
vereinfacht und entsprechende Férderprogramme auferlegt
werden. Neue Strukturen sind zu schaffen, an denen es seit
Jahren mangelt. Nur so kann Deutschland in dieser neuen
Welt 6konomisch bestehen und wieder zur wirtschaftlichen
Souverdnitdt kommen.
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Entwicklung des Immobilienmarktes

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen — Aus-
wirkungen auf den deutschen Immobilienmarkt in 2025
Die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland war im Jahr
2025 weiterhin von konjunkturellen und strukturellen Schwé-
chen gekennzeichnet. Zwar war eine gewisse Stabilisierung
zu erkennen, bislang jedoch ohne eindeutige Impulse fir ein
dynamisches Wachstum. Dies flihrte zu einer defensiven Ver-
fassung des Immobilienmarktes, sowohl im Gewerbe- als auch
im Wohnimmobiliensektor. Lediglich im letzten Quartal 2025
waren wieder Tendenzen eines Aufschwungs sichtbar. Aufgrund
der gestiegenen Marktrisiken und nach wie vor vorhandenen
Finanzierungshirden (sowohl bei Neugeschéften als auch bei
Refinanzierungen) bevorzugten Kapitalanleger andere Invest-
mentopportunitdten. Damit wurden Immobilieninvestitionen im
Jahr 2025 weniger als renditegetriebenes Wachstumsinstrument
betrachtet, sondern zunehmend unter Aspekten der Risikosteue-
rung, der nachhaltigen Cashflow-Stabilitdt und der langfristigen
Werthaltigkeit bewertet. Die Anforderungen an Objektqualitét,
Ertragskraft und Kapitalstruktur der Immobilieninvestments
verschdrften sich weiter.

Gewerbeimmobilienmarkt: Anpassung,

Neubewertung und selektive Stabilisierung

Der deutsche Gewerbeimmobilienmarkt stand im Jahr 2025
weiterhin unter erheblichem Anpassungs- und Neubewertungs-
druck. Die schwache konjunkturelle Entwicklung sowie struk-
turelle Verdnderungen in der Arbeits- und Konsumwelt flihrten
insbesondere in den Segmenten Biro und Einzelhandel zu einer
zuriickhaltenden Marktaktivitdt und damit zu einer geddmpften
Fldchennachfrage. Gleichzeitig wirkten sich die im Zehn- bis
Flinfzehnjahresvergleich weiterhin hohen Finanzierungskosten
zurtickhaltend auf die Investitionsbereitschaft aus, was sich in
einem insgesamt unterdurchschnittlichen Transaktionsvolumen
mit einer geringeren Marktgangigkeit, Liquidierbarkeit und damit
fehlender Realisierbarkeit von Marktwerten widerspiegelte.

Projektentwickler waren im besonderen MaBe von den verdn-
derten Gegebenheiten betroffen. Gestiegene Bau- und Finanzie-
rungskosten, veranderte Renditeanforderungen sowie gleichzei-
tig gesunkene Marktwerte, die die Wirtschaftlichkeit erheblich
beeintrdchtigten, fihrten dazu, dass zahlreiche Projekte ver-
schoben, neu kalkuliert oder vollstandig eingestellt wurden. Fir
Kreditgeber rickten damit Risiken aus Kostentberschreitungen,
Vermarktungsunsicherheiten und erhdhtem Eigenkapitalbedarf
starker in den Vordergrund, so dass die Finanzierungsfahigkeit
neuer Projekte vielfach nur unter erhohtem Eigenkapitaleinsatz
oder angepassten Projektstrukturen darstellbar war.

Starker in den Investitionsfokus riickten daher Bestandsim-
mobilien mit langfristig gesicherten Mietvertrdgen, stabilen
Cashflows und bonitdtsstarken Mietern. Im Jahresverlauf 2025

kam es zu einer schrittweisen Annéherung der Preis- und Ren-
diteerwartungen zwischen Kdufern und Verkaufern, so dass die
Phase der Bodenbildung abgeschlossen sein sollte. Wahrend
Verkaufer ihre Wertvorstellungen zunehmend an das verdnderte
Zins- und Finanzierungsumfeld anpassten und damit niedrigere
Bewertungen akzeptierten, agierten Kaufer selektiv mit hoher
Prifungsintensitdt. In der zweiten Jahreshalfte, vor allem im
vierten Quartal 2025, zeigten sich dadurch erste Anzeichen
einer Stabilisierung, insbesondere bei qualitativ hochwertigen
Objekten in guten Lagen, was zu einer leichten Belebung der
Marktaktivitaten fihrten.

Finanzierungsbedingungen, Bewertungsrisiken

und Abwertungsdruck

Die Bewertung und Finanzierbarkeit von Immobilien kamen auch
in 2025 weiter unter Druck. Vor allem das Finanzierungsumfeld
stellte den zentralen limitierenden Faktor fir die Entwicklung
des Immobilienmarktes dar. Trotz einer gewissen Stabilisierung
der Zinsentwicklung verharrten die Kreditkonditionen auf einem
im langfristigen Vergleich hohen Niveau. Kreditinstitute agierten
weiterhin zurtickhaltend, mit strengeren konservativen Beleihungs-
wertansdtzen, erhéhten Eigenkapitalanforderungen, zusétzlichen
Sicherheiten und einer starkeren Fokussierung auf nachhaltig
erzielbare Cashflows und Ertrége.

Vor diesem Hintergrund rickten Bewertungsrisiken stérker in
den Fokus. Inshesondere Immobilienengagements, die in den
vergangenen Jahren zu hohen Kaufpreisen und unter Annahme
dauerhaft glnstiger Finanzierungskosten mit hohen Fremdkapi-
talanteilen erworben wurden, standen aufgrund eines erhohten
Risikos von Beleihungswertkorrekturen unter Anpassungsdruck.
Dies betraf sowohl Projektentwickler als auch Bestandshalter
und fuhrte zu einer ernéhten Bedeutung von Wertiiberprifungen
und konservativen Bewertungsannahmen und damit zu einer zu-
nehmenden Spreizung zwischen zukunftsfahigen und strukturell
risikobehafteten Immobilien.

Flr Kreditgeber gewannen damit eine risikoaddquate Struk-
turierung der Finanzierungen mit Kriterien wie Lagequalitat,
langfristige Drittverwendungsfahigkeit, energetischer Zustand,
Mietvertragsstruktur, realistische Marktmieten, belastbare
Vermietungsperspektiven und Investitionsbedarf (insbesondere
im Bereich ESG und Energieeffizienz) weiter an Bedeutung bei
der Beurteilung der langfristigen Werthaltigkeit. Bei der Risi-
koanalyse riickten Beleihungswerte, Loan to Value Kennzahlen
(LTV) und Cashflow Deckungsgrade verstdrkt in den Fokus der
Risikoanalyse.

Regionale Entwicklung: Stuttgart und Baden-Wiirttemberg

In Stuttgart und den weiteren Metropolregionen Baden-
Wirttembergs zeigten sich die bundesweiten Entwicklungen in
konjunkturell und in strukturell vergleichbarer Form. Spartenbe-
zogene Einbriche sind vor allem in den Branchen Automotive und
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Maschinenbau vorhanden, die von Auslandsverlagerungen sowie
Arbeitsplatzabbau geprdgt sind. Dennoch ist die Wirtschaft in
Stuttgart und in der Region nicht generell in einem unaufhalt-
baren Sinkflug. Stuttgart gehort aufgrund der Verzahnung von
Wirtschaft und Wissenschaft zu den 54 innovativsten Standor-
ten der Welt. Auch wenn die zwei vorgenannten Branchen stark
belastet sind, sind deutliche Zuwéachse in den Bereichen IT/KI,
Energie- und Umweltwirtschaft, Finanzen und Versicherungen
sowie Dienstleistungen festzustellen.

Insgesamt zeichnete sich auch in Baden-Wirttemberg im
Jahresverlauf 2025 eine leichte Erholung ab, getragen von rea-
listischeren Markterwartungen, einer zunehmenden Anpassung
der Marktteilnehmer und der langfristigen Standortattraktivitat
der Region. Die Marktaktivitdt blieb selektiv und stark quali-
tatsorientiert. Die zunehmende Dynamik war in einem risiko-
adjustierten Preisniveau bei gleichzeitig geringem Angebot an
Spitzenobjekten begriindet. Die Spitzenrendite im Bereich Biiro
und Einzelhandel lag bei 4,8 %, Logistik bei 4,75 % und Hotels
bei 5,5%. Rund 50 % des Investitionsvolumens wurde von
Family Offices und Privatinvestoren getragen. Neben dem In-
vestmentmarkt war auch der Vermietungsmarkt in Stuttgart, in
Bezug auf den Flachenumsatz (2025 von 145.000 m2) negativ
beeinflusst.

Im Gewerbeimmobiliensektor war insbesondere im Biiroseg-
ment eine zunehmende Flachenselektion nach Objektqualitat
zu beobachten. Moderne, ESG-konforme Flachen blieben
nachgefragt, wahrend dltere Bestdnde mit Anpassungsbedarf
unter Druck gerieten. Der Wohnimmobilienmarkt profitierte von
der anhaltenden Knappheit, zeigte jedoch ebenfalls Preis- und
Renditeanpassungen.

Entwicklung des Marktes
flr Blroimmobilien 2025

Das Jahr 2025 war fiir den deutschen Biroimmobilienmarkt
weiterhin von den Nachwirkungen der Zinswende, einem ver-
haltenen konjunkturellen Umfeld sowie einer erhéhten Unsicher-
heit auf Seiten von Investoren und Nutzern geprégt. Gleichwohl
zeigten sich im Jahresverlauf erste leichte Anzeichen einer
Stabilisierung.

Investmentmarkt Deutschland

Der deutsche Biroinvestmentmarkt verzeichnete im Geschéfts-
jahr 2025 ein Transaktionsvolumen von rund 6,2 Milliarden
Euro. Damit lag das Volumen rund 20 % (ber dem Vorjah-
reswert, blieb jedoch deutlich unter dem Fiinfjahres- sowie
insbesondere unter dem Zehnjahresdurchschnitt, was die
anhaltend verhaltene Marktaktivitdt im historischen Vergleich
unterstreicht. Die Marktumsétze wurden nahezu ausschlieBlich

durch Einzeltransaktionen erzielt. Portfolioverkdufe fanden im
Jahresverlauf faktisch nicht statt, was die weiterhin einge-
schrankte Liquiditat des Marktes widerspiegelt. GroBvolumige
Abschliisse blieben die Ausnahme. Die Kaufpreise fir erst-
klassige Biroimmobilien stabilisierten sich im Jahresverlauf,
nachdem es in den Vorjahren zu teils deutlichen Wertkorrek-
turen gekommen war. Die Spitzenrenditen in den deutschen
A-Standorten bewegten sich im Durchschnitt zwischen 4,3 %
und 4,4 % und verdnderten sich im Vergleich zum Vorjahr nur
marginal. Eine nachhaltige Preiserholung war jedoch noch
nicht zu beobachten. Auf der Kauferseite dominierten weiter-
hin kapitalstarke Eigenkapitalinvestoren, insbesondere Family
Offices, vermdgende Privatinvestoren sowie opportunistische
und Value-add-orientierte Investoren. Institutionelle Core-
Investoren und offene Immobilienfonds agierten aufgrund der
Rendite-Risiko-Abwagung und der Finanzierungskonditionen
weiterhin zuriickhaltend. Auf der Verkduferseite traten inshe-
sondere Projektentwickler, institutionelle Bestandshalter sowie
Banken und Finanzierer in Erscheinung, die im Zuge von Refi-
nanzierungen, Bilanzanpassungen oder Portfoliobereinigungen
Verkaufsentscheidungen trafen.

Innerhalb der gewerblichen Assetklassen behaupteten sich
Blroimmobilien trotz der verhaltenen Marktaktivitat weiterhin
als eine der bedeutenden Nutzungsarten, wenngleich sie hinter
den Assetklassen Wohnen und Logistik zurtickblieben.

Investmentmarkt Stuttgart

Der Stuttgarter Blroinvestmentmarkt zeigte im Geschaftsjahr
2025 eine unterdurchschnittliche Entwicklung. Das Transaktions-
volumen lag mit 362 Millionen Euro erheblich (-20 %) unter dem
Vorjahreswert als auch deutlich unter dem Flnf- und Zehnjahres-
durchschnitt. Lediglich im vierten Quartal 2025 zeigte sich eine
erfreuliche Entwicklung, das gewerbliche Transaktionsvolumen
lag in diesem Zeitraum bei rund 210 Millionen Euro und erreichte
damit den héchsten Quartalwert seit 2022. Die Marktaktivitat war
geprdgt von einer geringen Produktverfigbarkeit, divergierenden
Preisvorstellungen zwischen Kdufern und Verkdufern sowie einem
weiterhin selektiven Finanzierungsumfeld. Dabei waren die groBten
Kaufergruppen mit einem Anteil von rund 49 % private Investoren
sowie Family Offices. Die Renditen flr erstklassige Biiroobjekte
in zentralen Lagen blieben mit 4,8 % stabil. Demgegentber waren
bei Objekten mit funktionalen, lagebedingten oder energetischen
Defiziten weiterhin Preisabschldge zu beobachten. Investoren
konzentrierten sich nahezu ausschlieBlich auf Core- und Core-
plus-Objekte, wahrend Randlagen und &ltere Bestédnde nur eine
sehr begrenzte Nachfrage erfuhren. Die Lagequalitat zeigte sich
in Stuttgart deutlich; in der City, die geprdgt ist von einer duBerst
hohen Nachfrage, lag die Leerstandsquote bei rund 3,8 %, wahrend
in peripheren Lagen ein weiterer Anstieg der Leerstandsquote zu
verzeichnen war; insgesamt erhohte sich die Leerstandsquote um
14 % auf 6,6 %.
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Vermietungsmarkt Deutschland

Der deutsche Bilirovermietungsmarkt zeigte sich im Jahr 2025 ins-
gesamt robuster als der Investmentmarkt, blieb jedoch ebenfalls
unter dem langfristigen Durchschnitt. In den sieben groBten deut-
schen Biromérkten wurde ein Fldchenumsatz von rund 2,6 Mil-
lionen m2 erzielt. Damit lag das Ergebnis rund 2 % (ber dem
Vorjahresniveau, unterschritt jedoch den Finfjahresdurchschnitt
leicht und blieb deutlich unter den Hochstwerten der Jahre vor
2020. Die Nachfrage konzentrierte sich stark auf moderne,
ESG-konforme Neubaufldchen, was den anhaltenden ,Flight-to-
Quality”-Trend bestatigte. Demgegentiber verzeichneten &ltere
Bestandsobjekte, insbesondere in peripheren Lagen, eine riick-
ldufige Nachfrage. Die Leerstandsquote stieg deutschlandweit um
1,2 % aufrund 8,5 % und erreichte damit den hochsten Stand seit
2011, Damit setzt sich der Trend steigender Fldchenverfiighar-
keit fort, seit 2020 hat sich der Leerstand mehr als verdoppelt.
Ebenfalls verstérkte sich die Entwicklung, dass in zentralen Lagen
und bei hochwertigen Neubauten weiterhin geringe Leerstande zu
verzeichnen waren, wahrend die Leerstandsquote insbesondere
im alteren Bestand sowie in peripheren Lagen spilirbar zunahm.
Vor allem infolge der wachsenden Nachfrage nach hochwertigen
modernen Birofldchen der Beratungsunternehmen, des verar-
beitenden Gewerbes, der éffentlichen Hand sowie der Branche
Forschung und Entwicklung, die einen bemerkenswerten Anstieg
verbuchten, nahmen die Spitzenmieten in den Top-7-Stadten
weiter einen positiven Verlauf. Dabei verzeichnete Miinchen
und Frankfurt mit circa 10 % einen deutlichen Anstieg, wéhrend
die Spitzenmieten in Stuttgart (iberwiegend einen stagnieren-
den bis leicht verbesserten Trend zeigten. Insgesamt konnten
Mietsteigerungen nahezu ausschlieBlich in Core-Lagen und bei
Neubauobjekten durchgesetzt werden, wéhrend Vermieter von
Bestandsobjekten zunehmend zu Zugesténdnissen in Form einer
reduzierten Miete, mietfreien Zeiten, Ausbaukostenzuschiissen,
etc. gezwungen waren. Die Durchschnittsmieten betrachtet, ent-
wickelten sich Deutschland heterogen, abhdngig vom jeweiligen
Standort.

Vermietungsmarkt Stuttgart

Der Birovermietungsmarkt Stuttgart war im Jahr 2025 schwé-
cher als der Bundesdurchschnitt. Der Flachenumsatz belief sich
auf rund 144.500 m? und lag damit deutlich unter dem Vorjah-
reswert (197.200 m?2) sowie unter dem Flnfjahresdurchschnitt.
Insbesondere das Ausbleiben groBvolumiger Anmietungen wirkte
sich ddmpfend auf die Marktdynamik aus. Generell ist die Nach-
frage geprdgt von kleinen Fldcheneinheiten, GroBanmietungen
gehen immer weiter zuriick, ausgenommen die Anmietungen der
Offentlichen Hand, die mit einem Anteil von 27 % wichtigster
Mieter war. Hintergrund dieser Entwicklung ist der Strukturwan-
del — sinkende Nachfrage nach klassischen Dienstleistungs- und
Engineering-Flachen, steigende Nachfrage nach kreativen und
individuellen Birolosungen fur IT- und Technologieunternehmen,
Start Ups und Consultants — in der Region Stuttgart der dazu
fihrt, dass der Markt immer kostenorientierter wird, sowohl

auf Mieter- als auch auf Vermieterseite. Dabei spielen neben
attraktiven Anmietungskonditionen und Incentives, hochwertige
Bilirokonzepte mit einer zukunftsorientierten Infrastruktur eine
tragende Rolle. Der Leerstand erhéhte sich auf rund 566.100 m?,
was einer Leerstandsquote von knapp 6,6 % entspricht. Wahrend
moderne Burofldchen in zentralen Lagen weiterhin nachgefragt
wurden, nahm der Leerstand vor allem bei Bestandsgebduden
aus den 1990er und friihen 2000er Jahren spiirbar zu. Die
Spitzenmiete blieb mit rund 36,00 EUR/m2 leicht unter dem
Vorjahresniveau, wahrend die Durchschnittsmiete Ende 2025 um
17 % auf 18,50 Euro/m2 nachgaben.

Herausforderungen fiir Bestandshalter

und Projektentwickler

Flr Bestandshalter waren im Geschéftsjahr 2025 insbesondere
die steigenden Leersténde, der Wertverfall nicht ESG-konformer
Gebdude sowie der erhebliche Investitionshbedarf zur energeti-
schen und qualitativen Aufwertung von Bestandsobjekten von
zentraler Bedeutung. Immobilien ohne klare Perspektive zur
nachhaltigen Modernisierung verloren weiter an Marktgéngigkeit.
Projektentwickler sahen sich weiterhin mit einem anspruchs-
vollen Finanzierungsumfeld, gestiegenen Baukosten und einer
sehr selektiven Nutzernachfrage konfrontiert. Marktféhig waren
uberwiegend Projekte mit hoher Drittverwendungsfahigkeit,
flexiblen Fldchenkonzepten und einer klaren ESG-Positionierung.
Der deutliche Riickgang neuer Projektstarts deutet zugleich auf
eine potenzielle Angebotsverknappung hochwertiger Biirofla-
chen ab dem Jahr 2027 hin.

Entwicklung des Marktes fir
Einzelhandelsimmobilien 2025

Investmentmarkt Deutschland

Der deutsche Markt fiir Einzelhandelsimmobilien zeigte im Jahr
2025 eine spiirbare Stabilisierung und markierte den Ubergang
in eine frihzyklische Erholungsphase. Das Transaktionsvolumen
lag mit rund 6,4 Milliarden Euro bis 6,5 Milliarden Euro leicht
iber dem Vorjahresniveau und damit erstmals seit mehreren
Jahren wieder aufwértsgerichtet. Im Vergleich zu 2024 ent-
sprach dies einem moderaten Anstieg von rund 2 % bis 3 %.
Treiber dieser Entwicklung waren insbesondere groBvolumige
Einzeltransaktionen sowie eine zunehmende Aktivitdt im mittle-
ren LosgroBensegment zwischen 20 Millionen Euro und 50 Mil-
lionen Euro. Gleichzeitig nahm die durchschnittliche DealgroBe
weiter ab, was auf eine weiterhin ausgeprégte Selektivitat der
Investoren schlieBen l&sst. Im langfristigen Vergleich blieb
das Volumen jedoch weiterhin deutlich unter dem Funf- und
Zehnjahresdurchschnitt, was die anhaltend vorsichtige Inves-
torenhaltung widerspiegelt. Innerhalb der Assetklassen entfiel
der Uberwiegende Teil des Transaktionsvolumens erneut auf
Fachmarkte und Fachmarktzentren, insbesondere auf lebens-
mittelgeankerte Objekte, die rund die Hélfte des gesamten
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Investmentvolumens auf sich vereinten. Diese profitierten von
stabilen Cashflows und einer vergleichsweise hohen Krisenre-
silienz. Highstreet Immobilien behaupteten trotz riickldaufiger
Marktanteile weiterhin eine relevante Stellung, wéhrend
Shoppingcenter und Warenhduser (berwiegend objektspezi-
fisch und zu angepassten Preisniveaus gehandelt wurden. Die
Spitzenrenditen zeigten sich Uber weite Teile des Jahres 2025
stabil. Nur in einzelnen Segmenten und Nebenlagen kam es
zu leichten Anpassungen, wahrend sich fiir Core-Objekte in
sehr guten Lagen erste Anzeichen einer Renditekompression
abzeichneten. Auf Kduferseite prdgten private Investoren, Fa-
mily Offices und internationale Investoren das Marktgeschehen.
Institutionelle Anleger blieben insgesamt zuriickhaltend, traten
jedoch punktuell bei Core- und Core-Plus-Produkten wieder
starker in Erscheinung. Verkéuferseitig dominierten Asset- und
Fondsmanager sowie Projektentwickler, hdufig im Kontext von
Portfolioanpassungen und Refinanzierungen.

Investmentmarkt Stuttgart

Der Stuttgarter Einzelhandelsinvestmentmarkt blieb im
Geschéftsjahr 2025 weiterhin von einer geringen Marktliqui-
ditdt geprédgt. Das Transaktionsvolumen lag deutlich unter
dem bundesweiten Durchschnitt und unter den langjéhrigen
Vergleichswerten. Das Marktgeschehen wurde dberwiegend
durch kleinteilige Einzeltransaktionen bestimmt, wéhrend
groBvolumige Abschliisse die Ausnahme blieben. Gegeniiber
dem Vorjahr war eine leichte Belebung der Transaktionsakti-
vitdt festzustellen. Investoren agierten jedoch weiterhin sehr
selektiv und fokussierten sich auf zentrale Lagen, stabile
Mietertrage sowie realistische Kaufpreisniveaus. Die Kaufer-
seite wurde insbesondere von privaten Investoren und Family
Offices geprdgt, wahrend institutionelle Investoren weiterhin
zurlickhaltend blieben. Auf der Verkduferseite traten vor allem
Projektentwickler sowie Asset- und Fondsmanager auf. Die
Renditen zeigten sich insgesamt stabil. Fiir Objekte mit erhdh-
tem Repositionierungs oder Investitionshedarf wurden jedoch
marktiblich Risikoaufschldge gefordert.

Vermietungsmarkt Deutschland

Der deutsche Vermietungsmarkt fir Einzelhandelsflachen
entwickelte sich 2025 insgesamt stabil bis leicht robust. Der
Fldchenumsatz lag ber dem Vorjahresniveau und bewegte sich
im Vergleich der vergangenen Jahre auf einem soliden Niveau. Die
Nachfrage konzentrierte sich inshesondere auf innerstédtische
Lagen sowie auf Nahversorgungsstandorte. Getragen wurde die
Vermietungsaktivitat vor allem durch die Branchen Lebensmittel,
Drogerie, Gastronomie sowie Health & Beauty. Der textile Einzel-
handel blieb hingegen weiterhin von strukturellen Anpassungs-
prozessen geprdgt. Die Spitzenmieten entwickelten sich in den
wesentlichen Einzelhandelslagen Uberwiegend stabil, wahrend die
Durchschnittsmieten stérker von Lagequalitdt, Objektzustand und
Drittverwendungsfahigkeit beeinflusst wurden. Die Leerstands-
quoten verharrten insgesamt auf moderatem Niveau. Gleichzeitig

verstarkte sich die Marktpolarisierung zwischen modernen,
flexiblen und ESG-konformen Flachen einerseits und funktional
oder baulich tberholten Bestandsflachen andererseits.

Vermietungsmarkt Stuttgart

Der Stuttgarter Vermietungsmarkt fir Einzelhandelsflachen zeigte
sich 2025 insgesamt stabil, die Nachfrage konzentrierte sich wei-
terhin auf City- und Innenstadtlagen sowie auf moderne, flexibel
nutzbare Fldchen mit zeitgeméBer Ausstattung. Die Spitzenmieten
blieben weitgehend unverdndert, wahrend sich die Durchschnitts-
mieten starker differenzierten. Der Leerstand nahm leicht zu, war
jedoch Uberwiegend auf funktional dberholte oder nicht mehr
marktgerechte Bestandsfldchen zurlickzufiihren. Hochwertige
Fldchen in guten Lagen blieben weiterhin gut vermietbar.

Herausforderungen fiir Bestandshalter

und Projektentwickler

Bestandshalter standen 2025 vor der Aufgabe, ihre Immobili-
enbestdnde an verdnderte Markt- und Nutzeranforderungen
anzupassen. Insbesondere ESG-Konformitat, Fldchenflexibilitét,
Drittverwendungsfahigkeit sowie ein nachhaltiger Mietermix
gewannen weiter an Bedeutung. Objekte ohne ausreichendes
Anpassungspotenzial gerieten zunehmend unter wirtschaftlichen
Druck. Projektentwickler sahen sich weiterhin mit hohen Bau
und Finanzierungskosten, regulatorischen Anforderungen sowie
einer verhaltenen Nachfrage konfrontiert. Neubauprojekte waren
uberwiegend nur bei gesicherter Vorvermietung, tragféhigen
Nutzungskonzepten und sehr guten Lagen wirtschaftlich dar-
stellbar. Vor diesem Hintergrund rickten Revitalisierungen und
Umnutzungen bestehender Immobilien verstarkt in den Fokus.

Entwicklung Healthcareimmobilien 2025 —
Fokus Pflegeimmobilien und Seniorenwohnen

Branchenspezifisches Umfeld

Der deutsche Markt fir Gesundheitsimmobilien, insbesondere
Pflegeimmobilien und Seniorenwohnen, war im Jahr 2025
weiterhin von einem herausfordernden, jedoch zunehmend sta-
bilisierten Marktumfeld geprégt. Nach den deutlichen Marktan-
passungen der Jahre 2022 und 2023 zeigte sich im Jahr 2025
eine Konsolidierung auf einem moderaten Aktivitdtsniveau.

Investmentmarkt Deutschland

Der Investmentmarkt fir Gesundheitsimmobilien in Deutschland
erreichte im Jahr 2025 ein Transaktionsvolumen von rund 1,2 Mil-
liarden Euro. Gegenuber dem Vorjahr (1,3 Milliarden Euro) stellte
dies einen leichten Rickgang dar. Im Vergleich zum Flnf- und
Zehnjahresdurchschnitt mit deutlich dber 1,5 Milliarden Euro lag
das Marktvolumen weiterhin niedriger. Die Entwicklung verdeut-
licht, dass sich der Markt nach der ausgeprédgten Zuriickhaltung
der Vorjahre zwar stabilisiert, jedoch noch nicht zu seiner lang-
fristigen Dynamik zurlickgefunden hat.
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Pflegeimmobilien bildeten auch im Jahr 2025 den Schwerpunkt
des Investmentgeschehens und stellten mit rund 73 % Markt-
anteil den gréBten Anteil des Transaktionsvolumens innerhalb
der Gesundheitsimmobilien dar; auf sie entfielen rund 885 Mil-
liarden Euro, davon 613 Millionen Euro klassische Pflegehei-
me. Das absolute Investmentvolumen im Pflegesegment blieb
jedoch Kklar unter dem zehnjahrigen Durchschnitt, was die
anhaltende Zurlckhaltung von Core-Investoren widerspiegelt.
Das Sub-Segment Seniorenwohnen, insbesondere betreutes
Wohnen, mit einem Investmentbeitrag von 272 Millionen Euro,
verzeichnete gegeniiber dem Vorjahr eine leichte Belebung,
erreichte jedoch ebenfalls nicht das Niveau des langfristigen
Durchschnitts. Hingegen trugen ambulante und stationére
Medizinische Versorgungseinrichtungen circa 335 Millionen
Euro zum Transaktionsvolumen von Gesundheitsimmobilien
bei, wobei Arztehduser und ambulante medizinische Versor-
gungszentren eine zunehmende Bedeutung bei Investments in
Gesundheitsimmobilien haben.

Die Spitzenrenditen flir klassische Pflegeimmobilien bewegten
sich im Jahr 2025 in einer Bandbreite von rund 5,1 % bis 5,4 %,
wdahrend fur betreutes Wohnen Renditen von etwa 4,5 % zu beob-
achten waren. Die Spitzenrendite fiir ambulante Gesundheitsob-
jekte lag zwischen 4,7 % und 4,9 %, fiir Stationdre Medizinische
Versorgungseinrichtungen bei 5,75 %. Ich Vergleich zum Vorjahr
konnte damit im Jahr 2025 eine Renditestabilitdt erlangt werden.
Auf der Kéuferseite traten im Jahr 2025 verstérkt wieder inléndi-
sche Investoren auf, darunter insbesondere Family Offices, ver-
mogende Privatpersonen sowie semi-institutionelle Investoren mit
Value-add und Core-Plus-Strategien. Zudem kehrten institutionelle
Core-Investoren und offene Fonds selektiv wieder in den Markt
zurlick. Sdmtliche Ké&ufergruppen achteten im hdchsten MaBe
auf die Betreiberbonitat und lieBen regulatorische Unsicherheiten
bei der Entscheidungsfindung einflieBen. Verkdufer waren vor
allem Projektentwickler, Bestandshalter mit Refinanzierungsbedarf
sowie Betreiber im Zuge von Portfoliobereinigungen, aber auch
kommunale Akteure zur Sicherstellung der regionalen Versorgung.

Regionale Transaktionsmarktentwicklung:
Baden-Wiirttemberg und Stuttgart

In Baden-Wiirttemberg war der Markt fiir Gesundheitsimmobilien
im Jahr 2025 durch ein begrenztes Angebot bei nach wie vor
hoher Nachfrage gekennzeichnet. Die Transaktionsaktivitat
konzentrierte sich dabei berwiegend auf Einzelobjekte und
kleinere Portfolios, wahrend groBvolumige Transaktionen nur
vereinzelt stattfanden. Insgesamt lag das Transaktionsvolumen
unter dem langjéhrigen Durchschnitt, was insbesondere auf die
eingeschrankte Produktverfiigbarkeit sowie hohe Anforderungen
an Standort- und Objektqualitat zurlickzuflihren ist.

Im Raum Stuttgart zeigte sich eine besonders ausgeprégte Ange-
botsknappheit. Investoren fokussierten sich nahezu ausschlie-
lich auf Core- und Core-Plus-Objekte mit langfristig gesicherten

Pachtvertrdgen und bonitdtsstarken Betreibern. Dies spiegelte
sich auch auf die in Stuttgart erzielbaren Renditen wider, die im
Jahr 2025 leicht unter dem Bundesdurchschnitt lagen, insbe-
sondere infolge des intensiven Wetthewerbs um Core-QObjekte
sowie der hohen Standortqualitat. Investoren akzeptierten die
Renditen aufgrund der langfristig stabilen Nachfrage und der
glinstigen demografischen Perspektiven in der Region.

Vermietungsmarkt Deutschland

Der Vermietungsmarkt flir Pflegeimmobilien war im Jahr
2025 bundesweit weiterhin durch einen Anstieg der Zahl der
Pflegebedirftigen, damit hohen Auslastungsquoten und einer
strukturelle Angebotsknappheit sowie einer Stagnation der
Neubauaktivitdten geprdgt. Der Nachfrageliberhang flihrte zu
niedrigen Leerstandsquoten, vor allem bei modernen Einrich-
tungen mit guter Betreiberqualitat. Die Nachfrage der Betreiber
konzentrierte sich insbesondere auf moderne, energieeffiziente
Objekte in wirtschaftlich und demografisch stabilen Lagen. Im
Segment des Senioren- und betreuten Wohnens zeigte sich
eine steigende Mietentwicklung, wobei eine ausgeprégte
regionale Spreizung festzustellen war. Die Spitzenmieten in
urbanen Lagen erreichten bis zu 20,00 EUR/m?, wéahrend in
peripheren Regionen deutlich niedrigere Mietpreisniveaus
zwischen 8,50 EUR/m? und 10,50 EUR/m? erzielt werden konn-
ten. Die Durchschnittsmieten entwickelten sich Uberwiegend
stabil, waren jedoch stark abhdngig von Lage, Serviceumfang
und Objektqualitat.

Vermietungsmarkt Stuttgart

In Baden-Wirttemberg und insbesondere im Raum Stuttgart
wurden dberwiegend Gberdurchschnittliche Mietniveaus im Ver-
gleich zum Bundesdurchschnitt erzielt. Gleichzeitig verstarkten
sich Bezahlbarkeitsaspekte, was sich ddmpfend auf die Nach-
frage einkommensschwécherer Haushalte auswirkte und die
Betreiber zu einer verstarkten tragfdhigen Kosten- und Kon-
zeptoptimierung veranlasste, wenngleich Kostensteigerungen
auf der Betreiberseite fur Personal, Energie und Finanzierung
nur zeitverzogert und teilweise auf die Mieter weitergegeben
werden konnten, was die wirtschaftliche Situation der Betrei-
ber weiterhin belastete. Insgesamt lag die Leerstandsquote
auf einem sehr niedrigen Niveau. Insgesamt ist festzustellen,
dass sich die Vermarktungsaktivitaten von Betreutem Wohnen
sowie Senior Living in und um stadtische Metropolen positiv
darstellen, wéhrend die Vermietung in Idndlichen Regionen bis
zu drei bis vier Jahr ein Anspruch nehmen kann.

Herausforderungen fiir Bestandshalter

und Projektentwickler

Betreiber von Gesundheitsimmobilien waren im Jahr 2025 inshe-
sondere mit steigenden Betriebs- , Energie- und Personalkosten
konfrontiert, wahrend Mietsteigerungen nur begrenzt realisierbar
waren. Zudem nahmen die Anforderungen im Bereich Nachhal-
tigkeit und Energieeffizienz (ESG) weiter an Bedeutung zu. Ein
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erheblicher Teil des Bestands entsprach diesen Anforderungen
nur eingeschrénkt, 50 % der klassischen Pflegeeinrichtungen
sind dlter als 30 Jahre und weisen eine hohe planerische sowie
energetische Ineffizienz auf, wodurch zusétzlicher Investitions-
bedarf in Modernisierung und energetische Sanierung entstand.
Zugleich nahm die Zahl der Betreiberinsolvenzen weiter zu,
was auf die wachsende Zahl der neuen Wohnformen (heutige
Senioren haben héhere Erwartungen, sie sind aktiver, gestinder
und anspruchsvoller) mit mehr Selbsténdigkeit, Gemeinschaft
und Sicherheit, auf den zunehmenden Fachkréftemangel sowie
die problematische Finanzierung des Sozialsystems und lang-
wierigen Auszahlungen der Sozialleistungen zurlickzuflihren ist.
Bestandshalter waren folglich mit vielféltigen Themen konfron-
tiert, so dass strategische Portfoliobereinigungen im Rahmen
eines aktiven Asset-Managements betrieben wurden.

Projektentwickler sahen sich weiterhin mit hohen Baukosten,
langen Genehmigungsprozessen sowie Unsicherheiten hinsicht-
lich der langfristigen Betreiberbonitdt und des schwierigen Fi-
nanzierungsumfelds konfrontiert. Vor diesem Hintergrund wurden
zahlreiche Projekte verschoben oder ausschlieBlich unter der
Voraussetzung hoher Vorvermietungsquoten beziehungsweise
im Rahmen von Forward Deal Strukturen realisiert. Insgesamt
musste ein deutlicher Riickgang des Neubauniveaus verzeichnet
werden. Realisiert wurden lediglich zukunftsorientierte Projekte
mit flexiblen Nutzungskonzepten (Pflege, betreutes Wohnen,
ambulante Versorgung), nachgewiesener Drittverwendungsfahig-
keit, klarer ESG-Positionierung und stabilen Betreiberstrukturen.

Insgesamt filhrt der anhaltende Rickgang der Neubauaktivitaten
mittelfristig auf eine strukturelle Angebotsverknappung hin, die
sich aus Investorensicht stabilisierend auf die Auslastung und das
Mietniveau auswirken wird. Im Entscheidungskalkil wird zudem
immer mehr der drohende systemische Kollaps (fehlender Reform
der Finanzierung der Sozialsysteme sowie fehlende nachhaltige
Losung des Fachkraftemangels) Beriicksichtigung finden.

Entwicklung Hotelimmobilien 2025

Der Hotelimmobilienmarkt profitierte im Geschéftsjahr 2025
von einer anhaltend robusten Nachfrage auf der Nutzungs- und
Betreiberseite und hat damit deutlich an Dynamik gewonnen.
Die deutsche Hotellerie konnte insgesamt an das hohe Nach-
frageniveau der Vorjahre ankniipfen. Gleichzeitig fihrte das
auBergewohnlich starke Eventjahr 2024 zu Basiseffekten, die
insbesondere im Bereich der durchschnittlichen Tagesraten zu
einer Normalisierung gegeniiber dem Vorjahr beitrugen. Die
strukturell wieder hohe Reisetétigkeit im Geschéfts- und Mes-
sesektor und die damit einhergehenden steigenden Ubernach-
tungszahlen bildeten eine tragféhige Grundlage flr die operative
Performance der Hotelbetriebe. Das Vertrauen wurde hierdurch
auf Investorenbasis weiter gestarkt.

Entwicklung des Hotelimmobilien Investmentmarktes
Gegeniber dem Jahr 2024 zeigte der deutsche Hotelimmobilien
Investmentmarkt im Jahr 2025 eine splirbare Belebung, nach-
dem in den Vorjahren die dominierende Phase der Preisfindung
und Transaktionszurtckhaltung war. Das Transaktionsvolumen
lag bei knapp 2,0 Milliarden Euro und damit signifikant tiber dem
Niveau von 2024 (1,4 Milliarden Euro), wenngleich es mit 30 %
weiterhin unterhalb dem 10-Jahresdurchschnitt verblieb. Zu-
gleich nahm der Anteil des Hotelsektors am gesamten gewerb-
lichen Transaktionsvolumen von 5 % im Vorjahr auf 7 % im Jahr
2025 zu und unterstreicht die wachsende Bedeutung der Nut-
zungsart Hotel. Die Marktaktivitat war im Jahresverlauf zuneh-
mend von einer Riickkehr gréBerer Einzeltransaktionen geprégt,
die zur Verbesserung der Markttransparenz und Preisfindung
beitrugen. Die Nachfrage konzentrierte sich (iberwiegend auf
qualitativ hochwertige Hotelimmobilien mit langfristig gesicher-
ten Betreiberstrukturen, langlaufenden Pachtvertrégen, stabilen
Cashflows sowie strategisch resilienten und damit guten Lagen,
folglich auf Core- und Core-Plus-Objekte. Gleichzeitig blieb
das Value-add Segment von hoher Bedeutung, insbesondere
im Zusammenhang mit Revitalisierungen, Repositionierungen
und konzeptionellen Anpassungen bestehender Hotelimmobilien.
Auf der Renditeseite zeigte sich im Jahr 2025 die Spitzenren-
diten mit 5,5 % Uberwiegend stabil. Wahrend flir hochwertige
Objekte in sehr guten Lagen vereinzelt erste Anzeichen einer
leichten Renditekompression zu beobachten waren, blieben
Renditen fiir Objekte mit erheblichem Investitions- oder Betrei-
berrisiko auf einem hoheren Niveau. Die weiterhin ausgeprégte
Differenzierung nach Lage-, Objekt- und Betreiberqualitat setzte
sich damit fort.

Die Kauferstruktur war im Berichtsjahr weiterhin von eigenkapi-
talstarken Akteuren geprdgt. Neben Hotelbetreibern und eigen-
nutzenden Corporates traten insbesondere private Investoren
und Family Offices als aktive Marktteilnehmer auf. Institutionelle
Investoren kehrten selektiv in den Markt zuriick. Darlber hinaus
leistete ausldndisches Kapital weiterhin einen wesentlichen
Beitrag zum Transaktionsgeschehen.

Vermietungs- und Betreibermarkt fiir Hotelimmobilien

Der Vermietungsmarkt fir Hotelimmobilien unterscheidet sich
strukturell von klassischen Gewerbeimmobilienmdrkten, da die
Nutzung Gberwiegend Uber Pacht- oder Managementvertrage
erfolgt. Entsprechend stehen weniger flichenbezogene Miet-
niveaus im Vordergrund, sondern vielmehr die nachhaltige Er-
tragskraft der Hotelbetriebe sowie die wirtschaftliche Leistungs-
fahigkeit und Bonitat der Betreiber.

Im Geschéftsjahr 2025 zeigte sich auf der Seite der Hotelbetrei-
berinsgesamt eine stabile bis positive operative Entwicklung. Die
Nachfrage nach Hotellibernachtungen blieb auf hohem Niveau,
wéhrend sich die durchschnittlichen Zimmerpreise nach dem
auBergewodhnlichen Vorjahr normalisiert. Die Auslastungsquoten
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bewegten sich insgesamt solide, so dass sich eine gute Basis
fir die Pachtfahigkeit der Betriebe ergab. Gleichzeitig standen
die Betreiber weiterhin unter einem erhéhten Kosten- und
Margendruck. Insbesondere steigende Personal-, Energie- und
Instandhaltungskosten wirkten sich belastend auf die operati-
ven Ergebnisse aus. Vor diesem Hintergrund gewannen flexible
Vertragsstrukturen mit variablen Pachtbestandteilen, Um-
satzpachten sowie klar definierten Regelungen zu CapEx- und
FF&E-Verpflichtungen weiter an Bedeutung. Die Vertragsgestal-
tung entwickelte sich zunehmend partnerschaftlich und starker
cashflow-orientiert.

Regionale Marktentwicklung: Stuttgart

und Baden-Wiirttemberg

Der Hotelmarkt in Stuttgart und Baden-Wirttemberg entwickelte
sich im Jahr 2025 insgesamt stabil. In der Landeshauptstadt
Stuttgart lag die touristische Nachfrage und damit die Zahl der
Ubernachtungen bei 4,53 Millionen und somit um 2,7 % unter dem
auBergewohnlich starken Vorjahr. Diese Entwicklung verdeutlicht
die anhaltende Attraktivitat des Standorts, weist jedoch zugleich
auf eine zunehmende Bedeutung kiirzerer Aufenthaltsdauern hin.
Insgesamt profitiert die Stadt unverdndert von ihrer Bedeutung
als Wirtschafts-, Messe- und Kongressstandort sowie von einem
vielfaltigen Veranstaltungs- und Freizeitangebot.

Der Investmentmarkt fir Hotelimmobilien in Stuttgart blieb im
Berichtsjahr vergleichsweise verhalten. Dies ist insbesondere
auf die begrenzte Verfugbarkeit geeigneter Transaktionsob-
jekte sowie die hohe Bestandsbindung qualitativ hochwertiger
Hotelimmobilien zuriickzufiihren und weniger als Ausdruck
einer strukturellen Schwéche des Standorts zu werten.

Entwicklung des Wohnimmobilienmarktes

Wohnimmobilienmarkt: Nachfragedruck

und Finanzierungsrestriktionen

Der Wohnimmobilienmarkt war 2025 von gegenldufigen Ent-
wicklungen geprégt. Einerseits bestand weiterhin ein struktu-
reller Nachfrageiiberhang, insbesondere in wirtschaftsstarken
Ballungsrdumen, getrieben von Urbanisierung, demografische
Effekte und einen weiterhin angespannten Mietwohnungs-
markt. Andererseits fiihrten auch hier die deutlich verschérften
Finanzierungsbedingungen sowie gestiegene Bau- und Neben-
kosten zu einer spirbaren Einschrankung der Finanzierbarkeit
fur Eigennutzer und Investoren. Die Problematik der Anschluss-
finanzierungen riickte im Jahr 2025 zunehmend in den Mit-
telpunkt. Viele Immobilieneigentiimer, die in den vergangenen
Niedrigzinsjahren finanziert hatten, sahen sich bei Prolongati-
onen mit deutlich hoheren Kreditkonditionen konfrontiert. Dies
fuhrte zu einer erhdhten Belastung der laufenden Cashflows
und verstarkte den Verkaufsdruck bei hoch fremdfinanzierten
Objekten. In einzelnen Regionen und Marktsegmenten kam

es infolgedessen zu Preis- und Wertkorrekturen und damit
zu einer erhohten Sensibilitidt bei Beleihungswerten. Gleich-
zeitig nahm die Neubautétigkeit weiter ab, was mittelfristig
das Angebot zusdtzlich verknappen wird. Gegen Ende des
Jahres 2025 zeigten sich erste Stabilisierungstendenzen,
getragen von einer moderateren Inflationsentwicklung, einer
hoheren Planungssicherheit sowie angepassten Preisniveaus,
inshesondere im Mietwohnungssegment und bei energetisch
hochwertigen Bestandsimmobilien.

Entwicklung Servicewohnen
und Mikroappartements 2025

Entwicklung des Investmentmarktes

Innerhalb des Wohnimmobilienmarktes in Deutschland hat
sich die Assetklasse Servicewohnen und Mikroappartements
(inklusive studentisches Wohnen) im Jahr 2025 als vergleichs-
weise strukturell robust und krisenresistent bestétigt. Die
wesentlichen Nachfragetreiber waren die demografischen Ent-
wicklungen, die anhaltende Urbanisierung, die steigenden Stu-
dierendenzahlen, die Zuwanderung internationaler Fachkréfte
sowie der anhaltende Mangel an kleinteiligem Wohnraum in
wirtschaftsstarken Regionen.

Zwar lag das absolute Transaktionsvolumen weiterhin unter
dem Finf- und Zehnjahresdurchschnitt, jedoch war eine Zu-
nahme der Transaktionsanzahl zu verzeichnen. Die durch-
schnittliche DealgroBe reduzierte sich weiter, was auf eine
Marktaktivitat zuriickzufihren ist, die Uiberwiegend von klein-
teiligen Einzeltransaktionen geprdgt war. Die Marktaktivitat
konzentrierte sich dabei vor allem auf Bestandsobjekte sowie
auf Investments mit Core-Plus und Value-add-Profilen. GroB-
volumige Portfolioverkdufe spielten hingegen weiterhin eine
untergeordnete Rolle.

Die Kaufpreise fir diese Assetklasse zeigten im Geschaftsjahr
2025 insgesamt eine stabile bis leicht riicklaufige Entwicklung.
Preisabschldge waren insbesondere bei Objekten mit erhéhtem
Investitions- oder Repositionierungsbedarf sowie bei Objekten
mit komplexen Betreiberstrukturen zu beobachten. Hochwertige
Objekte in etablierten Lagen mit langfristig tragfédhigen Betrei-
berkonzepten konnten ihr Preisniveau weitgehend behaupten.
Dabei bewegten sich die Netto-Anfangsrenditen im Bereich von
rund 3,5 % bis 4,0 % fiir Core Objekte sowie zwischen 4,0 %
und 4,7 % fiir Core-Plus- und Value-Add-0Objekte. Im Vergleich
zum Vorjahr blieben die Renditen damit im Wesentlichen stabil,
lagen jedoch weiterhin Gber den langfristigen Durchschnitts-
werten der vergangenen funf und zehn Jahre. Dies reflektiert
das im Markt fortbestehende erhdhte Risikoempfinden sowie
die gestiegenen Finanzierungskosten.
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Die Kéuferstruktur war 2025 deutlich von eigenkapitalstarken
Investoren gepréagt. Hierzu zéhlten insbesondere Family Offices,
private Investoren sowie spezialisierte Betreiber-Investoren.
Institutionelle Investoren zeigten zwar eine zunehmende Markt-
beobachtung, agierten jedoch weiterhin selektiv und fokussierten
sich auf etablierte Standorte und bewdhrte Betreiberstrukturen.
Auf Verkduferseite dominierten Projektentwickler mit Refinan-
zierungsbedarf, offene Immobilienfonds sowie Bestandshalter im
Rahmen strategischer Portfoliobereinigungen.

Entwicklung des Vermietungs- und Betreibermarktes

Der Vermietungsmarkt fiir Mikroappartements und Servicewoh-
nen zeigte sich im Berichtsjahr 2025 weiterhin stabil bis leicht
belebt. Die durchschnittlichen Auslastungsquoten lagen bundes-
weit auf einem hohen Niveau von rund 95 % bis 96 %. Dies
unterstreicht den anhaltenden strukturellen Nachfragelberhang
in diesem Segment. Besonders nachgefragt waren volimoblierte
Einheiten, All-in-Mietmodelle sowie Objekte mit guter Anbindung
an den offentlichen Personennahverkehr und Nahe zu Hochschu-
len oder bedeutenden Arbeitsstandorten.

Die Mietentwicklung verlief im Geschéftsjahr 2025 moderat
positiv. Die durchschnittlichen All-in-Mieten fir Mikroapparte-
ments stiegen im Bundesdurchschnitt um rund 2 % bis 3 %.
Neubauobjekte erzielten weiterhin hohere Mietniveaus als
Bestandsobjekte, wahrend in einzelnen Markten und hochwer-
tigen Konzepten punktuell Spitzenmieten realisiert wurden. Die
Leerstandsquoten blieben insgesamt auf einem sehr niedrigen
Niveau. Etwaige Leerstdnde waren Uberwiegend objekt- oder
ausstattungsbedingt und weniger standortbezogen. Vor diesem
Hintergrund gewann ein aktives Asset-, Vermietungs- und Kos-
tenmanagement weiter an Bedeutung.

Regionale Marktentwicklung: Stuttgart

und Baden-Wiirttemberg

In der Region Stuttgart sowie in Baden-Wirttemberg zeigte
sich die Assetklasse Servicewohnen und Mikroappartements
im Jahr 2025 Uberdurchschnittlich stabil. Die Region profitierte
weiterhin von ihrer hohen Wirtschaftskraft, einer ausgepragten
Hochschul- und Forschungslandschaft sowie einer strukturell
angespannten Wohnraumsituation. Der regionale Investment-
markt war Uiberwiegend kleinteilig strukturiert. Das Interesse von
privaten Investoren und Family Offices an wohnwirtschaftlichen
Spezialsegmenten blieb hoch. Die Vermietungsmarkte waren
weiterhin durch niedrige Leerstdnde und steigende Angebots-
mieten gekennzeichnet.

Herausforderungen in der Assetklasse

Service- und Mikrowohnen

Trotz der insgesamt stabilen Marktentwicklung sahen sich
Marktteilnehmer im Jahr 2025 weiterhin mit strukturellen Her-
ausforderungen konfrontiert. Hierzu zahlten insbesondere anhal-
tend hohe Bau- und Betriebskosten, steigende Anforderungen an

Energieeffizienz und ESG-Kriterien, erhohte Anforderungen an
die Bonitédt und Leistungsféahigkeit von Betreibern sowie ein ins-
gesamt anspruchsvolleres Kosten- und Leerstandsmanagement.

Insbesondere fiir Projektentwickler blieb die wirtschaftliche
Realisierbarkeit neuer Projekte unter den gegebenen Rahmen-
bedingungen herausfordernd. Bestandshalter und Betreiber
richteten ihren Fokus verstarkt auf die Optimierung bestehender
Objekte, Effizienzsteigerungen im Betrieb sowie auf gezielte
Repositionierungs- und ModernisierungsmaBnahmen.
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Geschaftsverlauf der STINAG Stuttgart Invest AG

Das Geschaftsjahr 2025 der STINAG-Holding war trotz der ge-
nerell herausfordernden Rahmenbedingungen sowie einzelner
Sondereinflisse aus Sicht des Vorstands zufriedenstellend und
zeigte eine stabile Entwicklung der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage im Rahmen eines von Vorbereitungen flr die kinftig
geplanten Investments und weiteren Optimierungen gepréagten
Geschéaftsverlaufs. Dabei ging die Prognose flr das Jahr 2025
aus dem Dezember 2024 von einem Umsatz von 4,6 Millionen
Euro, einem EBIT von -1,4 Millionen Euro und einem Jahres-
tberschuss von 5,5 Millionen Euro aus.

Umsatz und Ergebnis

Im Geschéftsjahr 2025 zeigten die Umsatzerldse einen leichten
Rickgang von rund 0,9 % (0,1 Millionen Euro) auf 5,0 Millionen
Euro auf. Die Nettomieterlose lagen dabei stabil mit 2,8 Millio-
nen Euro auf Vorjahresniveau, wozu das im Dezember 2024 voll
sanierte und neu ausgerichtete Bestandsobjekt Rotebihlplatz
18 in Stuttgart erstmalig mit einem zeitanteiligen Mieterlds von
0,2 Millionen Euro und gestiegene Umsatzpachterldse flr die Ho-
telausstattung beider Hauser am Flughafen Stuttgart in Héhe von
0,2 Millionen Euro beitrugen. Einen Riickgang der Mieterldse um
0,4 Millionen Euro musste bei dem Produktions- und Birogebéu-
de in Goppingen wegen Beendigung des Mietverhaltnisses Anfang
des zweiten Quartals 2025 verzeichnet werden. Die Nebenkos-
tenerlése verminderten sich im abgelaufenen Geschaftsjahr um
0,1 Millionen Euro auf 0,9 Millionen Euro, die im Vorjahr durch
periodenfremde Betriebskostenabrechnungen (Jahre 2022 und
2023) sonderbeeinflusst waren. Insgesamt verzeichneten die
Bruttomieterldse somit einen leichten Riickgang um 0,1 Millionen
Euro auf 3,7 Millionen Euro. Die Erlose aus Konzernumlagen der
Tochtergesellschaften zeigten einen Anstieg auf 1,3 Millionen
Euro (Vorjahr: 1,0 Millionen Euro), die sonstigen ErlGse reduzierten
sich auf 0,1 Millionen Euro (Vorjahr: 0,2 Millionen Euro), was auf
die im Vorjahr angefallene Weiterberechnung von Riickbaukosten
des ehemaligen Péachters der damalig noch unsanierten Immobilie
Rotebiihlplatz 18 zuriickzufiihren ist.

Die um 0,4 Millionen Euro hoheren sonstigen betrieblichen
Ertrdge resultierten insbesondere aus Auflésungsertrdgen aus
nicht zum Tragen kommenden Drohverlustriickstellungen in
Héhe von 0,3 Millionen Euro. Die in den sonstigen Ertrdgen ent-
haltene jahrliche Anpassung der Substanzerhaltungsanspriiche
beider Hotelimmobilien betrugen wie im Vorjahr 0,3 Millionen
Euro. Unter Berlicksichtigung des Anwachsungsergebnisses der
STINAG Windparks GmbH & Co. KG in Hohe von 0,1 Millionen
Euro bewegten sich die gesamten sonstigen betrieblichen
Ertrdge bei 0,8 Millionen Euro nach 0,4 Millionen Euro in 2024.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegensténde
und Sachanlagen verminderten sich um 0,2 Millionen Euro
auf 1,1 Millionen Euro, was zum einen auf den Wegfall der
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstiande im
Vorjahr in Hohe von 0,1 Millionen Euro zurtickzufiihren ist sowie

auf den Rickgang der Abschreibungen auf die Hotelausstattung
des Kongresshotels um 0,2 Millionen Euro. Die Abschreibungen
auf Gebdude erhdhten sich leicht um 0,1 Millionen Euro, infolge
der erstmalig ganzjéhrigen Abschreibung des im Dezember
2024 fertiggestellten Revitalisierungsobjektes Roteblhlplatz
18. Von den im Geschéftsjahr 2025 angefallenen Abschreibun-
gen in Hohe von 1,1 Millionen Euro (Vorjahr: 1,3 Millionen Euro)
entfallen rund 50 % auf die Assetklasse Hotels.

Die Aufwendungen fir den Betrieb betrugen im abgelaufenen
Geschaftsjahr 1,1 Millionen Euro und lagen um 0,2 Millionen
Euro unter dem Vorjahresniveau, was vor allem auf den Riick-
gang der Betriebskosten, insbesondere die Reduzierungen der
Grundsteuer aufgrund der Grundsteuerreform betreffend, um
0,3 Millionen Euro auf 0,7 Millionen Euro zurtickzufiihren ist.
Zudem flhrten im Wesentlichen die erhohten Dienstleistungs-
aufwendungen hinsichtlich des Personaleinsatzes der zentral
agierenden Tochtergesellschaft STINAG Real Estate GmbH, als
Folge des Ausbaus des Personalstandes und allgemeiner Ge-
haltsern6hungen, zu einer Steigerung der Aufwendungen flir die
Verwaltung um 0,6 Millionen Euro auf 4,6 Millionen Euro. Zum
Geschdftsjahresende 2025 lagen die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen damit bei 6,3 Millionen Euro nach 5,6 Mil-
lionen Euro Ende 2024. Aufgrund der Insolvenz des Hotelbetrei-
bers waren Einzelwertberichtigungen auf Pachtforderungen der
Hotelausstattung zu bilden, die zu einem Anstieg bei den Ab-
schreibungen auf Umlaufvermégen um 0,3 Millionen Euro fiihrte.

Die in 2025 verzeichnete Geschaftsentwicklung fiihrte zu einer
Verminderung des EBIT's zum 31. Dezember 2025 auf -1,6 Mil-
lionen Euro (Vorjahr: -1,4 Millionen Euro). Die positiven Ergeb-
niseffekte aus den gestiegenen sonstigen betrieblichen Ertrégen
und aus den Reduzierungen bei den Abschreibungen konnten
die gestiegenen sonstigen betrieblichen Aufwendungen von
insgesamt 0,7 Millionen Euro nicht vollstdndig kompensieren.

Das Beteiligungs- und Finanzergebnis reduzierte sich im Ge-
schéftsjahr 2025 auf 7,4 Millionen Euro, nach 10,1 Millionen
Euro in 2024. Dabei konnten die Immobilientochtergesellischaf-
ten insgesamt Jahresergebnisse aus 2025 in Hohe von 8,8 Mil-
lionen Euro und damit rund 2,2 Millionen Euro weniger an die
Muttergesellschaft, die STINAG Stuttgart Invest AG, ausschiit-
ten. Zu diesem Rickgang trugen vor allem die Ergebnismin-
derungen und daraus folgend das Ausschittungsminus von
insgesamt 2,1 Millionen Euro der beiden Immobilientochterge-
sellschaften, die das Airport- und Kongresshotel halten, bei, da
die Insolvenzsituation des Hotelbetreibers eine Risikovorsorge
erforderlich machte. Die Zinsertrdge insbesondere flir Fest-
geldanlagen lagen unverdndert bei 0,2 Millionen Euro (Vorjahr:
0,2 Millionen Euro). Die Aufwendungen aus Finanzanlagen
und Zinsaufwendungen sind vor allem aufgrund der Aufnahme
eines Refinanzierungsdarlehens im dritten Quartal 2025 um
0,4 Millionen Euro auf 1,6 Millionen Euro gestiegen.
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Unter Berlicksichtigung der Ertragsteuern in Hohe von gesamt
1,6 Millionen Euro Steuerertrag, (Vorjahr: 1,4 Millionen Euro
Steueraufwand), die einen sonderbeeinflussten latenten Steu-
erertrag in Hohe von 2,4 Millionen Euro resultierend aus der
Anpassung des zugrunde zu legenden Korperschaftssteuer-
satzes bei langfristigen passiven latenten Steuern beinhalten
sowie sonstigen Steuern konnte ein Jahreslberschuss zum
31. Dezember 2025 mit 7,3 Millionen Euro auf dem Niveau des
Geschéaftsjahres 2024 erzielt werden.

Kurzgefasste Ergebnisrechnung

in Mio. EUR 2025 2024
Umsatzerlgse 5,0 5,1
Sonstige betriebliche Ertrége 0,8 0,4

5,8 O85)
Abschreibungen -1,1 -1,3
Operatives Ergebnis (EBIT) -1,6 -1,4
Zins- und Finanzergebnis 7,4 10,1
Ergebnis vor Steuern 5,8 8,7
Jahresiiberschuss 7,3 7,3

Vermdgens- und Finanzlage sowie Kapitalentwicklung

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2025 erhohte sich auf
249,3 Millionen Euro (Vorjahr: 238,4 Millionen Euro). Dabei
verzeichnete die Bilanzposition Sachanlagen einen Rickgang um
0,4 Millionen Euro auf 23,7 Millionen Euro hauptséchlich als Folge
der Normalabschreibungen fiir die Sachanlagen von 1,1 Millionen
Euro. Infolge der Fertigstellung der Projektierung Roteb(hlplatz
18 in Stuttgart Ende 2024 verzeichneten die Grundsticke und
Bauten eine investitionshedingte Erhéhung um 0,4 Millionen Euro
und die weiteren Sachanlagen Zugédnge tber 0,3 Millionen Euro;
die Anlagenquote liegt damit bei rund 9,5 %.

Holdingtypisch nahmen die Finanzanlagen mit 199,1 Millionen
Euro (Vorjahr: 198,2 Millionen Euro) den hdochsten Anteil mit
79,8 % am Anlagevermdgen ein. Die Anteile an verbundenen
Unternehmen reduzierten sich zum einen infolge der Anwach-
sung der STINAG Windparks GmbH & Co. KG und der STINAG
New Energy GmbH & Co. KG um 0,9 Millionen Euro sowie durch
eine steuerbedingte Minderung der aktivierten passiven laten-
ten Steuern fiir die Tochtergesellschaft STINAG T(i6 Geschéfts-
haus GmbH & Co. KG in H6he von knapp 0,7 Millionen Euro.
Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen nahmen leicht
von 109,6 Millionen Euro auf 111,7 Millionen Euro zu, was
auf die Kapitalausstattung der Tochter-Objektgesellschaften im
Rahmen der vorgenommenen Investitionen zurlickzuflihren ist.

Das Umlaufvermdgen lag mit 26,6 Millionen Euro zum Bilanz-
stichtag deutlich tiber Vorjahresniveau (16,1 Millionen Euro). Da-
bei verzeichneten die Forderungen und sonstigen Vermogensge-
gensténde eine Erhohung um 0,7 Millionen Euro auf 7,8 Millionen
Euro. Die Mietforderungen reduzierten sich insbesondere infolge
des Wertberichtigungsbedarfs wegen der Insolvenz des Betreibers
der beiden Hotelimmobilien um 0,4 Millionen Euro. Insgesamt
betrdgt das Stundungsvolumen an Mietforderungen 0,6 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 0,8 Millionen Euro), die im Wesentlichen die
Stundungen gegeniiber dem Hotelbetreiber der beiden Hotels am
Stuttgarter Flughafen betreffen, welche aus der Coronapandemie
herriihren, die urspringlich bis Ende 2026 komplett zuriickge-
flihrt sein sollen und fiir die entsprechende Wertberichtigungen
bericksichtigt sind. Aufgrund der erwahnten Insolvenz kann noch
nicht vorhergesagt werden, bis wann und in welcher Hohe der
Ausgleich erfolgen wird. Die sonstigen Vermdgensgegensténde
in Hohe von 4,7 Millionen Euro (Vorjahr: 4,0 Millionen Euro)
umfassen inshesondere den Substanzerhaltungsanspruch fiir die
beiden Hotels mit 3,7 Millionen Euro. Infolge der fiir 2024 vor-
genommenen Dividendenausschiittung, einer Darlehensaufnahme
uber 12,9 Millionen Euro sowie im Vergleich zu den Vorjahren in
geringerem Umfang getéatigten Investitionen unter Einbeziehung
der operativen Liquiditidtsentwicklung lag die Liquiditdt zum
31. Dezember 2025 bei 18,8 Millionen Euro, nach 9,0 Millionen
Euro im Vorjahr.

Die Passivseite betrachtet, bewegte sich das Eigenkapital
zum Bilanzstichtag bei 161,4 Millionen Euro und damit auf
Vorjahresniveau. Die Eigenkapitalquote betrug 64,7 % (Vor-
jahr: 67,6 %). Das Volumen der Verbindlichkeiten in Hohe von
78,1 Millionen Euro erhohte sich um 14,2 Millionen Euro gegen-
uber dem Vorjahr. Dabei verzeichneten die Verbindlichkeiten ge-
genuber Kreditinstituten insbesondere aufgrund der Aufnahme
des Refinanzierungsdarlehens in Hohe von 12,9 Millionen Euro,
bei gleichzeitig vorgenommenen vertraglich vereinbarten Til-
gungsleistungen (0,1 Millionen Euro) fiir das Darlehen des Light-
Industrial-Objektes in Géppingen einen Anstieg um 12,8 Mil-
lionen Euro auf 62,9 Millionen Euro. Insgesamt umfasst der
Kreditbestand nahezu ausschlieBlich endfdllige Darlehen mit
Laufzeiten bis ldngstens 2035, so dass der Anteil des lang-
fristigen Kreditvolumens bei 99,0 % liegt, der durchschnittliche
Zinssatz betrdgt 2,49 %.

Die Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen
zeigen mit 14,6 Millionen Euro eine leichte Erhéhung zum Vor-
jahr mit 13,4 Millionen Euro auf. Die passiven latenten Steuern
verminderten sich um 3,1 Millionen Euro auf 7,8 Millionen Euro,
was auf die steuerliche Anpassung der langfristigen passiven
latenten Steuern zurlickzufiihren ist.
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Vermégensstruktur Kapitalstruktur
(in Mio. EUR) (in Mio. EUR)
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024

9,5% 10,1% 64,7 % 67,6 %

79,8% 83,1%
Sachanlagen
und immaterielle
Vermdgens-
gegenstande Eigenkapital
[ | [ |
Finanzanlagen 0.9% Riickstellungen

1,0%
HN HE
Umlaufvermdgen Verbindlichkeiten
. . 31,3% 26,8 %
davon Passive latente
- flissige Mittel Steuern
10,7 % 6,8%
7.5% - se% [ 3.1% 46%
249,3 238,4 Bilanzsumme 249,3 238,4 Bilanzsumme

Cashflow Entwicklung

Trotz eines konstanten Jahresergebnisses von 7,3 Millionen Euro und
eines marktbedingt geringen Investitionsvolumens im Geschaftsjahr
2025 lag der Cashflow aus der operativen Geschéftstéatigkeit mit
9,6 Millionen Euro leicht unter dem Vorjahresniveau von 10,5 Mil-
lionen Euro. Die im Jahresergebnis enthaltenen Sondereffekte bei
den latenten Steuern wirkten sich dabei nicht zahlungswirksam aus.

Der Cashflow aus der Investitionstétigkeit lag mit -3,9 Millio-
nen Euro (Vorjahr: -2,8 Millionen Euro) Gber Vorjahr, bedingt
durch leicht gestiegenes Investitionsvolumen insbesondere
fur die Projektierungen. Zudem wurden im Berichtsjahr keine
Bestandsobjekte verduBert.

Der positive Cashflow aus Finanzierungstétigkeit von 4,1 Mil-
lionen Euro, im Vorjahr -8,4 Millionen Euro, berlicksichtigt ne-
ben der Dividendenausschittung fiir das Geschaftsjahr 2024 in
Hohe von 7,1 Millionen Euro (Vorjahr: 7,1 Millionen Euro) auch
die Neuaufnahme des Refinanzierungsdarlehens von 12,9 Mil-
lionen Euro und Zinszahlungen aus Krediten von 1,6 Millionen
Euro (Vorjahr: -1,2 Millionen Euro). Die Gesellschaft war im
Geschéftsjahr jederzeit in der Lage ihre finanziellen Verpflich-
tungen zu erfillen.
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STINAG-Aktie Eckdaten der STINAG Aktie

Die STINAG Stuttgart Invest AG hat im Dezember 2025 den

Widerruf der Einbeziehung der Aktien der Gesellschaft in den Aktienart Nennwertlose Inhaberstiickaktien
Borsenhandel beantragt, u. a. im Segment Freiverkehr Plus an ISIN DE0007318008
der Baden-Wirttembergischen Wertpapierbdrse Stuttgart und

im Segment m:access an der Borse Minchen. An der Baden- WRN 731800
Wirttembergischen Wertpapierborse Stuttgart war der letzte Handelssegment/Bdrsenplétze Freiverkehr Plus, Stuttgart
Handelstag am 26. Januar 2026, an der Borse Minchen im Freiverkefir m:access, Minchen
Handelssegment m:access mit Ablauf des 30. Januar 2026; die Reuters Kiirzel STGG.DE

Einbeziehung in den Freiverkehr der Borse Minchen endet mit
Ablauf des 30. April 2026. Die XETRA-Quotierung wurde zum
30. Januar 2026, der XETRA-Handel zum 23. Februar 2026
eingestellt. Damit ist das Delisting an der Baden-Wirttembergi-
schen Wertpapierborse Stuttgart sowie an der Borse Minchen im
Handelssegment m:access vollzogen.

Kennzahlen je Aktie

2025 2024
Anzahl ausgegebener Aktien Stiick 15.000.000,00 15.000.000,00
/. Eigene Aktien Stiick -113.342,00 -113.342,00
Ausgegebene Aktien ohne eigene Aktien Stiick 14.886.658,00 14.886.658,00
Grundkapital EUR 39.000.000,00 39.000.000,00
Hdchster Borsenkurs im Geschéftsjahr EUR/Aktie 15,90 14,00
Niedrigster Bérsenkurs im Geschaftsjahr EUR/Aktie 11,80 12,00
Borsenkurs am Jahresende EUR/Aktie 14,80 12,80
Marktkapitalisierung (ohne eigene Anteile) Mio. EUR 220,32 190,55
Dividende EUR/Aktie 0,48 0,48
Ausschiittungsrendite % 3,24 3,75
Kurs-Gewinn-Verhdltnis (KGV) 30,20 26,12
Ergebnis (ohne eigene Aktien) EUR/Aktie 0,49 0,49
Cashflow nach DVFA (ohne eigene Aktien) EUR/Aktie 0,55 0,59
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Geschaftsverlauf im STINAG Konzern

Geschéaftsaktivitdten Immobilien

Marktbeeinflussung

Im Geschéaftsjahr 2025 setzte sich der strukturelle Transformati-
onsprozess auf dem Immobilienmarkt fort, wobei sich zunehmend
Anzeichen einer Stabilisierung und vorsichtigen Neuorientierung
ab dem vierten Quartal 2025 abzeichneten. Insbesondere der
Stuttgarter Gewerbeimmobilienmarkt blieb weiterhin gepréagt
von den anhaltenden geopolitischen Unsicherheiten, den
strukturellen Folgen der in den Vorjahren restriktiv ausgerich-
teten Geldpolitik sowie einer insgesamt weiterhin verhaltenen
Investitionsbereitschaft. Die fortschreitenden geldpolitischen
Lockerungen und das weiter sinkende Zinsniveau fiihrten zwar
zu einer gewissen Entspannung auf der Finanzierungsseite und
erhohte damit grundsétzlich die Planbarkeit der Marktteilnehmer;
allerdings kam es lediglich zu einer graduellen Stabilisierung,
ohne jedoch eine wesentliche Entlastung herbeizufiihren. Hohe
Anforderungen an Eigenkapitalquoten und Vermietungsstande
Uber sdmtliche Assetklassen hinweg waren weiterhin gegeben,
die Finanzierungsprifungen blieben anspruchsvoll, allerdings
bot das erreichte stabilere Bewertungsniveau, trotz den nach wie
vor hohen Bau- und Modernisierungskosten, eine verldssliche
Grundlage flir strategische Investitionsentscheidungen.

Damit befand sich der Immobilienmarkt auch 2025 in einer
Phase der nachhaltigen Konsolidierung nach der langjahrigen
Hochphase mit starkem konjunkturellem Wachstum, hoher
Nachfrage nach Immobilieninvestments und auBergewdhnlich
hohen Bewertungen und Preisen. Diese Marktphase war wei-
terhin gekennzeichnet durch eine geddmpfte Transaktions- und
Vermietungsdynamik und von verldngerten Entscheidungs- und
Genehmigungsprozessen auf der Finanzierungsseite. Die Anna-
herung der Verkdufer an marktkonforme Preise setzte sich fort.
Gleichzeitig zeigte sich eine differenziertere Risikobewertung auf
Investorenseite, die zu einer qualitativ hochwertigen Auswahl von
Investitionsmoglichkeiten mit kalkulierbaren Ertrédgen, stabilen
Cashflows und einer langfristig gesicherten Ertragsbasis fiihrte.
Dies zeigte sich wiederum in einer erhdhten Transaktionsqualitat.

Im Zentrum des Investoreninteresses standen im Jahr 2025
weiterhin Bestandsobjekte mit geringen Leerstandsquoten,
hoher Bonitadt der Mieter sowie einer langfristig tragfdhigen,
strategisch ausgerichteten Mieterstruktur. Core-Immobilien
in etablierten Toplagen mit langfristigen Mietvertrdgen be-
stdtigten ihre Rolle als stabilisierende Portfoliobausteine und
bildeten nach wie vor eine belastbare Grundlage flr risikoarme
Investment- und Finanzierungsstrukturen. Parallel dazu inten-
sivierten Immobilienunternehmen ihre Aktivitdten im Bereich
der Sanierung und Modernisierung bestehender Objekte, um
den Risiken langwieriger Neubau- und Genehmigungsverfahren
sowie weiteren Kostensteigerungen zu begegnen. Diese Inves-
titionen trugen nicht nur zur Wertstabilisierung und -steigerung
bei, sondern ermdglichten zugleich eine gezielte Anpassung an

verdnderte Nutzeranforderungen und damit an eine langfristige
Sicherstellung der Vermietbarkeit sowie an Erflllung okologi-
scher und energetischer Standards. Damit riickten nachhaltige
Investitionsstrategien unter konsequenter Berlicksichtigung der
weiter an Bedeutung gewinnenden ESG-Kriterien zunehmend in
den Mittelpunkt. Bei Projektentwicklungen gewannen auch 2025
hohe Vorvermietungsquoten sowie eine langfristig orientierte,
stabile Mieterstruktur weiter an zentraler Bedeutung und stellten
eine wesentliche Voraussetzung flr eine solide Finanzierbarkeit,
nachhaltige Ertragsstabilitdt und damit fir eine verldssliche
Basis zukunftsgerichteter Investitionen, dar.

Die verdnderte Nachfrage nach Mietfldchen in ausgewéhlten
Assetklassen bestimmt maBgeblich die Investitions- und
Unternehmensstrategie der STINAG-Gruppe. Grundlage der
Geschéftspolitik ist eine frihzeitig an Marktverdnderungen
ausgerichtete, risikobewusste Investmentstrategie. Der Fokus
liegt auf qualitativ hochwertigen und langfristig ausgerichteten
Geb&ude- und Mieterstrukturen. Trotz anhaltender Unsicherhei-
ten und Volatilitdten am Immobilienmarkt verfolgt die STINAG-
Gruppe eine nachhaltige Wachstumsstrategie. Diese umfasst
gezielte Investitionen in Bestandsimmobilien, Revitalisierungen
und Projektentwicklungen sowie eine risikoaverse Erweiterung
des Immobilienportfolios. Die positive Entwicklung der vergan-
genen Jahre bestétigt die strategische Ausrichtung.

Entwicklung STINAG-Immobilienportfolio —

Nutzflichen und Mieterlose

Die Nutzfldchen des gesamten Immobilienportfolios der STINAG-
Gruppe beliefen sich im Geschéftsjahr 2025 auf rund 114.500 m2
und lagen damit leicht unter dem Vorjahresniveau. Der Riickgang
ist ausschlieBlich auf den Verkauf eines strategisch nicht mehr
zum Portfolio passenden Teileigentumsobjekts im Einzelhan-
delsbereich zurtickzufiihren. Weitere VerduBerungen von Be-
standsimmobilien erfolgten im Berichtsjahr nicht. Bedingt durch
die Marktlage konnten entgegen der Planung flir 2025 auch
keine Zugdnge von Bestandsobjekten verzeichnet werden. Die
laufenden Projektentwicklungen befanden sich weiterhin in der
Realisierungs-, Planungs- oder Genehmigungsphase und fiihrten
daher noch zu keinem Fldchenzuwachs. Die Assetklassen Hotels
und Biiro stellen mit zusammen rund 65 % weiterhin den groBten
Anteil der Gesamtnutzflache.

Zum 31. Dezember 2025 lag die Leerstandsquote infolge gekiindig-
ter bzw. insolvenzbedingter Mietvertragsauflésungen unverdndert
bei 1,8 % und damit auf Vorjahresniveau. Eine vollstdndige Neu-
vermietung der betroffenen Flachen konnte bis zum Bilanzstichtag
noch nicht realisiert werden; allerdings wurden aussichtsreiche
Mietvertragsverhandiungen geflihrt und einzelne Einheiten konnten
bereits zu Beginn des Jahres 2026 neu vermietet werden. Unter
Einbeziehung der leerstehenden Fldchen aus den Projektierungsob-
jekten Tibinger StraBe 6, Tlbinger StraBe 17b sowie KonigstraBe
51 belief sich die Leerstandsquote weiterhin leicht (iber 6 %.
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Die Nettomieterlose stiegen zum Ende des Berichtsjahres auf
25,1 Millionen Euro, nach 24,9 Millionen Euro im Jahr 2024.
Dabei erhohten sich in der Assetklasse Hotels, deren Anteil rund
29 % der Gesamtnettomieterldse ausmacht, die Nettomieterlose
deutlich von 6,6 Millionen Euro Ende 2024 auf 7,3 Millionen Euro
Ende 2025, was inshesondere darauf zurlickzufiihren ist, dass
im Jahr 2025 die Umsatzpachterlése merklich angestiegen wa-
ren. Auch das Microappartementhaus in Boblingen verzeichnete
aufgrund einer sehr hohen Auslastung eine leichte Verbesserung
der Umsatzpacht um 0,1 Millionen Euro. Weitere Zuwéchse bei
den Mieterl6sen um insgesamt 0,1 Millionen Euro resultierten
aus vertraglich vereinbarten Indexierungen in den Assetklassen
Senioren und Pflege (Objekte in Boblingen und Freiburg) sowie
klassisches Wohnen (Objekt De La Paz in Minchen). Demge-
geniber gingen die Mieterldse in den Bereichen Produktion und
Einzelhandel infolge beendeter Mietverhéltnisse um insgesamt
0,6 Millionen Euro zurlick, wobei fiir das Light-Industrial-0bjekt
in Goppingen bereits in der zweiten Jahreshdlfte 2025 eine
langfristige Neuvermietung ab Anfang 2026 vereinbart werden
konnte. Trotz der erstmaligen ganzjdhrigen Vereinnahmung der
Mieten des vollvermieteten Sanierungsobjekts Rotebiihlplatz 18
kam es in der Assetklasse Gastronomie zu einem leichten Riick-
gang der Erldse, der im Wesentlichen auf die projektbedingte
Entmietung einer Flache des Objekts Tibinger StraBe 17b zum
31. Januar 2025 zuriickzufihren ist.

Entwicklung STINAG-Immobilienportfolio —
Bestandsobjekte und Projektentwicklungen

Das Investitionsvolumen in den strategisch fokussierten As-
setklassen belief sich im Zeitraum von 2020 bis Ende 2025
auf insgesamt 153,5 Millionen Euro. Parallel dazu stiegen die
Umsatzerlose von 9,4 Millionen Euro auf 28,6 Millionen Euro.
In den Geschéftsjahren 2024 und 2025 war allerdings keine
weitere Steigerung von Investitionen, Mieterlosen, Cashflow und
Ergebnis zu verzeichnen.

Urséchlich hierfiir war insbesondere die anhaltende Marktkonso-
lidierung im Immobiliensektor in den Jahren 2024 und 2025. Die
geplante Expansionsstrategie — insbesondere der Erwerb von
Bestandsobjekten in den Assetklassen Gesundheitsimmobilien
(Senior Living, Pflegeobjekte, Arztehduser) sowie Geschafts-
h&usern (mit einer zukunftsorientierten Mieterstruktur) mit
kurzfristigen Ergebnis- und Cashflowbeitrdgen — verzégerte
sich infolge politischer Unwéagbarkeiten und damit einer Verun-
sicherung und allgemeiner Zuriickhaltung der Marktteilnehmer.
Zwar bot der Markt wenige attraktive Bestandsimmobilien, die
geprift wurden, jedoch flihrten unter anderem Aspekte der nicht
optimalen Mieterstruktur, Mieterbonitdt, Vertragsgestaltung,
Genehmigungslage sowie der baulichen Qualitdt entweder zu
nicht akzeptierten Kaufpreisabschldgen oder zum Abbruch der
Prifungen. Die Marktsondierung nach interessanten, den strate-
gischen Rahmenbedingungen entsprechenden Bestandsobjekten
erfolgt weiterhin.

Im Projekt Wohnimmobilienentwicklung Bickenbach wurde zum
31. Dezember 2024 das vertraglich vereinbarte Riicktrittsrecht
aufgrund fehlender Abnahmereife ausgeiibt. Das Jahr 2025
war daher durch ein von Verkduferseite eingeleitetes Schieds-
gutachterverfahren geprdgt. Das entsprechende Gutachten
des Mitte 2025 auf Basis einer Vereinbarung zwischen Kéufer,
Verkaufer und Schiedsgutachter bestellten Schiedsgutachters
liegt noch nicht vor, da die Vor-Ort-Begehungen erst Anfang
2026 abgeschlossen wurden.

Der Geschaftsverlauf des STINAG-Konzerns war im Berichtszeit-
raum im Wesentlichen durch die konsequente Weiterentwicklung
und Optimierung des Immobilienportfolios in der Stuttgarter
City geprégt. Der Schwerpunkt lag auf der Sicherung von Pla-
nungs- und Baurechten der laufenden Entwicklungsprojekte,
der Vorbereitung von RevitalisierungsmaBnahmen sowie der
Anpassung von Projektkonzeptionen an verdnderte Markt- und
Kostenbedingungen.

Der aktuelle Fokus liegt daher auf vier Entwicklungsprojekten
in der Stuttgarter City (Tibinger StraBe 17b, Tiibinger StraBe
6, KonigstraBe 51) sowie auf der Revitalisierung der Oberge-
schosse des Geschéftshauses GymnasiumstraBe 1. Die Pro-
jekte befinden sich in unterschiedlichen Entwicklungsstadien
und sollen bis zur Fertigstellung vollstdndig vermietet sein.
Ab 2027 und in den Folgejahren wird mit einer schrittweisen
Realisierung der Projekte und folglich mit steigenden Mieterlo-
sen, Cashflows und Ergebnissen gerechnet. Verzogerungen im
Genehmigungsverfahren (wahrend des Berichtsjahres konnten
zwei Baugenehmigungen erlangt werden) — trotz intensiver
Abstimmungen mit der Baubehdrde — fiihrten dazu, dass das
Investitionsvolumen im Jahr 2025 lediglich 2,3 Millionen Euro
betrug, nach ebenfalls niedrigen Investitionen von 4,5 Millio-
nen Euro im Jahr 2024.

Flr das Geschéftshaus Tlbinger StraBe 6 wurde im Dezember
2025 die Baugenehmigung erteilt, nachdem der Bauantrag
im September 2023 hierzu eingereicht worden war. Damit
wurde ein wesentlicher Meilenstein flir die Revitalisierung des
Geschaftshauses erreicht. Erste Ausschreibungen von Bau-
leistungen sowie initiale Vermarktungsaktivitdten der kiinftig
neu entstehenden Flachen erfolgten im Frihjahr 2025. Die
geplanten modernen Biirofldchen vom ersten bis fiinften Ober-
geschoss sind mit flexiblen Grundrisskonzepten vorgesehen
und ermaoglichen dadurch eine vielseitige und marktgerechte
Nutzung. Geplant sind Einheiten zwischen rund 200 m2 und
etwas tber 400 m2, die den aktuellen Marktanforderungen der
potenziellen Mieter entsprechen — moderne Ausstattung, Nut-
zungsflexibilitat, Urbanitat, exzellente Nahverkehrsanbindung
und Nahversorgung. Ergénzend sind die Flachen im Erd- und
Untergeschoss flir die unterschiedlichsten Nutzungen geeignet.
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Auch flir das denkmalgeschiitzte Objekt Tlbinger StraBe 17b
konnte im Februar 2025 nach einer mehr als zweijdhrigen Ge-
nehmigungsphase die Baugenehmigung erlangt werden. Nach
dem Freizug der Flachen des bisherigen Casinobetreibers Ende
Januar 2025 wurden die Entkernungsarbeiten aufgenommen,
die zwischenzeitlich abgeschlossen sind. Die urspringlich
vorgesehenen Biirofldchen im Erd- und Obergeschoss konnten
im Herbst 2025 langfristig an einen bonitdtsstarken Betreiber
aus dem Health-Care-Bereich mit Standorten in den Metropolen in
Deutschland, vermietet werden. In den Obergeschossen entstehen
darlber hinaus 14 moderne Wohneinheiten. Die Fertigstellung
ist fiir das Jahr 2027 geplant. Mit der friihzeitigen Vermietung
wesentlicher Flachen wurde die wirtschaftliche Basis des Projekts
weiter gestarkt.

Das Projekt KonigstraBe 51 wurde nach ergebnislosen Gespra-
chen mit dem Baurechtsamt infolge deren Anforderungen, die
wirtschaftlich nicht mehr darstellbar sind, sowie aufgrund nach-
barschaftsrechtlicher Forderungen und Anforderungen in seiner
urspriinglichen Form eingestellt und der Bauantrag zuriickgezogen.
Da aufgrund der Marktlage eine VerduBerung des Grundstiicks
ebenfalls in absehbarer Zeit nicht als realistisch erscheint, wurde
eine wirtschaftlich optimierte Alternativplanung entwickelt. Eine
umfassende statische Untersuchung bestétigte die Moglichkeit,

Immobilienbestand 2025 der STINAG-Gruppe
(Nutzflache 2025: 114.488 m?)

die bestehenden vier Untergeschosse ohne Rickbau zu erhalten.
Auf dieser Basis konnte ein neues Planungskonzept mit maximal
zuldssiger baurechtlicher Hohe und ohne nachbarschaftsrechtliche
Einschrankungen entworfen werden. Die Einreichung des Bau-
antrags ist fir Ende des ersten Quartals 2026 vorgesehen. Die
angepasste Planung ermdglicht eine marktgerechte Rendite.

Dar(iber hinaus ist ab dem Jahr 2026 die Revitalisierung des Objek-
tes GymnasiumstraBe 1 in der Stuttgarter City nach eingehenden
Untersuchungen der Bausubstanz geplant. Das Gebéude verfiigt
iber eine Gesamtmietflache von rund 1.050 m?, verteilt auf sieben
oberirdische Geschosse und einem unterirdischen Geschoss.
Wahrend das Erd- und erste Obergeschoss langfristig vermietet
sind, erfordern die dartber liegenden Fldchen eine grundlegende
Sanierung um eine nachhaltige Vermietbarkeit sicherzustellen.

Insgesamt war der Geschéaftsverlauf des STINAG-Konzerns durch
die gezielte Steuerung der Entwicklungsprojekte, die Sicherung und
Optimierung der baurechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen sowie die Anpassung von Projektkonzeptionen an die
aktuellen Marktbedingungen gekennzeichnet. Mit der Umsetzung
der beschriebenen MaBnahmen wird das Bestandsimmobilienport-
folio der STINAG-Gruppe nachhaltig gestérkt, weiter aufgewertet
und weiterentwickelt.

Immobilienbestand 2024 der STINAG-Gruppe
(Nutzflache 2024: 115.142 m?)

Praxen
36.103 m? | 1.695 m?
1%

Gastro-
nomie
1.730 m?
1%

Senioren |  Mikroap- Einzel-
und Pflege | partements handel
12.277 m2| 6.303m? | 5.233 m?
1% 5%

5%

Produktion
5.699 m?
5%

Wohnungen
8.150 m2
7%

37.298 m?
33%

Gastro- | Senioren
nomie | und Pflege
1.730 m2 | 12.277 m?
11%

Mikroap- Einzel- Praxen
partements handel | 36.103 m2 | 1.695 m?
6.303m? | 5.886 m? 2%
5% 5%

Produktion
5.699 m?
5%

Wohnungen
8.150 m?
7%

37.298 m?
32%
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Immobilienbestand 2025 der STINAG-Gruppe
(Nettomieterlose 2025: 25,1 Millionen EUR)

Immobilienbestand 2024 der STINAG-Gruppe
(Nettomieterlose 2024: 24,9 Millionen EUR)

Mikroap- Parken Senioren Woh- Gastro- Einzel-
partements 70TEUR | und Pflege nungen nomie handel
1.450 TEUR 0% | 1.734TEUR | 1.782TEUR | 896 TEUR | 2.108 TEUR

6% 7% 7% 4% 8%

Praxen Biiros Produktion Hotels
467 TEUR | 9.079TEUR 212TEUR 7.329 TEUR
2% 36 % 1% 29 %

Umsatz und Ergebnis

Das Geschéftsjahr 2025 des STINAG-Konzerns zeigt aus Sicht des
Vorstands eine zufriedenstellende Entwicklung der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage im Kontext der Marktsituation sowie der
Ereignisse hinsichtlich der Hotelimmobilien und der Projektierun-
gen. Im Vergleich zur Vorjahresprognose wurden bei geplanten
Umsatzerlosen von 28,3 Millionen Euro, einem geplanten EBIT
von 9,9 Millionen Euro sowie einem geplanten Jahresergebnis von
4,5 Millionen Euro im Vergleich zum bereinigten Konzernergebnis
2025 von 4,8 Millionen Euro lediglich leichte Abweichungen
verzeichnet. Diese sind im Wesentlichen auf marktbedingte
Immobilienkdufe, deren Realisierung wirtschaftlich sinnvoll erst
im Jahr 2026 erfolgen, sowie auf Sondereffekte im Segment der
Hotelimmobilien zuriickzuflihren. Positive Ergebnisabweichungen
ergaben sich zudem aus der reduzierten Risikovorsorge und
dem Finanzierungsbereich. Das um den sonderbeeinflussten
latenten Steuerertrag bereinigte Konzernergebnis 2025 betrdgt
4,8 Millionen Euro. Somit waren im Geschaftsjahr 2025 infolge
der derzeit laufenden Projektentwicklungen (Tlbinger StraBe
17b, Tlbinger StraBe 6 sowie KonigstraBe 51) sowie der erst ab
2026 im Rahmen der allgemeinen Aufhellung auf dem Immobi-
lienmarkt vorgesehenen Bestandserwerbe keine deutlichen Um-
satzzuwdchse aufgrund Immobilienzugange zu verzeichnen. Die
Gesamtumsatzerlose zeigten sich mit 28,6 Millionen Euro stabil
nahezu auf Vorjahresniveau (28,7 Millionen Euro). Die Netto-
mieterldse verzeichneten einen leichten Anstieg um 0,3 Mil-
lionen Euro und lagen nunmehr bei 25,1 Millionen Euro. Diese
Entwicklung ist zurlickzufiihren auf die Steigerung der Um-
satzpachten der Hotelimmobilien um 0,7 Millionen Euro und
Indexerhéhungen verschiedener Objekte im Laufe des Jahres
2025, im Wesentlichen bei den Biirogebduden Pariser Platz

Mikroap- Parken Senioren Woh- Gastro-
partements 69 TEUR | und Pflege nungen nomie
1.390 TEUR 0% | 1.715TEUR| 1.691TEUR | 967 TEUR | 2.341 TEUR

6% 7% 7% 4%

Praxen Biiros Produktion Hotels
456 TEUR | 9.091 TEUR 618 TEUR 6.584 TEUR
2% 36 % 3% 26 %

und CarlsCube, dem Mikroappartementhaus und der Wohnim-
mobilie De La Paz von gesamt 0,3 Millionen Euro. Zugleich
mussten Mietriickgdnge von rund 0,7 Million Euro insbesondere
infolge der Entmietung des Revitalisierungsobjektes Tiibinger
StraBe 17b sowie Mietvertragsbeendigungen bei den Objekten
Light-Industrial-Gebdude Goppingen und der Calwer StraBe
verzeichnet werden. In der Steigerung der Umsatzpachten sind
periodenfremde Effekte der Umsatzpachtnachzahlungen fiir das
Jahr 2024 enthalten, die sich um 0,5 Millionen Euro auf gesamt
0,8 Millionen Euro erhohten. Die Erlose aus Mietnebenkosten
reduzierten sich nur leicht um 0,04 Millionen Euro auf 3,2 Mil-
lionen Euro. Der Riickgang bei den sonstigen Umsatzerldsen um
0,3 Millionen Euro resultiert aus Einmaleffekten im Vorjahr fiir
diverse vertraglich vereinbarte Weiterberechnungen von Instand-
haltungen sowie Wartungen bei einzelnen Objekten.

Die sonstigen betrieblichen Ertrédge lagen im Geschéftsjahr 2025
bei 2,2 Millionen Euro, nach 1,8 Millionen Euro im Vorjahr. Diese
waren im Wesentlichen von dem VerduBerungsgewinn aus dem
Verkauf des Teileigentums Boblinger StraBe 125 in HOhe von
0,4 Millionen Euro und dem Anstieg bei den Ertrdgen aus der Auf-
I6sung von Wertberichtigungen um 0,1 Millionen Euro wegen nicht
eingetretener Forderungsverluste beeinflusst. Die Auflésungser-
trage aus Rickstellungen haben sich im Vergleich zum Vorjahr nur
leicht um 0,1 Millionen Euro auf 1,1 Millionen Euro reduziert, die
im Wesentlichen Aufldsungsertrdge aus nicht zum Tragen kom-
menden Drohverlusten aus Mietverhéltnissen sowie Zinsderivaten
beinhalten. Ansonsten lagen die sonstigen Ertrage, bei denen es
sich ausschlieBlich um Ertrdge aus der Anpassung der Substan-
zerhaltungsanspriiche der beweglichen Hotelausstattung handelt
(0,4 Millionen Euro), auf dem Niveau des Geschaftsjahres 2024,
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Die Aufwendungen fir bezogene Leistungen mit rund 1,6 Mil-
lionen Euro, nach 1,5 Millionen Euro im Vorjahr, umfassen aus-
schlieBlich die Erbpachten flir das Airport Hotel, das Kongress-
hotel und das Bilirogebdude CarlsCube. Der leichte Anstieg
beruht auf Indexauslésungen. Aufgrund jahrlicher Gehaltsstei-
gerungen sowie der entwicklungsbedingten Aufstockung des
Personalbestandes erhohten sich die Personalaufwendungen
auf 3,0 Millionen Euro im abgelaufenen Geschaftsjahr (Vorjahr:
2,5 Millionen Euro). Die Gebdudeabschreibungen lagen zum
31. Dezember 2025 nahezu unverdndert bei 7,3 Millionen Euro,
hingegen war bei den Abschreibungen fir die Betriebs- und Ge-
schéftsausstattung des Kongresshotels infolge der Beendigung
der Nutzungsdauer ein Riickgang um 0,2 Millionen Euro zu
verzeichnen, so dass die Gesamtabschreibungen 8,5 Mil-
lionen Euro im Jahr 2025 nach 8,7 Millionen Euro im Jahr 2024
betrugen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen erhdhten sich auf
8,6 Millionen Euro nach 7,6 Millionen Euro im Vorjahr. Dabei
verzeichneten die Aufwendungen flir den Betrieb eine Steige-
rung um 0,5 Millionen Euro auf 5,2 Millionen Euro, als Folge
der im Vergleich zum Vorjahr um 0,8 Millionen Euro erhéhten
Instandhaltungsaufwendungen fiir umfangreiche, geplante
InstandhaltungsmaBnahmen der technischen Gebdudeaus-
stattung wie Anlagen fiir den Brandschutz, energieoptimierte
Beleuchtung und sonstige qualitdtsverbessernde Instandset-
zungen inshesondere in den Objekten Pariser Platz und den
beiden Hotels. Die Betriebskosten fiir diverse Objekte des
Immobilienbestandes reduzierten sich um 0,2 Millionen Euro
auf 2,8 Millionen Euro aufgrund von leicht zuriickgegangenen
Heiz- und Stromkosten sowie Sondereffekten im Jahr 2024, die
im Jahr 2025 nicht mehr angefallen sind. Die Aufwendungen
fur die Verwaltung verzeichneten einen deutlichen Riickgang
um 0,5 Millionen Euro auf 1,8 Millionen Euro, der vor allem
aus dem Wegfall oder Reduzierungen von im Vorjahr angefal-
lenen Aufwendungen fiir die Bildung einer Rickstellung zur
Risikovorsorge flir Rechtskosten, im Zusammenhang mit der
Ausilibung des Ricktrittsrechts die Projektentwicklung Bicken-
bach betreffend in Héhe von 0,3 Millionen Euro, Drohverluste
hinsichtlich abgeschlossener ZinssicherungsmaBnahmen (noch
nicht mit einem Darlehen unterlegt) sowie diverse weitere Auf-
wendungen flr IT und Investor Relations MaBnahmen begriindet
ist. Bedingt durch die Insolvenz des Hotelbetreibers der beiden
Hotelimmobilien wurden aus Griinden der Risikobetrachtung
Wertberichtigungen auf Mietforderungen gebildet, so dass
sich die Zufuhrung zu Einzelwertberichtigungen von rund
0,3 Millionen Euro auf 1,3 Millionen Euro erhdhten.

Insgesamt lag das operative Ergebnis (EBIT) bei 9,1 Millionen
Euro und damit um 1,1 Millionen Euro unter dem des Jahres
2024.

Das Finanzergebnis betrug zum Ende des Berichtsjahres
-3,1 Millionen Euro, nach -2,7 Millionen Euro im Jahr 2024.
Hauptursache fiir diese Verschlechterung um 0,4 Millionen
Euro war der um 0,4 Millionen Euro gestiegene Zinsaufwand
fir Bankdarlehen aus der Aufnahme eines Refinanzierungsdar-
lehens in Hohe von 12,9 Millionen Euro im Berichtsjahr. Die
Zinsertrdge insbesondere fiir Festgeldanlagen verzeichneten
zinssatzbedingt einen leichten Riickgang auf 0,2 Millionen Euro
(Vorjahr: 0,3 Millionen Euro).

Unter Berlicksichtigung der Ertragsteuern von 2,5 Millionen
Euro Steuerertrag (Vorjahr: 1,2 Millionen Euro Steueraufwand),
die einen aufgrund der Anderung des Korperschaftsteuerge-
setzes sonderbeeinflussten latenten Steuertrag von 3,4 Mil-
lionen Euro beinhalten, sowie der wegen der Grundsteuerreform
deutlich reduzierten sonstigen Steuern in Héhe von 0,3 Mil-
lionen Euro (Vorjahr: 1,1 Millionen Euro) wurde zum Stichtag
31. Dezember 2025 ein Konzernjahresergebnis von 8,2 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 5,3 Millionen Euro) erwirtschaftet.

Ergebnisentwicklung STINAG Stuttgart Invest AG Konzern

in Mio. EUR 2025 2024

Umsatzerlose 28,6 28,7

Sonstige

betriebliche Ertrédge 2,2 1,8
30,8 30,5

Aufwendungen flr

bezogene Leistungen -1,6 -1,5

Personalaufwand -3,0 -2,5

Abschreibungen -8,5 -8,7

Sonstige betriebliche

Aufwendungen -8,6 -7,6

Operatives Ergebnis (EBIT) 91 10,2

Finanzergebnis -3,1 -2,7

Ergebnis vor Steuern 6,0 7,5

Ertragsteuern und

Sonstige Steuern 2,2 -2,2

Konzernjahresiiberschuss 8,2 5,3

Vermdgens- und Finanzanlage sowie Kapitalentwicklung
Die Bilanzsumme zum Stichtag 31. Dezember 2025 erhohte sich
auf 320,3 Millionen Euro, nach 316,5 Millionen Euro in 2024,
was sich vor allem aus dem Anstieg der Liquiden Mittel im Jahr
2025 ergab. Das Anlagevermdgen mit 284,8 Millionen Euro
macht wie im Vorjahr (289,8 Millionen Euro), trotz einem vor
allem durch Normalabschreibungen hervorgerufenen Riickgang,
einen weiterhin hohen Anteil von 88,9 % (Vorjahr: 91,6 %) der
Bilanzsumme aus. Nach Fertigstellung der Projektentwicklung
Rotebiihlplatz 18 im Dezember 2024 war bei den Grundstiicken
und Bauten in 2025 ein Zugang aus nachtréglichen, in 2024
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noch nicht angefallenen Herstellungskosten von rund 0,4 Millio-
nen Euro zu verzeichnen. Die weiteren sich auf einem niedrigen
Niveau bewegenden Investitionen von rund 1,9 Millionen Euro
erstreckten sich auf die Weiterentwicklung der Immobilienpro-
jektpipeline, bei der im ersten Quartal 2025 fir das Projekt
Tiibinger StraBe 17b und im vierten Quartal fir das Geschéfts-
haus Tiibinger StraBe 6 die jeweiligen Baugenehmigungen erteilt
wurden. Damit lagen die geleisteten Anzahlungen und Anlagen
im Bau unter Bertlicksichtigung der Zugénge der Geschaftshau-
ser Tlbinger StraBe 6 (0,8 Millionen Euro), Tlbinger StraBe 17b
(0,9 Millionen Euro) sowie KonigstraBe 51 (0,2 Millionen Euro)
bei rund 5,7 Millionen Euro. Die vertraglich vereinbarte, restliche
Kaufpreiszahlung dber 0,4 Millionen Euro flr die im Jahr 2023
erworbene STINAG Tu6 Geschéftshaus GmbH & Co. KG fiihrte zu
einer Erhéhung des Geschéfts- und Firmenwertes.

Die Forderungen und sonstige Vermogensgegenstédnde bewegten
sich mit 13,3 Millionen Euro um 0,7 Millionen Euro unter dem
Vorjahr. Dabei verringerten sich die Mietforderungen um 1,2 Mil-
lionen Euro auf 3,1 Millionen Euro, insbesondere in Folge der gestie-
genen Einzelwertberichtigungen um 1,0 Millionen Euro aufgrund der
Insolvenz des Hotelbetreibers der Hotelimmobilien. Die Sonstigen
Vermogensgegensténde erhohten sich im Wesentlichen aufgrund
von gestiegenen Steuererstattungsanspriichen und der Anpas-
sung der Substanzerhaltungsanspriche um insgesamt 0,5 Mil-
lionen Euro und lagen damit bei 10,2 Millionen Euro. Hierin enthal-
ten sind insbesondere die Substanzerhaltungsanspriiche aus den
beiden Hotels in Hohe von 3,7 Millionen Euro (Vorjahr: 3,5 Mil-
lionen Euro) sowie die bislang geleisteten Zahlungen der Erwerbsne-
benkosten das Projekt Bickenbach betreffend in Hohe von 3,8 Mil-
lionen Euro. Unter Berlcksichtigung der flissigen Mittel von
21,5 Millionen Euro (Vorjahr: 12,0 Millionen Euro) verzeichnete
das Umlaufvermégen einen Anstieg von 8,8 Millionen Euro auf
34,9 Millionen Euro.

Auf der Passivseite lag das Eigenkapital bei 150,4 Millionen Euro
(Vorjahr: 149,4 Millionen Euro). Die Eigenkapitalquote zeigte einen
leichten Riickgang auf 47,0 %.

Im Geschaftsjahr 2025 wurden Sonstige Riickstellungen in Hohe
von 1,5 Millionen Euro in Anspruch genommen und dber 1,1 Mil-
lionen Euro wegen nicht oder geringer angefallener Verluste und
Aufwendungen aufgeldst. Riickstellungszufiihrungen erfolgten mit
2,1 Millionen Euro, die sich vor allem mit 0,9 Millionen Euro auf
Mietnebenkostenumlagen und sonstige nicht berechnete Lieferun-
gen und Leistungen, mit 0,2 Millionen Euro auf Instandhaltungen
sowie auf Aufwendungen des Personalbereichs mit 0,3 Millionen
Euro erstreckten. Damit lagen die Sonstigen Riickstellungen bei
3,8 Millionen Euro (Vorjahr: 4,3 Millionen Euro). Steuerriickstel-
lungen waren nur in sehr geringem Umfang zu verzeichnen, so
dass zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 ein Gesamtbetrag an
Riickstellungen von 3,8 Millionen Euro (Vorjahr: 4,5 Millionen Euro)
ausgewiesen wurde.

Die gesamten Verbindlichkeiten zeigten einen Anstieg um 6,8 Mil-
lionen Euro auf 158,6 Millionen Euro, was vor allem auf die
Erhéhung der Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten um
6,8 Millionen Euro auf 156,3 Millionen Euro (Vorjahr: 149,5 Mil-
lionen Euro) zurlickzufiihren ist. Dabei wurden Darlehen in Hohe
von gesamt 13,9 Millionen Euro, betreffend zum einen ein Refi-
nanzierungsdarlehen in Hoéhe von 12,9 Millionen Euro sowie die
Projektentwicklung Tiibinger StraBe 17b in Héhe von 1,0 Millionen
Euro aufgenommen, bei gleichzeitig anfallenden Darlehens-
tilgungen Gber 7,1 Millionen Euro. Die reine Kreditquote liegt
damit bei 48,8 %. Die Darlehensverbindlichkeiten mit einer
Laufzeit von mehr als finf Jahren (130,2 Millionen Euro) machen
einen Anteil von rund 83 % aus. Das gesamte Kreditvolumen
betreffend, liegt der Durchschnitt des Fremdkapitalzinssatzes
inklusive Marge bei 2,02 %. Die passiven latenten Steuern
verminderten sich um 3,4 Millionen Euro auf 7,3 Millionen Euro,
was auf die steuerliche Anpassung der langfristigen passiven
latenten Steuern zuriickzufiihren ist.

Cashflow Entwicklung

Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit wies einen Rickgang
um 1,3 Millionen Euro auf 16,0 Millionen Euro zum 31. Dezember
2025 auf. Dieser resultiert im Wesentlichen aus dem im Vergleich
zum Vorjahr fehlenden weiteren Riickgang der Aktiva wegen nicht
erhaltener Tilgungsleistungen aus den Mietstundungsforderungen
die Hotels betreffend (-1,1 Millionen Euro). Das gegenléufig ho-
here Konzernergebnis (+2,9 Millionen Euro) wird durch den nicht
zahlungswirksamen Sondereffekt aus latenten Steuerertrdgen
(3,4 Millionen Euro) kompensiert.

Die in 2025 getétigten Immobilieninvestitionen in Héhe von
insgesamt 3,6 Millionen Euro (Vorjahr: 4,5 Millionen Euro), die
Projektierungen Tubinger StraBe 6, Tlbinger StraBe 17b, Konig-
straBe 51 sowie die fertiggestellte Revitalisierung Roteblhlplatz 18
betreffend, waren der Haupteinflussfaktor fiir den Cashflow aus
Investitionstatigkeit mit -2,8 Millionen Euro (Vorjahr: -4,1 Millionen
Euro). Der gegenlédufige VerduBerungserlos aus dem Verkauf eines
Teileigentums betrug 0,5 Millionen Euro.

Unter Berlcksichtigung der Einzahlungen aus Kreditaufnahmen in
Hoéhe von 13,9 Millionen Euro (Vorjahr: 1,4 Millionen Euro) flr ein
Refinanzierungsdarlehen und flr die Projektentwicklung Tiibinger
StraBe 17b und der Auszahlungen fiir die Tilgung von Krediten Giber
7,1 Millionen Euro (Vorjahr: 6,0 Millionen Euro), Zinszahlungen von
3,3 Millionen Euro (Vorjahr: 3,0 Millionen Euro) sowie der in der
Hauptversammlung 2025 fiir das Geschéftsjahr 2024 beschlosse-
nen Dividendenausschittung von 7,1 Millionen Euro (Vorjahr: 7,1
Millionen Euro) lag der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit bei
-3,7 Million Euro nach -14,7 Millionen Euro in 2024. Insgesamt lag
der Finanzmittelbestand zum 31. Dezember 2025 bei 21,5 Millio-
nen Euro und damit um rund 9,5 Millionen Euro tber dem Vorjahr.
Der STINAG-Konzern war im Geschéftsjahr 2025 jederzeit in der
Lage, die finanziellen Verpflichtungen zu erfillen.
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Vermdgensstruktur Kapitalstruktur
(in Mio. EUR) (in Mio. EUR)
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024

88,9 % 91,6 % 47,0% 47,2 %
[ |
Sachanlagen
und immaterielle 1.2% 1.4%
Vermdgens- .
gegenstande Eigenkapital
0N 0N
Finanzanlagen Riickstellungen
Hu H N
Umlaufvermdgen 49,5% 48,0% Verbindlichkeiten
HE HE
davon Passive latente

1,1% 8,4% - fliissige Mittel Steuern

6,7% - s8% | R 2,3% 3,4%

320,3 316,5 Bilanzsumme 320,3 316,5 Bilanzsumme
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Sonstige Erlauterungen und Angaben

Risikomanagementsystem

Fir die STINAG Stuttgart Invest AG und flir sdmtliche Tochter-
gesellschaften bedeutet Risikomanagement die Sicherung
bestehender und den Ausbau kinftiger Erfolgspotenziale mit
dem Ziel der Wahrung und Fortentwicklung einer soliden nach-
haltigen Ertragsbasis bei gleichzeitiger Sicherung einer hohen
und kontinuierlichen Rendite flir die Anteilseigner und damit eine
Steigerung des Unternehmenswertes. Dabei basiert die Strategie
auf der Wahrung der unternehmerischen Unabhéngigkeit als
Voraussetzung flir eine zielgerichtete und nachhaltige Unter-
nehmensperformance. Im Fokus stehen hierbei ein gesundes
Rendite-Risiko-Verhdltnis, ein wachsender Ertrags- und Subs-
tanzwert und damit verbunden eine steigende Marktkapitalisie-
rung. Aufbauend auf dieser strategischen Ausrichtung strebt die
Gesellschaft immer vorausschauend nach machbaren Visionen
und deren Realisierung. Die Konzentration auf den Ausbau und
die ErschlieBung renditestarker und zukunftsfahiger Immobili-
enassetklassen zur Risikodiversifikation sichern eine gesunde
Unternehmenssubstanz. Die zielgerichtete Optimierung des eige-
nen Immobilienportfolios mittels eigener Projektentwicklungen,
dem Erwerb von Projektentwicklungen sowie Bestandsgebduden
bilden die zentrale Geschéaftstatigkeit.

Das eingerichtete Uberwachungssystem umfasst fiir die STINAG
Stuttgart Invest AG und fur alle wesentlichen Beteiligungsge-
sellschaften die an den Unternehmenszielen und der Unterneh-
mensstrategie ausgerichteten relevanten Risikofelder und deren
Integration in die einzelnen Geschéftsprozesse, Aktivititen sowie
Geschéftsvorfélle, die bestandsgefahrdend sein oder wesentliche
Einflisse auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage haben
konnen. Die konzernweite Risikovorsorge sowie das Risikoma-
nagement werden von der STINAG Stuttgart Invest AG zentral
gesteuert und kontrolliert.

Im Rahmen des Risikomanagementsystems ist eine Risikokultur
innerhalb des Konzerns geschaffen worden. Diese wird inshe-
sondere durch die grundsétzliche Einstellung und den gelebten
Verhaltensweisen der Unternehmensleitung bei dem Eintritt
kritischer Risikosituationen, z. B. Krisenereignissen wie die
Coronapandemie, geopolitischen Verwerfungen, Wirtschafts-
und Finanzkrisen oder wirtschaftlichen Problemen und bei dem
Umgang mit Risiken sowohl im téglichen Geschéaft als auch bei
bedeutsamen unternehmerischen Entscheidungen, geprégt.
Neben der Unternehmensleitung sind die Mitarbeiter ebenfalls
tragender Bestandteil einer Risikokultur. Nur wenn diese die
richtige Einstellung gegenuber Risiken jeglicher Art haben,
kann ein Unternehmen auf lange Sicht Bestand haben. Daher
besteht der Grundsatz, ein solches Risikobewusstsein bei den
Mitarbeitern durch Gespréche und Schulung stetig zu schaffen
und aufrechtzuerhalten und dies insbesondere im Kernbereich
der Geschaftstatigkeit der Gesellschaft, im Immobiliensektor. Die
Risiken sowie die einzuhaltenden Regelungen und die jeweiligen

Verantwortlichen werden dabei offen und transparent mit samt-
lichen Mitarbeitern kommuniziert, denn nur erkannte Risiken
konnen gesteuert werden. Zudem werden die erkannten Risiken
bereits zu einem Friihstadium dem Aufsichtsrat transparent
erlautert und Losungsvorschlédge unterbreitet. Die Risiken und
MaBnahmen werden vollstdndig, also lickenlos, dokumentiert.
Dokumentation meint dabei Erfassung und geordnete Speicherung
mit der Mdglichkeit der Wiederzugénglichmachung. Darlber hin-
aus erhalten die Mitarbeiter einen Risikomeldebogen. In diesem
konnen erkannte Risiken eingetragen und an die verantwortliche
Person Ubermittelt werden. Dadurch sind auch Ad-hoc Bericht-
erstattungen bei neu auftretenden Risiken oder bei Verscharfung
bestehender Risiken mdglich. Gegentiber dem Aufsichtsrat
werden die erkannten Risiken in der jeweiligen Berichterstattung
der Sachverhalte im Rahmen einer entsprechenden Vorlage do-
kumentiert. Ein offener und bewusster Umgang mit Risiken spielt
in einem Risikomanagementsystem eine tragende Rolle. Es ist
entscheidend, dass festgestellte Risiken rechtzeitig, zutreffend
und vollstandig an die jeweils verantwortliche Person ibermittelt
werden. Dabei ist ein Risiko nicht mit Fehlverhalten gleichzuset-
zen. Bei der Ubermittlung eines Risikos geht es darum, dessen
Eintritt zu verhindern oder die Auswirkungen zu minimieren.

In der STINAG-Gruppe werden anhand von Risikoanalysen die
wesentlichen internen und externen Prozesse und Ereignisse
— die sich sdmtlich an den Unternehmenszielen und -strategien
ausrichten — auf relevante Risiken und Chancen und deren
mogliche Auswirkungen (monetdr und nicht monetér), auf die
zukiinftige Ergebnisentwicklung und den Unternehmenswert hin
untersucht und entsprechend der potenziellen Schadenshéhe und
Eintrittswahrscheinlichkeit bewertet. Fir die laufende Risikoiber-
wachung (routinemaBig und anlassbedingt) sind organisatorische
Vorkehrungen zur Messung und Kontrolle von Einzelrisiken sowie
von Kennzahlen getroffen. Diese werden anhand des Einsatzes
von unterschiedlichen Uberwachungs- und Planungsinstrumenten
sowie einer systematischen und kontinuierlichen Berichterstattung
zwischen den Leitungsebenen sowie innerhalb der Leistungsebe-
nen hinsichtlich ihrer Auswirkungen auf das Unternehmen turnus-
méBig untersucht, worauf entsprechende MaBnahmen zentral zur
frihzeitigen Risikovermeidung und -bewéltigung ergriffen werden.

Im Rahmen der Risikoanalyse sind die potenziellen Risiken in
mehrere Risikofelder gegliedert, die sich aus der Geschéaftsta-
tigkeit und der Organisation der STINAG Stuttgart Invest AG und
deren Tochtergesellschaften ergeben. Bei den Risiken werden
zwischen markt- und betriebsbezogenen Risiken sowie unterneh-
mensstrategischen Risiken unterschieden. Daraus ergeben sich
folgende wesentliche Risikofelder:

Rechtssituation

- Anderungen des Aktien-, Kapitalmarkt-, Bilanz- und
Steuerrechtes etc.

- Politische MaBnahmen
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Immobilien

- Bestandsrisiken

- Vermietungs-, Bonitédts- und Ausfallrisiken
- Betriebsrisiken Instandhaltung und Umwelt
- Projektrisiken

- Revitalisierung von Bestandsobjekten

- ESG

Finanzen, Rechnungswesen und Steuer

- Ergebnisausfallsrisiken im Beteiligungsbereich
- Liquiditats- und Forderungsausfallrisiken

- Geldanlage- und Liquiditatsrisiken

- Zinsénderungs- und Kreditrisiken

IT und Gesamtorganisation

- Innerbetriebliche Risiken / Externe Risiken
- Systemausfallrisiken

- Cyberkriminalitat

- Personal

Das im Risikomanagementsystem der STINAG-Gruppe inte-
grierte interne Kontrollsystem umfasst sdmtliche organisato-
rischen Grundséatze, Verfahren und MaBnahmen fir Entschei-
dungen des Managements in Bezug auf die Unternehmensstra-
tegie, Unternehmensziele und Wirtschaftlichkeit, Einhaltung
der rechtlichen Vorschriften sowie OrdnungsméBigkeit der
internen und externen Rechnungslegung. Ziel des internen
Kontrollsystems ist es, die fortlaufende Kontrolle und ver-
besserte Qualitdt der Prozesse mit dem Ergebnis einer
kontinuierlich qualitativ und situationsbedingt verbesserten
Unternehmensiiberwachung und -steuerung zu gewahrleisten.
Das interne Kontrollsystem besteht aus dem internen Steu-
erungs- und Uberwachungssystem. So wird die Ergebnis-,
Finanz- und Investitionsplanung laufend mit den Ist-Zahlen
verglichen, um abweichende Entwicklungen frihzeitig zu
erkennen und gegebenenfalls GegenmaBnahmen zu ergreifen.
Hinzu kommen die prozessintegrierten und prozessunabhan-
gigen UberwachungsmaBnahmen, zu denen im Wesentlichen
die maschinellen IT-Prozesskontrollen sowie das "Vier-Augen-
Prinzip” als manuelle Prozesskontrollen gehdéren. Das interne
Kontroll- und Risikomanagementsystem ermdglicht - durch die
bei der STINAG-Gruppe festgelegten Organisations-, Kontroll-
und Uberwachungsstrukturen — die vollstandige Erfassung,
Aufbereitung und Wirdigung von unternehmensbezogenen
Sachverhalten sowie deren sachgerechte Darstellung in der
Rechnungslegung.

Die Geschaftstatigkeit der STINAG Stuttgart Invest AG und
ihrer Tochtergesellschaften ist grundsatzlich mit wesentlichen
Einzelrisiken verbunden, die sich aus der Bewirtschaftung und
Finanzierung des Immobilienportfolios sowie aus projektbezo-
genen Aktivitidten ergeben.

Vermietungs-, Bonitats- und Ausfallrisiken

So ist die Ertragslage insbesondere von der nachhaltigen
Vermietbarkeit der Immobilien sowie der Bonitat der Mieter
abhdngig. Risiken kdnnen sich im Wesentlichen ergeben aus
Leerstdnden, Mietausfédllen oder verspdteten Mietzahlungen
infolge wirtschaftlicher Schwierigkeiten einzelner Mieter oder
struktureller Verdnderungen in einzelnen Nutzungsarten.
Diese konnen zu Ergebnisbelastungen fliihren. Zur Begrenzung
dieser Risiken erfolgen vor Abschluss sowie wéhrend der
Laufzeit von Mietvertragen systematische Bonitdtspriifungen
der Vertragspartner. Dariiber hinaus werden marktibliche
umfassende Sicherheiten (z. B. Kautionen oder Biirgschaften
sowie Zwangsvollstreckungsunterwerfungen) vereinbart und
ein laufendes enges Forderungsmanagement betrieben. Beste-
hende Mietverhéltnisse werden regelmaBig tberwacht, um sich
abzeichnende Risiken friihzeitig zu erkennen und geeignete
GegenmaBnahmen einleiten zu konnen.

Zinsdnderungs- und Kreditrisiken

Der Immobilienbestand wird mit deutlich unter dem Marktni-
veau liegenden Fremdkapitalquoten mit Bankdarlehen sowie
mit hohen Eigenkapitalquoten finanziert. Risiken kénnen aus
Zinsdnderungen oder Refinanzierungen bestehen, die Auswir-
kungen auf die Finanz- und Ertragslage haben konnen. Diese
Risiken werden durch eine langfristige Finanzierungsstruktur,
Zinssicherungsinstrumente und eine kontinuierliche Uberwa-
chung der Finanzkennzahlen begrenzt, die in die Finanz- und
Liquiditdtsplanung integriert ist, um frihzeitig auf mogliche
Abweichungen reagieren zu konnen.

Projektrisiken aus Entwicklung und Revitalisierung

Die Geschéftstatigkeit der Gesellschaft umfasst neben dem
Halten von Bestandsimmobilien auch Projektentwicklungen
sowie die Revitalisierung bestehender Objekte. Bei Projekt-
entwicklungen und Revitalisierungen konnen sich Risiken
aus Baukostensteigerungen, Terminverzégerungen, Geneh-
migungsverfahren oder gednderte Markt- und Rahmenbedin-
gungen wéhrend der Projektlaufzeit ergeben. Zur Steuerung
dieser Risiken werden Projekte vor Investitionsentscheidung
umfassend geprift und wirtschaftlich kalkuliert. Wéhrend
der Umsetzung erfolgt eine laufende Kosten-, Termin- und
Qualitatskontrolle. Wesentliche Projektparameter werden re-
gelméBig mit den urspringlichen Planannahmen abgeglichen,
um Abweichungen frithzeitig zu identifizieren und steuernd
eingreifen zu konnen.

IT-, Organisations- und Cyberrisiken

Der ordnungsgeméBe Geschaftshetrieb ist im Zuge der weite-
ren Digitalisierung in zunehmendem MaB von funktionierenden
IT-Systemen abhéngig. Risiken ergeben sich insbesondere aus
Systemausfallen, Datenverlusten oder Cyberangriffen, die zu
Betriebsunterbrechungen oder finanziellen Schéden fihren
konnen. Zur Risikominimierung bestehen technische und
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organisatorische SicherheitsmaBnahmen, darunter Zugriffs-
und Berechtigungskonzepte, Datensicherungen sowie prozess-
integrierte Kontrollen im Rahmen des internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems. Darlber hinaus werden IT-Risiken
regelméBig dberprift und in das konzernweite Risikomanage-
ment einbezogen.

Nach unseren Erkenntnissen aus der Analyse der vorstehend
genannten Risikofelder sind derzeit Entwicklungen, die den
Fortbestand des Unternehmens gefdhrden konnten, nicht
vorhanden. Soweit notwendig, wurde fir konkrete Risikosi-
tuationen Vorsorge getroffen. Bestandsgefédhrdende Risiken
bestehen bei der STINAG AG sowie im STINAG-Konzern nicht.

Geschaftshaus, KonigstraBe 45, Stuttgart

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Der Vorstand hat fiir das Geschéftsjahr vom 01. Januar 2025 bis
31. Dezember 2025 den nach § 312 AktG notwendigen Bericht
uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen erteilt und
darin folgende Schlusserkldrung abgegeben:

GemaB § 312 Abs. 3 AktG erkldren wir, dass unsere Gesellschaft
nach den Umstdnden, die uns zu dem Zeitpunkt bekannt wa-
ren, in dem Rechtsgeschéfte vorgenommen wurden, bei jedem
Rechtsgeschaft eine angemessene Gegenleistung erhalten hat
und keine MaBnahmen getroffen oder unterlassen wurde, die die
Geschéfte benachteiligt haben. Berichtspflichtige MaBnahmen im
Geschéftsjahr 2025 haben nicht vorgelegen.
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Prognosebericht mit den wesentlichen Chancen
und Risiken der kinftigen Entwicklung

Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Nach mehreren Jahren erhohter Unsicherheit infolge geopoliti-
scher Spannungen, hoher Energiepreise, geldpolitischer Straf-
fung sowie struktureller Anpassungsprozesse in der Industrie
verzeichnete die deutsche Volkswirtschaft im Jahr 2025 eine
weitere ausgeprdgte Stagnationsphase. Nach derzeitiger Ein-
schédtzung von nationalen und internationalen Instituten wird
sich die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
in den Geschéftsjahren 2026 und 2027 gegeniber dem Jahr
2025 moderat verbessern. Aller Voraussicht nach diirfte damit
die Phase eines allmahlich leichten konjunkturellen Wachstums
eintreten. Fir 2026 rechnet die Europaische Kommission von
einem realen BIP-Wachstum von rund 1,2 % aus, fur 2027 auf
nahezu demselben Niveau. Die Bundesregierung liegt bei einer
Schétzung von 1,0 % im Jahr 2026 und 1,3 % im Jahr 2027. Mit
einem Anschluss an die friiheren Wachstumsraten ist hingegen
noch nicht zu rechnen. Im Vergleich zu den EU-27-Werten (1,4 %
bis 1,5 %) féllt die erwartete Wachstumsdynamik Deutschlands
weiterhin unterdurchschnittlich aus.

Die erwartete gesamtwirtschaftliche Belebung wird voraus-
sichtlich in erster Linie von der Binnennachfrage getragen.
Insbesondere steigende Reallohne und eine moderatere
Inflationsentwicklung (zwischen 1,9 % und 2,2 %) dirften die
privaten Konsumausgaben - als zentralen Wachstumstreiber —
stabilisieren. Fiir die Jahre 2026 und 2027 wird daher mit einem
realen Anstieg des privaten Konsums von rund 0,8 % und 1,1 %
gerechnet. Gleichzeitig bleibt die Konsumentwicklung sensibel
gegeniber externen Belastungsfaktoren, insbesondere mogli-
chen Energiepreisschwankungen oder einer Abschwéchung des
Arbeitsmarktes.

Auch die Investitionstatigkeit der Unternehmen, die in den vergan-
genen Jahren infolge hoher Unsicherheiten, gestiegenen Finanzie-
rungskosten sowie strukturellen Standortnachteilen vor allem bei
den Ausriistungs- und Bauinvestitionen deutlich gedédmpft war,
dirfte sich nach den derzeitigen Erwartungen ab dem Jahr 2026
schrittweise erholen. Gleichwohl bleibt die Investitionsentwicklung
anfdllig fir Verzégerungen und externe Stérungen. Zur Schaffung
einer nachhaltig positiven Trendwende fiir den privaten Konsum
wie auch fur die Unternehmensinvestitionen sind verlassliche wirt-
schaftspolitischen Rahmenbedingungen maBgeblich, die zu einer
Stabilisierung der Realeinkommen sowie einem resilienten Arbeits-
markt flihren. Eine reine Ausweitung transfer- oder steuerpoliti-
scher MaBnahmen ohne flankierende Produktivititssteigerungen
birgt hingegen das Risiko neuer Inflationsimpulse.

Der AuBenhandel wird voraussichtlich zundchst nur begrenzte
Wachstumsimpulse liefern und bleibt struktureller Schwachpunkt
der gesamtwirtschaftlichen Perspektive. Die Exportwirtschaft

steht weiterhin unter dem Einfluss geopolitischer Risiken, zu-
nehmender protektionistischer Tendenzen, méglichen weiteren
Handelszollen sowie eines verschdrften internationalen Wett-
bewerbs, inshesondere aus China und den USA, Defiziten bei
der Digitalisierung und eines hohen regulatorischen Aufwands.
Nach einem deutlichen Riickgang der Exporte im Jahr 2024 und
einer schleppenden Verbesserung in Jahr 2025 wird erst ab der
zweiten Jahreshalfte 2026 mit einer schrittweisen Erholung der
Exporttatigkeit gerechnet werden konnen. Fiir den Prognosezeit-
raum insgesamt wird daher von einem nur verhaltenen positiven
Beitrag der Nettoexporte zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
ausgegangen. Fir ein nachhaltiges Exportwachstum sind daher
eine stérkere Diversifizierung der Absatzmérkte, Investitionen in
Innovation und Produktivitdt sowie eine leistungsféhige Infra-
struktur von zentraler Bedeutung.

Den Arbeitsmarkt betrachtet, wird fir den Prognosezeitraum
2026 und 2027 weitgehend mit einer stabilen Arbeitslosenquo-
te von 3,5 % im Jahr 2026 und 3,3 % im Jahr 2027 gerechnet.
Trotz struktureller Anpassungsprozesse — die Beschéftigung
gehtinsbesondere im verarbeitenden Gewerbe zuriick, wahrend
neue Arbeitsplatze im Dienstleistungs- und 6ffentlichen Sektor
entstehen — wird nach derzeitiger Einschatzung keine deutliche
Verschlechterung der gesamten Beschéftigungslage erwartet.
Gleichzeitig begrenzen die demografische Entwicklung und der
anhaltende Fachkrdftemangel das Arbeitskréfteangebot und
wirken dampfend auf das langfristige Wachstumspotenzial.

Die Perspektive des prognostizierten leichten Aufschwungs bleibt
jedoch nach wie vor mit erheblichen Risiken und Unsicherhei-
ten behaftet. Es ist nicht auszuschlieBen, dass im Verlauf der
einzelnen Quartale temporédre Rickschldge und Phasen einer
schwachen wirtschaftlichen Entwicklung eintreten kénnen. Vor
allem hervorgerufen durch die weiterhin bestehenden geopoli-
tischen Spannungen, Eskalationen der Zoll- und Handelskon-
flikte, wachsendem Wettbewerbsdruck vor allem aus China,
volatile Energiepreise sowie Verzdgerungen bei der Umsetzung
notwendiger politischer Reformen. Das Risiko der strukturellen
Schwéchen in Deutschland kénnte die Erholung bremsen und
die Wachstumskréfte mittel- bis langfristig begrenzen. Deshalb
bleibt der Reformdruck duBerst hoch. Ohne tiefgreifende Struk-
turreformen (Biirokratieabbau, beschleunigte Genehmigungen,
geringere Standortkosten, Abbau des Fachkraftemangels, Stér-
kung der Produktivitat, Innovationsfahigkeit und Digitalisierung,
Rickgang der Steuer- und Abgabenbelastung, Neuordnung der
sozialen Strukturen) ist der notwendige Aufschwung nicht im
ausreichenden MaBe mdglich.
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Marktentwicklung Immobilien

Branchenspezifisches Umfeld

Der deutsche Immobilienmarkt wird sich auch im Prognosezeit-
raum 2026/2027 in einer Phase tiefgreifender Anpassungen
befinden. Nach dem Ende des langjéhrigen Immobilienzyklus
und der darauf folgenden Korrekturphase haben sich die Rah-
menbedingungen nachhaltig verdndert. Deutschland sieht sich
weiterhin mit strukturellen und geopolitischen Herausforderun-
gen konfrontiert. Trotz einer schrittweisen Zinssenkung der EZB,
die fir Immobilieninvestitionen deutlich mehr Planungssicherheit
gewdhrt, bleib der Langfristzinssatz deutlich oberhalb des lang-
jahrigen Durchschnitts der Niedrigzinsphase, so dass mit einer
weiteren deutlichen Reduzierung der Zinslandschaft derzeit nicht
zu rechnen ist. Banken agieren auch kinftig duBerst vorsichtig
und verfolgen weiterhin eine selektive Finanzierungsstrategie
mit hohen Anforderungen an Eigenkapitaleinsatz, Objektqualitat,
Nachhaltigkeit, Standortqualitdt und Mieterbonitdt. Dies flhrte
zu einer eingeschrankten Liquiditat im Immobilienmarkt, weshalb
die Risikozuschlédge flir Finanzierungen auch in den kommenden
zwei Jahren relativ hoch bleiben.

Fir den deutschen Immobilienmarkt erwartet man daher eine
seitwarts gerichtete bis leicht positive Entwicklung. Zwar sind
in einzelnen Segmenten erste Erholungstendenzen sichtbar, die
generelle Marktentwicklung bleibt jedoch stark differenziert,
ein dynamischer und genereller Marktaufschwung ist jedoch in
den néchsten ein bis zwei Jahren nicht zu erkennen. Uber alle
Assetklassen hinweg gewinnen inshesondere die Themen Nut-
zungsflexibilitat, Standortqualitat, langfristige Mieterbonitéat,
ESG-Konformitdt und Dekarbonisierung weiter an Bedeutung
und beeinflussen maBgeblich die Werthaltigkeit sowie die
Finanzierbarkeit von Immobilien.

Die Folge ist eine deutliche Spreizung der Marktchancen:
Qualitativ hochwertige, nachhaltige und langfristig vermietete
Immobilien mit stabilen Ertrdgen werden wieder verstérkt in
der Investorennachfrage hochriicken; bei einem gleichzeitig
begrenzten Angebot und Abbau der Investitions-Unsicherheit
kann es mittelfristig zu angemessen steigenden Preisen bei
Core- und Core-Plus-Immobilien kommen. Hingegen geraten
Objekte mit strukturellen, energetischen oder standortbezoge-
nen Defiziten weiter unter erheblichem Transformations- und
damit Werthaltigkeits- und Preisdruck, so dass ein nicht uner-
hebliches Angebotswachstum an sogenannten ,stranded As-
sets” zu verzeichnen ist. Zugleich steigt das Insolvenzrisiko fir
Bestandshalter und nicht nur wie bisher fir Projektentwickler.

Biiroimmobilien

Der Blroimmobilienmarkt bleibt auch im Prognosezeitraum
2026/2027 von einer strukturellen Neuordnung gepragt.
Hybride Arbeitsmodelle haben den Flachenbedarf vieler Un-
ternehmen dauerhaft verdndert, wenngleich Flihrungskréfte

ihre Beschéftigten immer mehr ins Office zuriickfiihren. Die
groBe Unsicherheit in Bezug auf Investitions- und Stand-
ortentscheidungen ist der prdgende Faktor, so dass der
Gesamtfldchenumsatz auch weiterhin unter dem langjéhrigen
Durchschnitt liegen wird. Der Vermietungsmarkt differenziert
sich zunehmend in zwei Segmenten. Anmietungen erfolgen im
Wesentlichen in modernen, energieeffizienten Buroflachen in
zentralen Lagen mit hoher Aufenthaltsqualitdt und flexiblen
Nutzungskonzepten. Entsprechende Mietfldchen verzeichnen
auch in den kommenden Jahren eine stabile bis steigende
Nachfrage, so dass diese Belebung kennzeichnend fiir niedri-
ge Leersténde ist. Die Fertigstellungspipeline entsprechender
Objekte wird kurzfristig noch dafir sorgen, dass zusétzliche
Fldchen auf den Markt kommen, mittelfristig ist jedoch infolge
deutlich reduzierter Neubautétigkeit mit einem Rickgang der
Fertigstellungen zu rechnen. Damit wird das Fldchenangebot
in diesem Segment begrenzt bleiben und ausschlaggebend
daflir sein, dass sich die Spitzenmieten weiter auf einem
hohen Niveau behaupten. Demgegeniiber geraten unattraktive
Birofldchen é&lterer Bestandsobjekte, vor allem in peripheren
Lagen, immer mehr unter Druck. Die Leerstdnde steigen stetig
an, die Mieten stagnieren, bzw. sind weiter rlcklaufig, der
Investitionsbedarf wachst zunehmend.

Betrachtet man den Investmentmarkt der Assetklasse Biiros,
so wird eine fortgesetzte Konsolidierung erwartet. Auf dem
Investmentmarkt konzentrieren sich Transaktionen auch in den
kommenden Jahren vermehrt auf ausgewdhlte Core-Objekte
mit duBerst geringen Risiken hinsichtlich Lage, Gebdudequali-
tat, Vermietung und Werthaltigkeit. Dies ist das Ergebnis einer
nach wie vor vorhandenen Unsicherheit bei Immobilieninvest-
ments und deren Finanzierung. Allerdings stehen dieser hohen
Nachfrage, vor allem von Family Offices, Privatinvestoren und
Immobilienbestandshaltern, ein stark begrenztes Angebot
entgegen, so dass in diesem Segment von Immobilienkdu-
fen Renditekompressionen unweigerlich eintreten werden.
Einem erhohten Transformationsdruck mit weiter sinkenden
Kaufpreisfaktoren sind und werden ,stranded Assets” sowie
Bestandsobjekte mit einem vorhandenen oder noch eintreten-
den nicht unerheblichen Risikopotenzial ausgesetzt. Damit ge-
winnen Umnutzungen, insbesondere in Richtung Wohnen oder
gemischte Nutzungsformen sowie Revitalisierungen weiter an
Bedeutung.

Einzelhandelsimmobilien

Der Einzelhandelsimmobilienmarkt setzt den bereits in den
Vorjahren begonnenen Strukturwandel fort. Verdndertes Kon-
sumverhalten, die fortschreitende Digitalisierung sowie der
hohe Kosten- und Margendruck fiihren zu einer zunehmenden
Marktbereinigung. Filialisten reduzieren ihre Standortnetze,
insbesondere im mittleren Preissegment, zahlreiche Standorte
verlieren ihre frihere Bedeutung. Dies zeigt sich in weiter stei-
genden Leerstdnden sowie Neuausrichtungen von Gebauden.
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Daher ist im Einzelhandelssegment weiterhin von einer dif-
ferenzierten Entwicklung auszugehen. Stabile Nachfragen im
Vermietungsmarkt bestehen vor allem in hochfrequentierten
erstklassigen innerstddtischen Lagen, bei Nahversorgungs-
standorten sowie bei Konzepten mit Erlebnis-, Gastronomie- und
Dienstleistungscharakter. Da der Mietermarkt immer starker
wird, geraten in diesem Bereich die Mieten weiter unter Druck,
bestenfalls bleiben diese auf einem soliden Niveau. Hingegen
verlieren klassische, monofunktionale Handelsflichen ohne
klare Positionierung an sekunddren Standorten weiter an At-
traktivitdt und geraten zunehmend unter Anpassungsdruck. Die
Bedeutung von Umnutzungs- und Mixed-Use-Konzepten wird
weiter zunehmen. Die Markterholung bleibt insgesamt begrenzt
und stark standortabhédngig. Damit riicken auch fir Investoren
Mixed-Use-Gebdude im Core-Segment immer stéarker in den
Fokus. Hohere Renditen werden nur bei Einzelhandelsimmobi-
lien mit steigenden Vermietungs- und Betreiberrisiken erzielbar
sein. Damit bleibt auch der Investmentmarkt selektiv.

Wohnimmobilien

Klassisches Wohnen

Fir den Wohnimmobilienmarkt wird auch in den Jahren 2026
und 2027 eine anhaltend hohe Nachfrage erwartet, insbe-
sondere in Ballungsrdumen und wirtschaftsstarken Regionen.
Demografische Entwicklungen, der wachsende Anteil an
Single-Haushalte, Urbanisierungstendenzen und Zuwanderung
treffen nach wie vor auf ein strukturell unzureichendes Ange-
bot, da die Neubautatigkeit weiterhin aufgrund hoher Bau- und
Finanzierungskosten eingeschrankt ist und damit hinter dem
Bedarf zurlickbleibt. Der Druck auf Mietpreise wird weiter
ansteigen, sowohl im Neubau als auch im Bestand. Politische
Eingriffe in die Mietentwicklungen konnen diese Entwicklung
nur begrenzt abfedern und fithren im Gegenzug dazu, dass
fur Investoren das Asset Wohnimmobilien weiter unattraktiv
bleibt und folglich neuer Wohnraum nicht entstehen kann.
Gezielte Forderprogramme sowie steuerliche Anreize in Form
von geringerem Abschreibungsdauern kdnnen zu einer leichten
Verbesserung der Sanierungs- und Neubautétigkeit fiihren.

Die Renditen bleiben im Vergleich zu anderen Assetklassen
niedrig, zeichnen sich jedoch durch eine hohe Stabilitdt und
langfristiger Nachfrage aus. Zur Erzielung angemessener
Renditen im Rahmen der heutigen Marktlage riicken auf dem
Investmentmarkt vor allem sanierungsbediirftige Bestandsob-
jekte aus Portfoliobereinigungen groBer, unter Druck geratener
Bestandshalter, mit deutlichen Preisabschldgen in den Fokus.
Mit geringeren Ertrdgen ist bei wieder an Attraktivitat gewin-
nenden Core- und Core-Plus-Objekte zu rechnen. Insgesamt
dirfte sich der Investmentmarkt schrittweise stabilisieren.

Temporéres Wohnen / Mikro und Serviced Living
Tempordre Wohnformen etablieren sich zunehmend als eigen-
stdndige Assetklasse. Mikrowohnen, Serviced Apartments und

vergleichbare Konzepte profitieren von der wachsenden Zahl an
Einpersonenhaushalten, Studierenden, Pendlern und projekt-
bezogen tdtigen Arbeitnehmern. Daher wird dieses Segment
voraussichtlich weiter wachsen. Die Nachfrage nach flexiblen
Wohnformen durfte insbesondere in Hochschulstddten und
wirtschaftlichen Zentren zunehmen. Gleichzeitig wird mit einem
steigenden Wetthewerb gerechnet, wodurch sich Anforderungen
an Ausstattung, Betriebskonzepte und Standortqualitat weiter
erhéhen. Zentrale Erfolgsfaktoren sind effiziente Grundrisse,
digitale Services und flexible Mietmodelle. Auf Investorenseite
wéchst das Interesse, da diese Assetklasse im Vergleich zum
klassischen Wohnen hohere Ertragspotenziale bietet. Zugleich
muss jedoch auch berlcksichtigt werden, dass eine hohe Be-
treiber- und Managementkompetenz erforderlich bleibt.

Hotelimmobilien

Flr den Hotelmarkt wird nach den pandemiebedingten Einbri-
chen eine Fortsetzung der stabilen Nachfrageentwicklung und
damit eine nachhaltige Erholung erwartet. Ubernachtungszah-
len dlrften sich dauerhaft auf dem erreichten Vorkrisenniveau
bewegen. Der Kostendruck infolge steigender Lohne, Energie-
preise und Pachten auf Betreiber bleibt jedoch hoch, sodass
Effizienzsteigerungen und Anpassungen der Betriebskonzepte
erforderlich bleiben. Digitalisierung und Automatisierung ge-
winnen weiter an Bedeutung, um Effizienzpotenziale zu heben
und dem demografischen Fachkrdftemangel zu begegnen.
Internationale Hotelketten setzen ihren Expansionskurs fort,
bevorzugen jedoch zunehmend Bestandsimmobilien und Um-
nutzungen gegeniber klassischen Neubauprojekten.

Der Investmentmarkt belebt sich weiter, die Investitionsaktivitdten
nehmen zu, getragen von einer verbesserten Finanzierungsbereit-
schaft und Finanzierungsbedingungen der Banken. Die Renditen
stabilisieren sich, insbesondere im Core-Segment ist mittelfristig
mit weiterem Druck nach unten zu rechnen.

Gesundheitsimmobilien

Gesundheitsimmobilien werden auch kinftig von stabilen struk-
turellen Nachfragefaktoren profitieren. Arztehduser, Medizi-
nische Versorgungszentren sowie Konzepte des betreuten
Wohnens und Senior Living diirften eine positive Entwicklung
aufweisen, was eindeutig auf dem demografischen Wandel
beruht. Diese Immobilienarten zeichnen sich durch stabile,
langfristige Mietverhdltnisse aus. Zentrale Standorte, gute
Erreichbarkeit und flexible Fldchenkonzepte sind entscheidend
fir den Erfolg. Investoren schétzen diese Assetklasse aufgrund
der hohen Planungssicherheit und stabilen Cashflows.

Betreutes Wohnen und Senior Living gewinnen weiter an Be-
deutung. Die Nachfrage nach selbstbestimmten, barrierefreien
Wohnformen mit optionalen Serviceleistungen steigt kontinu-
ierlich an. Die Bandbreite reicht von einfachen Wohnkonzepten
bis hin zu hochwertigen, serviceorientierten Anlagen. Fir
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Investoren bieten diese Konzepte attraktive Perspektiven,
sofern Standort, Betreiber und Zielgruppenkonzept sorgfaltig
aufeinander abgestimmt sind. Langfristig ist mit einer weiteren
Professionalisierung und Differenzierung dieses Marktseg-
ments zu rechnen.

Hingegen stehen klassische Pflegeimmobilien zunehmend
vor einem strukturellen Spannungsfeld aus stark wachsender
Nachfrage und erheblichen Angebotsdefiziten. Fachkréfte-
mangel, hohe regulatorische Anforderungen und einen allzu
oft nicht finanziell realisierbaren Investitionsbedarf sind die
zentralen Herausforderungen der Pflegeheimbetreiber. Lang-
fristig bleibt der Bedarf jedoch hoch, sodass dieses Segment
perspektivisch stabil bleibt. Daher werden auch in Zukunft Neu-
bauprojekte und umfassende Revitalisierungen trotz des hohen
Kapitalbedarfs langfristig unverzichtbar sein. Betreiberqualitat
und Standortfaktoren sowie die langfristige Tragféhigkeit der
Betriebskonzepte sind entscheidend fiir den Investitionserfolg.

Gesamtaussage und Ausblick

Insgesamt befindet sich der deutsche Immobilienmarkt auch
mittelfristig weiter in einer Phase nachhaltiger Neuausrich-
tung. Die Marktentwicklung bleibt stark differenziert und
anspruchsvoll. Wahrend Core- und Core-Plus-Segmente von
einer zunehmenden Stabilisierung profitieren duirften, bleiben
Objekte mit strukturellen Defiziten unter Anpassungsdruck. Die
Zukunftsfahigkeit von Immobilien hdngt damit zunehmend von
Assetklasse, Standortqualitdt, Gebdudezustand, Flexibilitat,
aktivem Assetmanagement, Nachhaltigkeit und Nutzungskon-
zept ab. Weiterhin ist der Immobilienmarkt von einer Vielzahl
externer und interner Risiken geprdgt. Zu den wesentlichen
Risiken zahlen eine anhaltend restriktive Kreditvergabe,
steigende regulatorische Anforderungen, Kostensteigerungen
bei Bau- und InstandhaltungsmaBnahmen sowie standort- und
objektspezifische Vermietungsrisiken. Insbesondere energe-
tisch nicht wettbewerbsfahige Bestandsimmobilien unterliegen
einem erhdhten Anpassungs- und Wertminderungsrisiko.

Die wirtschaftliche Lage bleibt herausfordernd, bietet jedoch
bei konsequentem Asset- und Risikomanagement Chancen
zur nachhaltigen Stabilisierung und Wertentwicklung des
Immobilienportfolios. Unternehmen mit einem fokussierten
Portfolio qualitativ hochwertiger und nachhaltiger Immobilien,
mit stabilen Cashflows, einer soliden Finanzierungsstruktur
und einer klaren strategischen Ausrichtung sind dabei besser
positioniert, die bestehenden Herausforderungen zu bewdlti-
gen. Dariiber hinaus bieten Umnutzungen, Revitalisierungen
und aktives Asset-Management Potenziale zur Wertsteigerung.

Ausblick

Der STINAG-Konzern richtet seine nachhaltige Wachstumsstrate-
gie konsequent auf langfristige Wertschaffung und Stabilitat aus.
Grundlage hierflr sind eine solide Eigenkapitalbasis sowie eine
breit diversifizierte Portfoliostruktur mit Fokus auf zukunftsori-
entierte Assetklassen und einem ausgewogenen Rendite-Risiko-
Profil. Immobilieninvestitionen in erstklassigen Lagen bilden den
strategischen Kern des Portfolios und schaffen die Vorausset-
zungen flr eine stabile Entwicklung von Umsatz, Ergebnis und
Cashflow. Durch die kontinuierliche Uberpriifung und Anpassung
der Investitions- und Vermietungsstrategie starkt der STINAG-
Konzern seine Wettbewerbsféahigkeit und nutzt Marktverdnderun-
gen aktiv zur Weiterentwicklung seines Portfolios. Das von der
Zinspolitik der Europdischen Zentralbank geprdgte Marktumfeld
hat in den vergangenen Jahren zu einer nachhaltigen Marktbe-
reinigung gefihrt und schafft zunehmend ein differenzierteres
Investitionsumfeld. Der STINAG-Konzern sieht sich hierfir gut
aufgestellt: Eine vorausschauende Finanzierungsstrategie, Ei-
genkapitalstérke sowie langfristige Zinssicherungen bilden die
Grundlage, um sich bietende Investitionschancen wahrzunehmen
und die strategische Position des Konzerns im aktuellen und
kinftigen Marktumfeld weiter auszubauen.

Die STINAG-Gruppe hat die Herausforderungen des Immobi-
lienmarktes in den vergangenen Jahren insgesamt sehr solide
bewdltigt und verzeichnete in den letzten flinf Jahren eine
stabile Geschéftsentwicklung. Die Umsatzerldse stiegen von
21,6 Millionen Euro im Jahr 2021 auf 28,6 Millionen Euro im
Jahr 2025, entsprechend einer durchschnittlichen jahrlichen
Wachstumsrate von rund 6,5 %. Der operative Cashflow erh6hte
sich im gleichen Zeitraum von 10,4 Millionen Euro im Jahr 2021
auf 16,0 Millionen Euro im Berichtsjahr. Die Jahre 2024 und
2025 waren planméaBig durch eine Stabilisierungsphase gepréagt,
da wesentliche Projektentwicklungen erst ab Mitte/Ende 2027
realisiert werden und weitere Investitionen in Bestandsobjekte
aufgrund der ausstehenden Markterholung bislang noch nicht
getatigt werden konnten.

Fir die kommenden Geschéftsjahre wird weiterhin von einem
herausfordernden Marktumfeld im Immobiliensektor ausgegan-
gen. Die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen sowie die
Entwicklung der Transaktionsmérkte sind weiterhin mit Unsicher-
heiten behaftet und werden den Ausbau des Immobilienportfolios
maBgeblich beeinflussen. Dabei wird die voraussichtliche Ent-
wicklung der STINAG-Gruppe im Geschéftsjahr 2026 im Wesent-
lichen durch den Fortschritt der laufenden Projektentwicklungen
sowie durch die auf die Zukunft ausgerichteten Vermietungsakti-
vitaten des Bestandsportfolios bestimmt sein.
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Projektentwicklungen

Die Projektentwicklungen in der Stuttgarter Innenstadt — ins-
besondere Tlbinger StraBe 17b, Tibinger StraBe 6/Kleine
KonigstraBe 1 sowie KonigstraBe 51 — werden im Geschaftsjahr
2026 weitere wesentliche Fortschritte erreichen.

Flr das Projekt Tubinger StraBe 17b befindet sich die umfassende
Revitalisierung des denkmalgeschitzten Gebédudes nach erteilter
Baugenehmigung seit Anfang 2025 bereits im ersten Abschnitt
der Bauphase. Nachdem ein langfristiger Mietvertrag tber einen
wesentlichen Teil der Gewerbefldchen im Jahr 2025 abgeschlos-
sen wurde, liegt der Schwerpunkt im Jahr 2026 auf der weiteren
Vermarktung der verbleibenden Retailfldche im Erdgeschoss sowie
der 14 geplanten Stadtwohnungen in den Obergeschossen. Die
Fertigstellung des Projekts wird nach derzeitigem Planungsstand
friihestens zur Jahresmitte 2027 erwartet. Ab diesem Zeitpunkt
ist mit einer sukzessiven Ergebnis- und Cashflow-Wirkung zu
rechnen.

Das Projekt Tibinger StraBe 6/Kleine KonigstraBe 1 tritt ab
dem Jahr 2026 in die Realisierungsphase ein. Nach erteilter
Baugenehmigung Ende 2025 wird das vollstdndig entkernte
Bestandsgebdude zu hochwertigen und flexibel teilbaren
Blro- und Praxisflachen zwischen 200 m2 bis 400 m?2 je Ebene
mit maximal neun Vermietungseinheiten auf rund 2.900 m?
vom ersten bis zum finften Obergeschoss mit ergdnzenden
Gewerbefldchen im Erd- und Untergeschoss neu ausgerichtet
und entwickelt. Erste vielversprechende Mietanbahnungen
bestehen bereits. Ziel ist es, dass im Geschaftsjahr 2026 eine
hohe Vorvermietungsquote erreicht wird. Aufgrund der Ver-
z0gerung bei der Baugenehmigungserteilung sowie baulichen
Erfordernissen, kann das Objekt aller Voraussicht nach erst
Ende 2027 fertiggestellt werden.

Flr die Projektentwicklung KonigstraBe 51 wird nach Ricknah-
me des urspringlichen Bauantrags im Sommer 2025 und einer
umfassenden konzeptionellen Uberarbeitung ein neuer Bauantrag
im Fruhjahr 2026 eingereicht. Die Planung orientiert sich an
den Vorgaben des Bebauungsplans und sieht eine Bebauung mit
Erdgeschoss und drei Obergeschossen auf den bestehenden vier
Untergeschossen vor. Die Nutzung ist flexibel sowohl als Single-
Tenant-Geb&ude als auch als Geschaftshaus mit mehreren Miet-
parteien vorgesehen. Sollten die baubehdrdlichen Optimierungen
zum Tragen kommen, kénnte die Baugenehmigung im ginstigsten
Fall im vierten Quartal 2026 erlangt werden. Parallel dazu werden
bereits Vermarktungsaktivitdten aufgenommen, um zum Zeitpunkt
der Genehmigung eine hohe Vorvermietungsquote zu erzielen.

Fiir das Bestandsobjekt GymnasiumstraBe 1, Stuttgart, ist ab dem
Friihjahr 2026 eine umfassende Revitalisierung der Obergeschos-
se geplant. Ziel der MaBnahme ist die nachhaltige Sicherung und
Steigerung der Ertragskraft sowie der langfristigen Werthaltigkeit
und damit Zukunftsausrichtung des Objekts. Die geplanten

MaBnahmen umfassen insbesondere technische, energetische und
optische Optimierungen. Das Erdgeschoss ist langfristig vermietet
und nicht Gegenstand der Revitalisierung. Da keine Nutzungséan-
derung vorgesehen ist, besteht kein Genehmigungserfordernis.
Nach Abschluss der MaBnahmen wird von einer marktgerechten
Wiedervermietbarkeit der Obergeschosse ausgegangen.

Im Zusammenhang mit der Wohnimmobilienentwicklung
Bickenbach wird Anfang des zweiten Quartals 2026 das Er-
gebnis des vereinbarten Schiedsgutachterverfahrens erwartet,
nachdem im Jahr 2025 und bis Anfang 2026 entsprechend
dem vertraglich vereinbarten Schiedsgutachterverfahrens
zahlreiche Vor-0Ort-Besichtigungen, Bauteildéffnungen und
bautechnische Analysen stattgefunden haben. Auf Grundlage
der derzeit verfligharen Informationen kann eine verldssliche
Einschédtzung der weiteren Projektentwicklung zum gegen-
wdartigen Zeitpunkt noch nicht vorgenommen werden. Fir
die Unternehmensplanung des Jahres 2026 wird davon aus-
gegangen, dass das Projekt nicht in den Immobilienbestand
der STINAG-Gruppe tbernommen wird. Entsprechend werden
keine Effekte auf Umsatzerl6se, Ergebnis- oder Cashflow-
Kennzahlen unterstellt.

Investitions und Akquisitionsstrategie

Vor dem Hintergrund der weiterhin angespannten Situation auf
dem Immobilienmarkt, insbesondere hinsichtlich des Kaufpreis-
niveaus und allgemein wirtschaftlicher Unsicherheiten, ist im
Geschéftsjahr 2026 nur eingeschrankt mit weiteren Immobilien-
investitionen zu rechnen. Akquisitionen werden ausschlieBlich
bei Bestandsobjekten —vor allem der Assetklassen Senior Living,
Betreutes Wohnen, Gesundheitszentren sowie Mixed-Used-
Objekte — mit unmittelbarem Ergebnis- und Cashflowbeitrag
sowie klar identifizierbarem Ertragspotenzial in Betracht gezo-
gen, um das Immobilienportfolio neben den aktuellen eigenen
Projektierungen weiter auszubauen. Entsprechende Markt-
sondierungen werden fortgesetzt, ein Erwerb erfolgt jedoch
nur bei vollstédndiger Risikotransparenz und wirtschaftlicher
Vorteilhaftigkeit.

Umsatz-, Ergebnis- und Finanzlage

Konzernweit wird fiir das Geschéftsjahr 2026 - unter der An-
nahme, dass keine weiteren Bestandszukdufe erfolgen - von
stabilen Umsatzerldsen in Hohe von rund 28,6 Millionen Euro
ausgegangen. Wesentliche Treiber hierflr sind die Vermietung
des Light-Industrial-Objekts in Goppingen ab dem ersten
Quartal 2026 sowie vertraglich vereinbarte Indexanpassungen
im bestehenden Immobilienportfolio. Abhdngig von maéglichen,
im Rahmen der Portfoliooptimierung vorgesehenen kleineren
ObjektverauBerungen, die allerdings nur in Betracht kommen,
wenn eine entsprechend angemessene Nachfrage- und Preis-
gestaltung auf dem Stuttgarter Immobilienmarkt gegeben ist,
dirfte sich das sonderbeeinflusste EBIT im Bereich von 13 Mil-
lionen Euro bis 17 Millionen Euro bewegen, nach 9,1 Millionen
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Euro im Jahr 2025. In den Folgejahren wird mit zunehmenden
Ergebnis- und Cashflow-Beitrdgen aus den abgeschlossenen
eigenen Projektentwicklungen gerechnet.

Auf Einzelabschlussebene der STINAG Stuttgart Invest AG wer-
den fiir das Geschéftsjahr 2026 — wie in 2025 — Umsatzerldse
von rund 5,0 Millionen Euro sowie ein negatives EBIT von etwa
-1,6 Millionen Euro prognostiziert. Das Finanzergebnis, welches
holdingtypisch von den Ergebnisausschittungen der Immobilien-
tochtergesellschaften geprégt ist, wird sich voraussichtlich leicht
unter dem Vorjahresniveau bewegen, was im Wesentlichen auf
die Zinsentwicklung zurtickzufiihren ist. Die Beteiligungsertrage
werden — abhangig vom Umfang mdglicher strategischer Objekt-
verduBerungen — (ber dem Niveau des Jahres 2025 und damit
zwischen 15 Millionen Euro und 23 Millionen Euro erwartet.
Ohne VerduBerungserldse bewegen sich die Beteiligungsertrage
leicht Uber dem Niveau des Jahres 2025.

Gesamtaussage

Insgesamt geht der Vorstand davon aus, dass die STINAG-
Gruppe trotz des herausfordernden Marktumfelds (ber eine
solide Finanzierungsstruktur mit hoher Eigenkapitalquote, kon-
servativem Beleihungsauslauf und langfristiger Zinssicherung
verfligt. Diese bildet die Grundlage flr die Erwirtschaftung
stabiler Ertrags- und Cashflow-Beitrdge in den kommenden
Jahren.

Stuttgart, 24. Mérz 2026

Der Vorstand

H. Barth
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JAHRESABSCHLUSS

BILANZ

Bilanz der STINAG Stuttgart Invest AG

AKTIVA
Anlagevermdgen
Sachanlagen
Finanzanlagen

Summe Anlagevermégen

Umlaufvermégen

Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

Wertpapiere

Fliissige Mittel

Summe Umlaufvermdgen
Bilanzsumme

PASSIVA

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Eigene Anteile

Kapitalricklage
Gewinnrticklagen

Bilanzgewinn

Riickstellungen
Verbindlichkeiten

Rechnungsabgrenzungsposten

Passive latente Steuern

Bilanzsumme

Anhang

=

GG

3

(10)

31.12.2025
EUR

39.000.000,00
-294.689,20

31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024
EUR EUR TEUR
23.658.585,09 24.065
199.083.236,22 198.222
222.741.821,31 222.287

7.797.574,44 7.108
45.300,00 52
18.756.135,58 8.984
26.599.010,02 16.144

249.340.831,33 238.431

39.000

-295

38.705.310,80 38.705
1.050.193,52 1.050
83.940.689,20 83.941
37.745.698,98 37.576
161.441.892,50 161.272

1.983.698,34 2.312

78.068.425,79 63.853

24.814,70 89

7.822.000,00 10.905

249.340.831,33 238.431
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG JAHRESABSCHLUSS

Gewinn- und Verlustrechnung der STINAG Stuttgart Invest AG

Umsatzerlose

Sonstige betriebliche Ertrage

Abschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Betriebsergebnis (EBIT)

Ertrdge aus Finanzanlagen und sonstige
Zinsertrage

Aufwendungen aus Finanzanlagen und
sonstige Zinsaufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag

Ergebnis nach Steuern
Sonstige Steuern

Jahrestiberschuss

Anhang
(11)
(12)

(15)

(16)

(17

2025 2025 2024
EUR EUR TEUR
5.014.237,06 5.061
762.407,49 446
5.776.644,55
1.118.483,27 1.330
6.237.564,83 5.542
7.356.048,10
-1.5679.403,55
8.947.577,43 11.260
1.580.085,46 1.169
7.367.491,97
5.788.088,42
-1.5654.159,90
7.342.248,32
27.254,21
7.314.994,11

2024
TEUR

5.507

6.872
-1.365

10.091
8.726

1.338
7.388

46
7.342
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JAHRESABSCHLUSS ANHANG

Anhang der STINAG Stuttgart Invest AG

Grundlagen der Rechnungslegung

Die STINAG Stuttgart Invest AG mit Sitz in Stuttgart ist im Handels-
register des Amtsgerichts Stuttgart unter der Nummer HRB 66
eingetragen. Die Aktien der STINAG Stuttgart Invest AG wurden
im Geschéftsjahr 2025 im Freiverkehr Plus (Stuttgart) und im
Segment m:access (Miinchen) gehandelt. Die STINAG Stuttgart
Invest AG ist weder borsennotiert im Sinne des § 3 Abs. 2 AktG
noch kapitalmarkt-orientiert im Sinne des § 264d HGB.

Der Jahresabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG ist nach
den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) und den
ergédnzenden Bestimmungen des Aktiengesetzes aufgestellt.
Obwohl die STINAG Stuttgart Invest AG eine kleine Kapitalge-
sellschaft im Sinne des HGBs ist, werden die Erleichterungen fir
kleine Kapitalgesellschaften bei der Aufstellung und Priifung von
Jahresabschluss und zusammengefasstem Lagebericht nicht in
Anspruch genommen, sondern unverdndert die diesbeziliglichen
Vorschriften fiir groBe Kapitalgesellschaften angewendet.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkosten-
verfahren aufgestellt.

Die in der Bilanz und in der Gewinn- und Verlustrechnung zusam-
mengefassten Posten werden gemaB § 265 Abs. 7 Nr. 2 HGB im An-
hang gesondert ausgewiesen, um die Klarheit der Darstellung zu
verbessern. Aus dem gleichen Grund werden die Angaben zur Mit-
zugehorigkeit zu anderen Posten und davon-Vermerke im Anhang
gemacht. Die Entwicklung des Bilanzgewinnes ist ebenfalls im
Anhang dargestellt. Soweit nicht anders vermerkt, sind die Werte in
den tabellarischen Aufgliederungen in Tausend Euro (TEUR) ange-
geben. Aus rechentechnischen Grinden kénnen in Tabellen Run-
dungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt ergebenden Wer-
tenauftreten. Die jeweils fir das Vorjahrangegebenen Zahlen betreffen
das Geschaftsjahr vom 01. Januar 2024 bis 31. Dezember 2024.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die bisherigen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden haben wir
im Berichtsjahr im Wesentlichen unverdndert beibehalten. Dabei
wird den Grundsétzen vorsichtiger kaufméannischer Beurteilung
Rechnung getragen.

Immaterielle Vermégensgegenstande werden, soweit sie entgeltlich
erworben wurden, zu Anschaffungskosten bewertet und planméBig
Uber die zu erwartende Nutzungsdauer von drei bis fiinf Jahren
linear abgeschrieben. Die Sachanlagen sind zu Anschaffungs- oder
Herstellungskosten angesetzt und soweit abnutzbar, um planméBige
Abschreibungen auf der Grundlage der voraussichtlichen betriebs-
gewohnlichen Nutzungsdauer vermindert. Die den Abschreibungen
zugrunde gelegten Nutzungszeiten betragen in der Regel bei den be-
weglichen Anlagen drei bis zehn Jahre, bei Gebauden bis 50 Jahre.

Die Anlageguter werden in der Regel linear abgeschrieben. Die
Abschreibungen auf Zugdnge des Sachanlagevermdgens erfolgen
grundsétzlich zeitanteilig. Geringwertige Anlagegiiter bis zu einem
Nettoeinzelwert von 800,00 EUR werden im Jahr des Zuganges voll
abgeschrieben. Von den Wahlrechten gemdB § 255 Absatz 2 und
Absatz 3 HGB ist kein Gebrauch gemacht worden. Die geleisteten
Anzahlungen werden mit ihrem Nennwert und die Anlagen im Bau
mit ihren Anschaffungskosten bewertet.

Bei den Finanzanlagen werden Anteile an verbundenen Unter-
nehmen zu Anschaffungskosten bzw. niedrigeren beizulegen-
den Werten angesetzt. Die Ausleihungen sind zum Nennwert
abziglich individuell bemessener Wertherichtigungen zur
Berilicksichtigung erkennbarer Einzelrisiken angesetzt. Die
Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstdnde werden
zum Nennwert unter Berlicksichtigung aller erkennbaren Ein-
zelrisiken bewertet.

Die Wertpapiere des Umlaufvermégens wurden zu An-
schaffungskosten oder gegebenenfalls nach § 253 Abs. 4
HGB zu den niedrigeren Werten, die sich aus den Borsen- oder
Marktpreisen am Stichtag ergeben, angesetzt. Die fliissigen
Mittel entsprechen den Nominalwerten.

Die Steuerriickstellungen und die sonstigen Rickstellungen be-
riicksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und drohenden
Verluste aus schwebenden Geschéften. Sie sind in Hohe des nach
vernlnftiger kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erfillungs-
betrages (d. h. einschlieBlich zukilnftiger Kosten- und Preissteige-
rungen) angesetzt. Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr werden, sofern vorhanden laufzeitkongruent geman
der Rickstellungsabzinsungsverordnung abgezinst.

Die Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfillungsbetrag ausgewie-
sen. Die Wertansétze der im Anhang angegebenen Eventualverbind-
lichkeiten entsprechen dem am Bilanzstichtag bestehenden Haf-
tungsumfang. Ausgaben und Einnahmen vor dem Abschlussstichtag,
die Aufwand bzw. Ertrag flir eine bestimmte Zeit nach diesem Tag
darstellen, werden in entsprechender Héhe in Rechnungsabgren-
zungsposten eingestellt. Fir die Ermittlung latenter Steuern aufgrund
von tempordren oder quasi-permanenten Differenzen zwischen den
handelsrechtlichen Wertansdtzen von Vermogensgegenstanden,
Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen
Wertansatzen oder aufgrund steuerlicher Verlustvortrége, werden
die Betrdge der sich ergebenden Steuerbe- und -entlastungen mit
dem Steuersatz der STINAG Stuttgart Invest AG im Zeitpunkt des
Abbaus der Differenzen bewertet und nicht abgezinst. Dabei werden
die aktiven latenten Steuern mit den passiven latenten Steuern
verrechnet. Okonomische Sicherungsheziehungen werden durch
die Bildung von Bewertungseinheiten bilanziell nachvollzogen. Die
STINAG Stuttgart Invest AG wendet die sogenannte ,Einfrierungs-
methode” an, bei der die sich ausgleichenden Wertdnderungen aus
dem abgesicherten Risiko nicht bilanziert werden.
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Erlduterungen zur Bilanz

(1) Anlagevermégen

Die Gliederung und Entwicklung des Anlagevermdgens ist im An-
lagespiegel fur die STINAG Stuttgart Invest AG auf den Seiten 60
und 61 dargestellt. Der Bestand des Anlagevermdgens umfasst die
immateriellen Vermogensgegenstande, das Sachanlagevermdgen
mit sdmtlichen Grundstlcken und Geb&uden, technischen Anlagen,
anderen Anlagen sowie Betriebs- und Geschéftsausstattungen
sowie geleisteten Anzahlungen, Anlagen im Bau und das Finanz-
anlagevermdgen mit Anteilen und Ausleihungen an verbundene
Unternehmen. Die im Berichtsjahr erfolgten Veranderungen bei den
Anteilen an verbundenen Unternehmen betreffen die STINAG Ti6
Geschéftshaus GmbH & Co. KG mit der restlichen Kaufpreiszahlung
in Hohe von 350 TEUR flr den im Jahr 2023 durchgeflihrten Anteils-
erwerb sowie einen Anschaffungskostenabgang aus der Bewertung
der passiven latenten Steuern in Hohe von -651 TEUR. Die weiteren
Abgénge in Hohe von -923 TEUR resultieren aus Anwachsungen der
STINAG New Energy GmbH & Co. KG und der STINAG Windparks
GmbH & Co. KG auf die STINAG Stuttgart Invest AG.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen haben sich um

2.086 TEUR erhoht und waren im Wesentlichen durch weitere
Darlehensgewdhrungen an die STINAG Seniorenresidenz GmbH

Angaben zum Anteilsbesitz

& Co. KG zur Ablésung des Bankdarlehens (+2.700 TEUR), an
die STINAG Ti6 Geschéftshaus GmbH & Co. KG (+ 733 TEUR)
und an drei weitere Tochtergesellschaften (+1.123 TEUR) und
gegenldufig durch Rickfiihrungen mehrerer Tochtergesellschaf-
ten (-1.485 TEUR) und durch Saldierungen mit Verbindlichkeiten
gegentber verbundenen Unternehmen (-985 TEUR) beeinflusst.

Die verpachteten Inventare des Airport Hotels in Stuttgart und
des Ende 2019 fertiggestellten Kongresshotels in Stuttgart
stehen im rechtlichen und wirtschaftlichen Eigentum der STINAG
Stuttgart Invest AG, welche hieraus in beiden Féllen einen Sub-
stanzerhaltungsanspruch gegentber den Pachtern hat. Diese
Anspriiche werden (iber die Pachtdauer unter den sonstigen Ver-
mogensgegenstanden aktiviert und auf Basis des bei Pachtbeginn
festgelegten Schétzwertes, der jahrlich unter Beriicksichtigung
der Wiederbeschaffungskosten neu zu bewerten ist, um den
Wert der Abnutzung erhoht. Flr das Inventar des Airport Hotels
betragt zum 31. Dezember 2025 der diesjahrige Schétzwert
2.243 TEUR und der nach Erreichen der durchschnittlichen Nut-
zungsdauer der Pachtgegensténde in gleicher Hohe bilanzierte
Substanzerhaltungsanspruch 2.243 TEUR (Vorjahr: 2.221 TEUR).
Fur das Inventar des Kongresshotels betrdgt zum 31. Dezember
2025 der diesjdhrige Schatzwert 2.044 TEUR und der bilanzierte
Substanzerhaltungsanspruch 1.495 TEUR (Vorjahr: 1.240 TEUR).

An folgenden Gesellschaften besteht am Bilanzstichtag unmittelbar oder mittelbar ein Anteilsbesitz von mehr als 20 % (§ 285 Nr. 11 HGB).

Gesellschaft

STINAG Immobilien GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG K845 Grundbesitz GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Pariser Platz GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Hotel GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Parkhaus Weilimdorf GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Hauser am Markt GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Kongresshotel GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Senioren- und Pflegeimmobilien GmbH & Co. KG, Stuttgart
STINAG Seniorenresidenz Boblingen GmbH & Co. KG, Stuttgart
STINAG Microappartements GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG De La Paz Immobilienverwaltungs GmbH & Co. KG, Stuttgart
STINAG Wohnimmobilie Bickenbach GmbH & Co. KG, Stuttgart
STINAG T(i17b Geschéaftshaus GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG CarlsCube GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Tii6 Geschéaftshaus GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Real Estate GmbH, Stuttgart

Eigenkapital Anteil am Kapital Jahresergebnis 2025
TEUR in % TEUR
9.209 100 1.745
8.211 100 506
3.663 100 3.704
11.516 100 1.083
103 100 -150
1.152 100 276
1.426 100 27
371 100 435
2.693 94 493
413 100 489
3.148 100 1.028
-321 100 -9
2124 100 -174
294 100 401
18 100 2
528 100 25
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(2) Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdnde

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betreffen
ausschlieBlich die Miet- und PachtauBenstande eigener Objekte.
Im Rahmen einer Risikobewertung haben sich die Wertberichti-
gungen insbesondere flr die Pachtforderungen aus Hotelausstat-
tungen wegen der Insolvenz des Hotelbetreibers auf insgesamt
429 TEUR erhoht. Die Forderungen mit einer Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr aufgrund von Stundungsvereinbarungen
betragen 66 TEUR (Vorjahr: 486 TEUR). In den Forderungen
gegen verbundene Unternehmen sind Uberwiegend Liquiditéts-
verrechnungen mit Immobilientochtergesellschaften enthalten,
die wie im Vorjahr eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr haben.
Von den sonstigen Vermogensgegenstidnden haben 3.809 TEUR
(Vorjahr: 3.532 TEUR) eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

in TEUR 31.12.2025 31.12.2024

Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen 706 1.153

Forderungen gegen

verbundene Unternehmen 2.360 1.937

Sonstige Vermogens-

gegenstande 4,732 4.018
7.798 7.108

(3) Wertpapiere
Der Ausweis betrifft, wie im Vorjahr, sonstige Wertpapiere, die
im Umlaufvermdgen auszuweisen sind.

in TEUR 31.12.2025 31.12.2024

Sonstige

Wertpapiere 45 52
45 52

(4) Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betrégt, wie im Vorjahr, 39.000.000,00 EUR.
Es ist nach wie vor eingeteilt in 15 Millionen nennbetragslose
Inhaberstickaktien. Die STINAG Stuttgart Invest AG hat wie
bisher 113.342 Stlick nennbetragslose eigene Aktien zum Bilanz-
stichtag im Bestand, deren Anteil am Grundkapital unverdndert
0,76 % betragt. Der hochste Kurs im Geschéaftsjahr 2025 betrug
15,90 EUR, der niedrigste 11,80 EUR je Aktie.

(5) Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage bei der STINAG Stuttgart Invest AG ist der
Betrag, der bei Ausgabe der Aktien (ber den rechnerischen
Wert hinaus eingezahlt wurde. Dieser betrdgt unverdndert zum
Bilanzstichtag 1.050 TEUR.

(6) Gewinnriicklagen
Die Gewinnriicklagen blieben im Vergleich zum Vorjahr in ihrer
Zusammensetzung unverdndert.

in TEUR 31.12.2025 31.12.2024

Gesetzliche Riicklage 2.850 2.850

Freie Ricklage 75.978 75.978

Substanzerhaltungs-

riicklage 5113 5.113
83.941 83.941

(7) Bilanzgewinn
Der dem Gewinnverwendungsvorschlag zugrunde liegende
Bilanzgewinn setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2025 31.12.2024
Jahresiiberschuss 7.315 7.342
Gewinnvortrag 30.430 30.234
Bilanzgewinn 37.745 37.576

Die Uberleitung des Bilanzgewinnes stellt sich wie folgt dar:

in TEUR 31.12.2025 31.12.2024
Bilanzgewinn Vorjahr 37.576 37.380
Dividendenzahlung -7.146 -7.146
Gewinnvortrag 30.430 30.234
Jahresuberschuss 7.315 7.342
Bilanzgewinn 37.745 37.576

(8) Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen umfassen insbesondere Aufwendun-
gen fir die allgemeine Risikovorsorge aus vertraglichen Verpflich-
tungen sowie fir drohende Verluste aus schwebenden Geschéften.

in TEUR 31.12.2025 31.12.2024
Steuerriickstellungen 0 98
Sonstige Ruckstellungen 1.984 2.214

1.984 2.312
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(9) Verbindlichkeiten

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind in voller Hohe (62.917 TEUR) durch Grundpfandrechte gesichert.

31.12.2025 davon Restlaufzeit
in TEUR bis 1 Jahr | 1 bis 5 Jahre
Verbindlichkeiten
gegenliber
Kreditinstituten 62.917 90 360
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen 88 88 0
Verbindlichkeiten
gegenliber
verbundenen
Unternehmen 14.635 14.635 0
Sonstige
Verbindlichkeiten 428 257 171

78.068 15.070 531

(10) Passive latente Steuern

Die bestehenden Bilanzdifferenzen zwischen Handelsbilanz- und
Steuerbilanzwerten resultieren aus Differenzen im Anlagevermdgen
bei den Grundstiicken und Geb&uden, den Anteilen an verbundenen
Unternehmen und den steuerlichen Riicklagen nach § 6b EStG
(passive Latenzen) sowie sonstigen Riickstellungen und Forderun-
gen und Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen
(aktive Latenzen). Fir den bestehenden gewerbesteuerlichen
Verlustvortrag wurden teilweise aktive Latenzen berlcksichtigt. Im
Saldo fiihrt die Berechnung zu passiven Latenzen. Verdnderungen
haben sich zum 31.12.2025 bei den zugrunde gelegten Steuersét-
zen ergeben.

Fur Abweichungen zwischen Handels- und Steuerbilanz, bei denen
von einem Umkehreffekt ab dem Jahr 2032 und spéter auszugehen
ist, wurde der aufgrund der Anderung des Korperschaftsteuer-
gesetzes reduzierte Steuersatz von 10,55 % bzw. zuziglich des
Gewerbesteuersatzes 25,25 % angesetzt.

in TEUR 01.01.2025 Verdnderung 31.12.2025
Passive

latente Steuern 13.658 -3.805 9.853
Aktive

latente Steuern -2.753 722 -2.031
Saldo passive

latente Steuern 10.905 -3.083 7.822

Uber 5 Jahre

31.12.2024 davon Restlaufzeit
bis 1 Jahr | 1 bis 5 Jahre | Uber 5 Jahre
62.467 50.107 90 360 49.657
0 97 97 0 0
0 13.376 13.376 0 0
0 273 273 0 0
62.467 63.853 13.836 360 49.657

Fir die Berechnung aller anderen Abweichungen zwischen Han-
dels- und Steuerbilanz wurde wie bisher unverandert 15,83 % bzw.
30,53 % und fir den gewerbesteuerlichen Verlustvortrag ein Steu-
ersatz von 14,70 % zugrunde gelegt. Die Gesamtverdnderung der
passiven latenten Steuer in 2025 enthdlt einen ergebnisneutralen
Anteil von -651 TEUR, der als Anschaffungskostenminderung bei
den Anteilen an verbundene Unternehmen ber(cksichtigt ist.
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Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(11) Umsatzerlose

Die Umsatzerlose bestehen aus Mieterlosen eigener Objekte
und Konzernumlagen, die ausschlieBlich im Inland erwirtschaftet
wurden.

(12) Sonstige betriebliche Ertrage
Die Ertrdge aus der Auflosung von Rickstellungen betreffen im
Wesentlichen nicht eingetretene Drohverluste.

in TEUR 2025 2024

Ertrage aus Anlageabgangen 23 40

Ertrdge aus der Aufldsung

von Riickstellungen 341 79

Sonstige Ertrége 398 327
762 446

(13) Abschreibungen
Der Ausweis betrifft die Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogensgegenstiande und Sachanlagen.

(14) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten (iberwiegend
Verwaltungsaufwendungen sowie Betriebsaufwendungen aus dem
direkt gehaltenen Immobilienbestand. AuBerdem sind Zufiihrun-
gen bei den Einzelwertberichtigungen auf Pachtforderungen der
Hotelausstattung wegen Insolvenzantrag des Betreibers in Hohe von
318 TEUR angefallen, die unter den Abschreibungen auf Umlaufver-
mogen ausgewiesen sind.

(15) Ertrdge aus Finanzanlagen und sonstige Zinsertrége
Die Ertrdge aus Beteiligungen sind auf Ausschittungen lau-
fender Jahresergebnisse der Immobilientochtergesellschaften
zurtckzuftihren.

in TEUR 2025 2024

Ertrdge aus Beteiligungen 8.773 11.016

davon aus verbundenen

Unternehmen 8.773 11.016

Sonstige Zinsen und

ahnliche Ertrdge 175 244

davon aus verbundenen

Unternehmen 0 0
8.948 11.260

(16) Aufwendungen aus Finanzanlagen und sonstige

Zinsaufwendungen

Die Zinsen und ahnliche Aufwendungen resultieren im Wesent-
lichen aus bestehenden Bankdarlehen.

in TEUR 2025 2024

Abschreibungen auf Finanz-

anlagen und auf Wertpapiere

des Umlaufvermégens 6 18

Zinsen und ahnliche

Aufwendungen 1.574 1.151

davon an verbundene

Unternehmen 21 18
1.580 1.169

in TEUR 2025 2024

Aufwendungen fiir den

Betrieb 1.092 1.294

Aufwendungen fiir

die Verwaltung 4.640 4.063

Buchverluste aus Anlagenab-

gangen und Abschreibungen

auf Umlaufvermdgen 318 42

Sonstiges 188 143
6.238 5.542

(17) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag beinhalten Korper-
schaftsteuer in Hohe von 878 TEUR, die im Vergleich zum
Vorjahr um -173 TEUR gesunken ist. Daneben enthdlt die
Position passive latente Steuerertrédge von -2.432 TEUR (siehe
hierzu die Erlduterungen unter (10) Passive latente Steuern).
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Kapitalflussrechnung der STINAG Stuttgart Invest AG

in TEUR 2025 2024
Cashflow aus laufender Geschéftstétigkeit
Jahresiberschuss 7.315 7.342
Abschreibungen auf Immaterielle Vermégensgegenstédnde und Sachanlagen 1.118 1.330
Verdnderung Rickstellungen -230 181
Ergebnis aus dem Abgang von Gegensténden des Anlagevermogens -18 -20
Anwachsungsergebnisse -90 0
Veranderung der Gbrigen Aktiva -387 -435
Verénderung der (ibrigen Passiva 3.349 599
Zinsertrage -175 -244
Zinsaufwendungen 1.574 1.150
Ertragsteueraufwand -1.554 1.338
Ertragsteuerzahlungen -1.287 -778
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit 9.615 10.463
Cashflow aus der Investitionstétigkeit
Einzahlungen aus Abgédngen von Gegenstinden des Anlagevermégens 1.543 898
Auszahlungen fiir Investitionen in das Anlagevermdgen -5.658 -3.906
Erhaltene Zinsen 175 244
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -3.940 -2.764
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
Einzahlung aus der Aufnahme von Krediten 12.900 0
Auszahlung fiir die Tilgung von Krediten -90 -90
Gezahlte Zinsen -1.574 -1.150
Gezahlte Dividenden -7.146 -7.146
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 4.090 -8.386
Finanzmittelbestand am Ende der Periode
Zahlungswirksame Verédnderung des Finanzmittelbestandes 9.765 -687
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 9.036 9.723
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 18.801 9.036
Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Fllissige Mittel 18.756 8.984
Wertpapiere des Umlaufvermdgens 45 52
18.801 9.036
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Sonstige Angaben

Haftungsverhaltnisse

Es bestehen zum 31. Dezember 2025 Birgschaftsvereinbarun-
gen mit zwei Banken als Sicherheit flr die Bankdarlehen von
zwei Tochtergesellschaften in Hohe von insgesamt 27.000 TEUR.
Das Risiko einer Inanspruchnahme aus der Burgschaft fir die
Verbindlichkeiten der zwei Tochtergesellschaften wird aufgrund
deren guter Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage als gering
eingeschéatzt.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige finanzielle Verpflichtungen bestehen aus einem Miet-
vertrag mit Dritten mit einer Laufzeit bis 30. November 2027 und
einem jahrlichen Mietzins von 299 TEUR und aus Leasing- und
Nutzungsvertragen mit Laufzeiten zwischen 31. August 2025 und
31. Oktober 2028 und jahrlichen Aufwendungen von 89 TEUR.
Zweck dieser Vertrége ist die Liquiditatsoptimierung. Wesentli-
che Risiken ergeben sich hieraus keine. Weitere finanzielle Ver-
pflichtungen, die nicht aus der Bilanz ersichtlich sind, bestehen
bei der STINAG Stuttgart Invest AG nicht. AuBerdem bestand
zum 31, Dezember 2025 kein wesentliches Bestellobligo.

Derivative Finanzinstrumente

Zur Absicherung des Zinsrisikos fiir Darlehen (ber nominal
37.700 TEUR bestehen Zinsswap-Vereinbarungen in gleicher
Hohe und Ubereinstimmenden Laufzeiten von 30. Juni 2030 bis
30. September 2034, fiir die Bewertungseinheiten gebildet wur-
den. Die Bewertung der Zinsswap-Vereinbarungen erfolgte nach
der Mark-to-Market-Methode. Die positiven Marktwerte dieser
Vereinbarungen belaufen sich zum Bilanzstichtag auf insgesamt
816 TEUR. Die gegenldufigen Anderungen der Zahlungsstrome
von Grund- und Sicherungsgeschaft gleichen sich durch das
betrags-, wahrungs- und fristenkongruent gewéhlte Sicherungs-
instrument (Zinsswap) vollstandig aus (hundertprozentige Effek-
tivitat). Zur Messung der Effektivitat der Sicherungsbeziehungen
wird die Critical-Term-Match-Methode angewendet.

Fr die weitere Absicherung des Zinsrisikos besteht ein Festzins-
darlehen in Hohe von 18.000 TEUR mit einer Laufzeit von sieben
Jahren bis 30. Juni 2028.

Fir die bestehenden Zinsswap-Vereinbarungen ohne Bewer-
tungseinheiten von insgesamt 8.000 TEUR belduft sich per Saldo
der negative Marktwert zum Bilanzstichtag auf -109 TEUR, wofur
eine Drohverlustriickstellung gebildet wurde.

AuBerbilanzielle Geschafte
Weitere angabepflichtige auBerbilanzielle Geschéfte bestehen
zum 31.Dezember 2025 nicht.

Beschéftigte

Die STINAG Stuttgart Invest AG beschaftigt kein eigenes
Personal. Die Beschéftigungsverhéltnisse bestehen bei der
STINAG Real Estate GmbH, Stuttgart.

Organe
Mitglieder des Vorstands

Heike Barth, Leonberg, Diplom-Okonomin
Vorstandsvorsitzende

Mitglieder des Aufsichtsrates

Walter Schoefer, Weissach, Volljurist
Aufsichtsratsvorsitzender

Philipp Neuhaus, Konigstein im Taunus, Geschéftsfihrer
stv. Aufsichtsratsvorsitzender

Robin von Gemmingen, Zirich, Diplom-Kaufmann
Vermogensverwalter

Professor Christoph Ehrhardt, Stuttgart, Geschaftsflihrer
Aufsichtsratsmitglied bei folgenden Gesellschaften:

- AIF Kapitalverwaltungs-AG, Stuttgart, Vorsitzender

- CG Real Estate AG, Berlin

- EcoBuilding AG, Berlin, Vorsitzender

- Flughafen Diisseldorf GmbH, Diisseldorf

- GIEAG Immobilien AG, Miinchen, Vorsitzender
Verwaltungsratsmitglied bei folgender Gesellschaft:

- Klinikum der Landeshauptstadt Stuttgart gkAdR, Stuttgart

Organbeziige

Die Gesamtbeziige des Vorstandes fiir das Geschaftsjahr 2025
betrugen 0,5 Millionen Euro. Die Vorstandsvergitung setzt sich
aus einer Grundvergltung und einer variablen Vergltung zusam-
men, die sich an dem Geschéftserfolg (entsprechend der Unter-
nehmensziele, der Wertsteigerung und dem Ergebnis) orientiert.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrates betrugen 143 TEUR.

Priifungs- und Beratungsgebiihren

Das flr das Geschaftsjahr 2025 berechnete Honorar des
Abschlussprifers ist in die Angaben im Konzernabschluss der
STINAG Stuttgart Invest AG, Stuttgart, einbezogen.

Geschéfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen
Im Geschéftsjahr 2025 wurde folgendes wesentliches Ge-
schaft zu nicht marktiblichen Bedingungen mit nahestehen-
den Unternehmen und Personen durchgefihrt: Es besteht ein
zinslos gewdhrtes Darlehen an eine 94%-ige Tochtergesell-
schaft mit einem Saldo per 31 Dezember 2025 von 5.428 TEUR.
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Konzernverhéltnisse

Die STINAG Stuttgart Invest AG stellt einen Konzernabschluss
fur den kleinsten und groBten Teil der Unternehmen auf, dieser
wird durch Einstellung ins Unternehmensregister veroffentlicht.

Angaben gemdB § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG
Unserer Gesellschaft ist das Bestehen von Beteiligungen nach
§20Abs. 1 AktG und § 20 Abs. 4 AktG schriftlich mitgeteilt worden.

Der nach § 20 Abs. 6 AktG veroffentlichte Inhalt der Mitteilungen
aus dem August 2015 lautet:

Die Brasserie-Holding SA mit dem Sitz in Zirich, Schweiz, hat
der STINAG Stuttgart Invest AG geméB § 20 Abs. 1 AktG mit-
geteilt, dass ihr mehr als der vierte Teil der Aktien der STINAG
Stuttgart Invest AG gehort.

Weiter hat die Brasserie-Holding SA mit dem Sitz in Zirich,
Schweiz, der STINAG Stuttgart Invest AG gemdB § 20 Abs. 4
AktG mitgeteilt, dass ihr eine Mehrheitsbeteiligung an der
STINAG Stuttgart Invest AG gehort.

Der STINAG Stuttgart Invest AG wurde im Dezember 2016
mitgeteilt, dass die Brasserie-Holding SA ihren Sitz von Zirich,
Schweiz, nach Lenzburg, Schweiz, verlegt hat.

Der STINAG Stuttgart Invest AG wurde im April 2020 gemaB
§ 20 Abs. 5 AktG schriftlich mitgeteilt (von der STINAG Stuttgart
Invest AG vorgenommene Bekanntmachung nach § 20 Absatz 6
AktG), dass Herrn Peter May, Kiisnacht, Schweiz, an der STINAG
Stuttgart Invest AG nicht mehr mittelbar mehr als der vierte Teil
der Aktien sowie nicht mehr mittelbar eine Mehrheitsbeteiligung
an der STINAG Stuttgart Invest AG gehdren.

Nachtragsbericht
Es sind nach dem Bilanzstichtag 31.Dezember 2025 keine we-
sentlichen Vorgénge eingetreten, die nicht im Jahresabschluss
bertcksichtigt sind.

Die STINAG Stuttgart Invest AG hat am 02. Dezember 2025 die
Antrége zur Beendigung der Einbeziehung der STINAG-Aktien in
den Handel im Segment m:access sowie im Freiverkehr der Borse
Miinchen und am 15. Dezember 2025 in den Handel im Segment
Freiverkehr Plus an der Baden-W(rttembergischen Wertpapierborse
Stuttgart gestellt. Die Notierungseinstellung an der Baden-Wiirttem-
bergischen Wertpapierborse Stuttgart im Segment Freiverkehr Plus
erfolgte zum 26. Januar 2026, an der Borse Minchen im Segment
m:access zum 30. Januar 2026. Zum 30. April 2026 wird sodann
noch die Notierung im Segment Freiverkehr an der Bérse Minchen
eingestellt. Weitere wesentliche Vorgange nach dem Bilanzstichtag
31. Dezember 2025 sind nicht eingetreten.

Gewinnverwendungsvorschlag

Der Jahresabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG zum 31. De-
zember 2025 weist einen Bilanzgewinn von 37.745.698,98 EUR
aus. Aufsichtsrat und Vorstand schlagen der Hauptversammiung
folgende Gewinnverwendung vor:

Der auf eigene Aktien entfallende Betrag des Bilanzgewinnes

EUR je Aktie EUR
Dividende je Stiickaktie 0,48 7.145.595,84

0,48 7.145.595,84

sowie ein danach verbleibender Gewinnbetrag sollen auf neue
Rechnung vorgetragen werden.

Bei Annahme dieses Ausschittungsvorschlages entfdllt auf das
am 31. Dezember 2025 dividendenberechtigte Grundkapital von
38.705.310,80 EUR eine Ausschiittungssumme von insgesamt
7.145.595,84 EUR. Der auf neue Rechnung vorzutragende Gewinn-
anteil betrégt 30.600.103,14 EUR.

Stuttgart, 24. Méarz 2026

Vorstand

H. Barth
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Entwicklung des Anlagevermdgens der STINAG Stuttgart Invest AG

- Anschaffungs- und Herstellungskosten

in TEUR 01.01.2025 Zugange Abgénge 31.12.2025

Immaterielle Vermdgensgegenstiande

Entgeltlich erworbene Rechte und Werte 752 0 0 752
752 0 0 752

Sachanlagen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 26.385 424 0 26.809
Technische Anlagen und Maschinen 1.814 159 0 1.973
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung 14.042 169 131 14.080
42.241 752 131 42.862

Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 132.736 350 45.679 87.407
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 109.589 4.556 2.469 111.676
242.325 4.906 48.148 199.083
Anlagevermégen 285.318 5.658 48.279 242.697
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Abschreibungen Buchwert
01.01.2025 Zugange Abgénge 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024
752 0 0 752 0 0
752 0 0 752 0 0
4.946 410 0 5.356 21.453 21.439
1.243 135 0 1.378 595 571
11.986 573 90 12.469 1.611 2.056
18.175 1.118 90 19.203 23.659 24.066
44104 0 44104 0 87.407 88.632
0 0 0 0 111.676 109.589
44104 0 44104 0 199.083 198.221
63.031 1.118 44194 19.955 222.742 222.287

Kongress Hotel, Flughafen Stuttgart
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Wiedergabe des Bestatigungsvermerks

Zu dem Jahresabschluss und dem Lagebericht, der mit dem Kon-
zernlagebericht zusammengefasst wurde, haben wir folgenden
Bestatigungsvermerk erteilt:

,Bestdtigungsvermerk des unabhdngigen Abschlusspriifers
An die STINAG Stuttgart Invest AG

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG,
Stuttgart, — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025
und der Gewinn- und Verlustrechnung flr das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, ein-
schlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden — geprift. Darlber hinaus haben wir den Lagebericht
der STINAG Stuttgart Invest AG, der mit dem Konzernlagebericht
zusammengefasst wurde (im Folgenden: ,zusammengefasster
Lagebericht”), fir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. De-
zember 2025 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen
Belangen den deutschen, flr Kapitalgesellschaften geltenden
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein
den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025
sowie ihrer Ertragslage fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2025 und

- vermittelt der beigefligte zusammengefasste Lagebericht ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In
allen wesentlichen Belangen steht dieser zusammengefasste
Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den
deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemdB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Prii-
fung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsméBigkeit des
Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts
gefihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses und des zu-
sammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsédtze ordnungsméBiger
Abschlussprifung durchgeflihrt. Unsere Verantwortung nach
diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verant-
wortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresab-
schlusses und des zusammengefassten Lageberichts” unseres

Bestétigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von
dem Unternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deut-
schen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und
haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffas-
sung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Priifungsurteile
zum Jahresabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht
zu dienen.

Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fiir den Bericht des Aufsichtsrats verantwort-
lich. Im Ubrigen sind die gesetzlichen Vertreter fiir die sonstigen
Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfas-
sen die flir den Geschaftsbericht vorgesehenen Bestandteile, von
denen wir eine Fassung bis zur Erteilung des Bestétigungsvermerks
erlangt haben, inshesondere:

- den Abschnitt ,Brief an die Aktiondre” und
- den Abschnitt ,Bericht des Aufsichtsrats”,

aber nicht den Jahresabschluss, nicht die in die inhaltliche Prifung
einbezogenen Lageberichtsangaben und nicht unseren dazugeho-
rigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum zusammen-
gefassten Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen In-
formationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungs-
urteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung
hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwor-
tung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen,
ob die sonstigen Informationen

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zusam-
mengefassten Lagebericht oder unseren bei der Prifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefihrten Arbeiten den
Schluss ziehen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser
sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, (iber diese
Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang
nichts zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und

des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss

und den zusammengefassten Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung
des Jahresabschlusses, der den deutschen, fiir Kapitalgesellschaf-
ten geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
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Belangen entspricht, und daftir, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfh-
rung ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens , Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die
internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deut-
schen Grundsétzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung als notwendig
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rech-
nungslegung und Vermdgensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen
Vertreter daflir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur
Fortflihrung der Unternehmenstéatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit
der Fortfihrung der Unternehmenstéatigkeit, sofern einschldgig,
anzugeben. Darlber hinaus sind sie daflr verantwortlich, auf der
Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der
Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachli-
che oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
Aufstellung des zusammengefassten Lageberichts, der insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt
sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss
in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fur die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme),
die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines
zusammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit den an-
zuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen
und um ausreichende geeignete Nachweise flir die Aussagen im
zusammengefassten Lagebericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung des
Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung

des Jahresabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu
erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentli-
chen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen
oder Irrtimern ist, und ob der zusammengefasste Lagebericht
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen

Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile
zum Jahresabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht
beinhaltet.

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

Wéhrend der Prifung ben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und
bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher
falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im zusammen-
gefassten Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder
[rrtimern, planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flir 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 Irrt-
mern resultierende wesentlich falsche Darstellung nicht aufge-
deckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Félschungen, beabsichtigte Unvollstdndigkeiten, irreflihrende
Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten konnen;

- erlangen wir ein Verstandnis von den flr die Prifung des Jahresab-
schlusses relevanten internen Kontrollen und den fiir die Priifung
des zusammengefassten Lageberichts relevanten Vorkehrungen
und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter
den Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Ge-
sellschaft 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 darge-
stellten geschétzten Werte und damit zusammenhéngenden
Angaben;

- ziehen wir Schlussfolgerungen (ber die Angemessenheit des
von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise,
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ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Féhigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der
Unternehmenstétigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht,
sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazuge-
horigen Angaben im Jahresabschluss und im zusammenge-
fassten Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese
Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil
zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks
erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Ge-
gebenheiten kdnnen jedoch dazu flhren, dass die Gesellschaft
ihre Unternehmenstdtigkeit nicht mehr fortfihren kann;

- beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den In-
halt des Jahresabschlusses einschlieBlich der Angaben sowie
ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéfts-
vorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsédtze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung ein den tatsédchlichen Verhdltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt;

- beurteilen wir den Einklang des zusammengefassten Lage-
berichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des
Unternehmens;

- fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im zu-
sammengefassten Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender
geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere
die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen
Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und
beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten
Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigensténdiges Prifungsur-
teil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebli-
ches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich
von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der
Priifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieB-
lich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir
wéhrend unserer Priifung feststellen”.

Stuttgart, 24. Méarz 2026

EY GmbH & Co. KG,
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Maurer Bulut
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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KONZERNABSCHLUSS KONZERNBILANZ

Konzernbilanz

der STINAG Stuttgart Invest AG

AKTIVA

Anlagevermdgen

Immaterielle Vermdgensgegenstande
Sachanlagen

Summe Anlagevermogen

Umlaufvermégen

Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

Wertpapiere

Flussige Mittel

Summe Umlaufvermégen
Rechnungsabgrenzungsposten
Bilanzsumme

PASSIVA

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Eigene Anteile

Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen
Konzernbilanzgewinn

Nicht beherrschende Anteile

Riickstellungen
Verbindlichkeiten
Rechnungsabgrenzungsposten
Passive latente Steuern

Bilanzsumme

Anhang

31.12.2025
EUR

39.000.000,00
-294.689,20

31.12.2025
EUR

2.793.241,45
281.988.706,80

13.346.107,51
45.300,00
21.463.381,91

38.705.310,80
1.050.198,22
103.872.271,55
6.584.154,86
197.950,89

31.12.2025 31.12.2024
EUR TEUR

2.852

286.975

284.781.948,25 289.827
14.056

52

11.961

34.854.789,42 26.069
636.809,00 651
320.273.546,67 316.547
39.000

-295

38.705

1.050

103.872

5.572

207

150.409.886,32 149.406
3.814.187,98 4.465
158.634.555,27 151.803
65.617,10 118
7.349.300,00 10.7565
320.273.546,67 316.547
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Umsatzerlose

Sonstige betriebliche Ertrdge

Aufwendungen fur bezogene Leistungen
Personalaufwand

Abschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Betriebsergebnis (EBIT)

Ertrdge aus anderen Finanzanlagen und
sonstige Zinsertrage

Aufwendungen aus anderen Finanzanlagen
und sonstige Zinsaufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Ergebnis nach Steuern

Sonstige Steuern
Konzernjahrestiberschuss

Nicht beherrschenden Anteilen zustehendes
Konzernjahresergebnis

Konzernergebnisvortrag
Entnahme aus Gewinnriicklagen

Konzernbilanzgewinn

Anhang
(8)
9

(15)

(16)

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

der STINAG Stuttgart Invest AG

2025 2025 2024
EUR EUR TEUR
28.640.542,056 28.714
2.136.069,63 1.792

30.776.611,68
1.577.083,99 1.478
3.012.973,46 2.540
8.470.432,81 8.748
8.5699.348,35 7.560

21.659.838,61

9.116.773,07
219.606,22 332
3.297.526,06 2.975

-3.077.919,84

6.038.853,23

-2.475.559,97

8.514.413,20

335.115,20

8.179.298,00

-20.902,82

-1.574.240,32

0,00

6.584.154,86

2024
TEUR

30.506

20.326
10.180

-2.643
7.537
1.183
6.354
1.083
5.271

-19
-1.680
2.000
5.572
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Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals
der STINAG Stuttgart Invest AG

- Eigenkapital des Mutterunternehmen

(korrigiertes) Gezeichnetes Kapital Riicklagen
Gezeichnetes Eigene
Kapital Anteile Kapitalriicklagen Gewinnriicklagen

nach § 272 Abs. 2 gesetzliche andere
in TEUR Stammaktien Stammaktien Summe Nr. 1 HGB Ricklagen | Gewinnrlcklagen
Stand 31.12.2023 39.000 -295 38.705 1.050 2.855 103.017
Entnahme aus Riicklagen 0 0 0 0 0 -2.000
Ausschiittung 0 0 0 0 0 0
Konzernjahrestiberschuss 0 0 0 0 0 0
Stand 31.12.2024 39.000 -295 38.705 1.050 2.855 101.017
Entnahme aus Riicklagen 0 0 0 0 0 0
Ausschiittung 0 0 0 0 0 0
Konzernjahresiberschuss 0 0 0 0 0 0
Stand 31.12.2025 39.000 -295 38.705 1.050 2.855 101.017

Burogebédude Carls Cube, Karlsruhe
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Nicht beherrschende Anteile Konzern-
Gewinn-/ | Konzernjahres- Summe Nicht Auf nicht Summe eigenkapital
Verlustvortrag | iiberschuss, der Eigenkapital | beherrschende | beherrschende Summe
Summe dem Mutter- des Mutter- Anteile vor Anteile
Riicklagen unternehmen | unternehmens | Jahresergebnis entfallene
zuzurechnen ist Gewinne/
Verluste
Summe
105.872 106.922 -831 6.296 151.092 136 80 216 151.308
-2.000 -2.000 2.000 0 0 0 0 0 0
0 0 -849 -6.296 -7.145 -28 0 -28 -7.173
0 0 0 5.252 5.252 0 19 19 5.271
103.872 104.922 320 5.252 149.199 108 99 207 149.406
0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 -320 -6.825 -7.145 -30 0 -30 -7.175
0 0 0 8.158 8.158 0 21 21 8.179
103.872 104.922 0 6.585 150.212 78 120 198 150.410
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Konzern-Kapitalflussrechnung
der STINAG Stuttgart Invest AG

- in TEUR 2025 2024
Cashflow aus laufender Geschaftstétigkeit
Konzernjahresiiberschuss 8.179 5.271
Abschreibungen auf das Anlagevermdgen 8.470 8.748
Verdnderung der Riickstellungen -506 198
Ergebnis aus dem Abgang von Gegenstidnden des Anlagevermdgens -383 -20
Verdnderung der lbrigen Aktiva 1.035 1.005
Verdnderung der (brigen Passiva -2 -896
Zinsertrége -220 -333
Zinsaufwendungen 3.291 2.957
Ertragsteueraufwand -2.475 1.183
Ertragsteuerzahlungen -1.387 -780
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit* 16.002 17.333
Cashflow aus der Investitionstatigkeit
Einzahlungen aus Abgangen von Gegensténden des Anlagevermégens 524 20
Auszahlungen flr Investitionen in das Anlagevermdgen* -3.566 -4.461
Erhaltene Zinsen 220 333
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -2.822 -4.108
Cashflow aus der Finanzierungstéatigkeit
Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten 13.930 1.400
Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten -7.148 -5.998
Gezahlte Zinsen -3.291 -2.957
Gezahlte Dividende -7.145 -7.145
Auszahlungen an Minderheitsgesellschafter -30 -28
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -3.684 -14.728
Finanzmittelbestand am Ende der Periode
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelbestandes 9.496 -1.503
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 12.013 13.516
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 21.509 12.013
Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Flissige Mittel 21.464 11.961
Wertpapiere des Umlaufvermdgens 45 52

21.509 12.013

*Davon flr immaterielle Vermdgensgegensténde in Hohe von 1.050 TEUR.
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Grundlagen der Rechnungslegung

Das Mutterunternehmen ist unter der Firma STINAG Stuttgart
Invest AG mit Sitz in Stuttgart im Handelsregister des Amts-
gerichts Stuttgart unter der Nummer HRB 66 eingetragen. Der
vorliegende Konzernabschluss wurde gemaB §§ 290 ff. HGB und
den ergdnzenden Bestimmungen des Aktienrechtes aufgestellt.

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamt-
kostenverfahren aufgestellt.

Die in der Konzernbilanz und in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung zusammengefassten Posten werden gemas § 265 Abs.
7 Nr. 2. V. m. § 298 Abs. 1 HGB im Konzernanhang gesondert
ausgewiesen, um die Klarheit der Darstellung zu verbessern.
Aus dem selben Grund werden die Angaben zur Mitzugehdrigkeit
zu anderen Posten und davon-Vermerke ebenfalls im Konzern-
anhang erldutert. Soweit nicht anders vermerkt, sind die Werte
in den tabellarischen Aufgliederungen in Tausend Euro (TEUR)
angegeben. Aus rechentechnischen Griinden kénnen in Tabellen
Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt ergeben-
den Werten auftreten. Die jeweils fiir das Vorjahr angegebenen
Zahlen betreffen das Geschaftsjahr vom 01. Januar 2024 bis
31. Dezember 2024.

Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst neben der STINAG Stuttgart
Invest AG 16 (Vorjahr: 18) vollkonsolidierte, inldndische Toch-
tergesellschaften. Im Berichtsjahr sind die STINAG New Energy
GmbH & Co. KG und die STINAG Windparks GmbH & Co. KG im
Wege einer Anwachsung auf das Mutterunternehmen STINAG
Stuttgart Invest AG abgegangen.

Konsolidierungsgrundsatze

Im Rahmen der Kapitalkonsolidierung nach der sogenannten
Erwerbsmethode wird der Wertansatz der dem Mutterunter-
nehmen gehdrenden Anteile an einem Tochterunternehmen mit
dem auf diese Anteile entfallenden Betrag des Eigenkapitals
des Tochterunternehmens verrechnet. Das Eigenkapital wird mit
dem Betrag angesetzt, der dem zum Konsolidierungszeitpunkt
beizulegenden Zeitwert der in den Konzernabschluss aufzu-
nehmenden Vermdgensgegenstidnde, Schulden, Rechnungsab-
grenzungsposten und Sonderposten entspricht. Ein nach der
Verrechnung verbleibender Unterschiedsbetrag wird, wenn er
auf der Aktivseite entsteht, als Geschéfts- oder Firmenwert
und, wenn er auf der Passivseite entsteht, unter dem Posten
,2unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung” nach
dem Eigenkapital ausgewiesen. Der fur die Bestimmung des

Konzernanhang
der STINAG Stuttgart Invest AG

Zeitwertes der in den Konzernabschluss aufzunehmenden Ver-
mogensgegenstédnde, Schulden, Rechnungsabgrenzungsposten
und Sonderposten und fiir die Kapitalkonsolidierung maBgebli-
che Zeitpunkt ist grundsétzlich der, zu dem das Unternehmen
Tochterunternehmen geworden ist. Die Kapitalkonsolidierung
fiir Gesellschaften oder zugekaufte Kapitalanteile, die vor dem
01. Januar 2010 erstmalig konsolidiert wurden, wurde nach
der Buchwertmethode zum Erwerbszeitpunkt vorgenommen.
Unterschiedsbetrage wurden, soweit wie mdéglich, den be-
treffenden Aktivposten zugeordnet, der Restbetrag wurde als
Geschéfts- oder Firmenwert ausgewiesen.

Forderungen und Verbindlichkeiten, Umsétze sowie Aufwen-
dungen und Ertrdge innerhalb des Konsolidierungskreises
wurden eliminiert.

Zwischenergebnisse wurden gemaB § 304 Abs. 2 HGB wegen
Geringfligigkeit nicht eliminiert.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Fur die Aufstellung des Konzernabschlusses waren unverdndert
zur Vergleichsperiode die nachfolgenden Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden maBgebend. Dabei wird den Grundsétzen
vorsichtiger kaufmannischer Beurteilung Rechnung getragen.

Die Abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen wurden nach einheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden erstellt.

Erworbene immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagever-
mogens werden bei Zugang zu Anschaffungskosten bewertet
und planméBig Gber ihre Nutzungsdauer zwischen drei und
flinf Jahren linear abgeschrieben. Geschafts- und Firmenwerte
einschlieBlich der Geschéafts- oder Firmenwerte aus der Erstkon-
solidierung von Anteilen werden (ber einen Zeitraum von zehn
Jahren abgeschrieben.

Das Sachanlagevermégen ist zu Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten angesetzt und wird, soweit abnutzbar, um planmé-
Bige lineare Abschreibungen vermindert. Den Abschreibungen
liegen bei den beweglichen Anlagen Nutzungsdauern von 3 bis
15 Jahren, bei Gebduden Nutzungsdauern bis zu 60 Jahren
zugrunde. Geringwertige Anlagegtiter bis zu einem Netto-Ein-
zelwert von 250,00 EUR sind im Jahr des Zugangs als Aufwand
erfasst worden. Geringwertige Anlageglter ab einem Netto-
Einzelwert von mehr als 250,00 EUR bis 800,00 EUR wurden
im Jahr des Zugangs voll abgeschrieben. Die Abschreibungen
auf Zugange des Sachanlagevermdgens werden im Ubrigen
zeitanteilig vorgenommen. Von den Wahlrechten gemdB § 255
Absatz 2 und Absatz 3 HGB ist kein Gebrauch gemacht worden.
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Die geleisteten Anzahlungen werden mit inrem Nennwert und die
Anlagen im Bau mit ihren Anschaffungskosten bewertet.

Bei den Finanzanlagen werden Anteilsrechte (Sonstige Beteili-
gungen) zu Anschaffungskosten bzw. niedrigeren beizulegenden
Werten angesetzt.

Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstédnde werden
zu Nennwerten abzlglich der Wertabschldge fir Einzelrisiken
und flr das allgemeine Kreditrisiko bilanziert.

Die Wertpapiere des Umlaufvermégens werden zu Anschaf-
fungskosten oder gegebenenfalls zu den niedrigeren Werten, die
sich aus den Borsen- oder Marktpreisen am Stichtag ergeben,
angesetzt. Die flissigen Mittel entsprechen den Nominalwerten.

Die Steuerrlickstellungen und die sonstigen Rickstellungen be-
riicksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und drohenden
Verluste aus schwebenden Geschéften. Sie sind in Hohe des
nach vernunftiger kaufmdnnischer Beurteilung notwendigen
Erfillungsbetrages (d. h. einschlieBlich kinftiger Kosten- und
Preissteigerungen) angesetzt. Rickstellungen mit einer Rest-
laufzeit von mehr als einem Jahr werden, sofern vorhanden
abgezinst.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erflillungshetrag ausgewie-
sen. Die Wertansatze der im Anhang angegebenen Eventualver-
bindlichkeiten entsprechen dem am Bilanzstichtag bestehenden
Haftungsumfang.

Fremdwdahrungsforderungen oder -verbindlichkeiten bestehen
nicht.

Ausgaben und Einnahmen vor dem Abschlussstichtag, die Aufwand
bzw. Ertrag flr eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen,
werden in entsprechender Hohe in Rechnungsabgrenzungsposten
eingestellt.

Fir die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von temporéren oder
quasipermanenten Differenzen zwischen den handelsrechtlichen
Wertansdtzen von Vermégensgegenstanden, Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten im Konzernabschluss und ihren
steuerlichen Wertansatzen oder aufgrund steuerlicher Verlust-
vortrdge werden die Betrége der sich ergebenden Steuerbe- und
-entlastung mit den unternehmensindividuellen Steuersétzen
im Zeitpunkt des Abbaus der Differenzen bewertet und nicht
abgezinst. Dabei werden auch Differenzen, die auf Konsolidie-
rungsmaBnahmen gemdB den §§ 300 bis 307 HGB beruhen,
berlicksichtigt, nicht jedoch Differenzen aus dem erstmaligen
Ansatz eines Geschafts- oder Firmenwertes. Aktive und passive
Steuerlatenzen werden verrechnet ausgewiesen. Die Aktivierung
latenter Steuern nach § 274 HGB unterbleibt in Ausiibung des
dafiir bestehenden Ansatzwahlrechtes.

Okonomische Sicherungsbeziehungen werden durch die Bildung
von Bewertungseinheiten bilanziell nachvollzogen. Die STINAG
Stuttgart Invest AG wendet die sogenannte ,Einfrierungsmetho-
de” an, bei der die sich ausgleichenden Wertdnderungen aus
dem abgesicherten Risiko nicht bilanziert werden.

Erlauterungen zur Konzernbilanz

(1) Anlagevermégen

Die Gliederung und Entwicklung des Anlagevermdgens ist im
Konzern-Anlagespiegel flr die STINAG Stuttgart Invest AG auf
den Seiten 80 und 81 dargestellt. Der Bestand des Anlage-
vermogens umfasst die immateriellen Vermogensgegenstande
mit den entgeltlich erworbenen Konzessionen, gewerblichen
Schutzrechten und Lizenzen, dem Geschéafts- oder Firmenwert,
das Sachanlagevermégen mit sdmtlichen Grundstiicken und Ge-
bé&uden, technischen Anlagen und Maschinen, andere Maschinen,
Betriebs- und Geschéaftsausstattung sowie geleisteten Anzahlun-
gen und Anlagen im Bau sowie das Finanzanlagevermdgen mit
sonstigen Beteiligungen. Der Zugang bei dem Geschafts- und
Firmenwert betrifft die vertraglich vereinbarte, restliche Kauf-
preiszahlung dber 350 TEUR fir die im Jahr 2023 erworbene
STINAG TU6 Geschéftshaus GmbH & Co. KG.

Die Verénderung bei den Grundstiicken, grundstiicksgleichen
Rechten und Bauten beinhalten im Wesentlichen die VerduBerung
eines Teileigentums mit einem VerduBerungsgewinn von 374 TEUR
und Zugénge in Hohe von 446 TEUR, vor allem nachtrégliche
Herstellungskosten fiir das Objekt Roteblihlplatz 18 (424 TEUR).

Die Zugédnge bei den Anlagen im Bau betreffen insbesondere
die Projektkosten fur die Umbauprojekte Tibinger StraBe 6
(801 TEUR) und Tiibinger StraBe 17b (828 TEUR) und das Neu-
bauprojekt KénigstraBe 51 (228 TEUR).

Die verpachteten Inventare des Airport Hotels in Stuttgart und
des Ende 2019 fertiggestellten Kongresshotels in Stuttgart ste-
hen im rechtlichen und wirtschaftlichen Eigentum der STINAG
Stuttgart Invest AG, welche hieraus in beiden Féllen einen
Substanzerhaltungsanspruch gegenuber den Pdchtern hat. Diese
Anspriiche werden (iber die Pachtdauer unter den sonstigen Ver-
mogensgegenstanden aktiviert und auf Basis des bei Pachtbeginn
festgelegten Schétzwertes, der jahrlich unter Beriicksichtigung
der Wiederbeschaffungskosten neu zu bewerten ist, um den
Wert der Abnutzung erhoht. Flr das Inventar des Airport Hotels
betragt zum 31. Dezember 2025 der diesjahrige Schétzwert
2.243 TEUR und der nach Erreichen der durchschnittlichen Nut-
zungsdauer der Pachtgegensténde in gleicher Hohe bilanzierte
Substanzerhaltungsanspruch 2.243 TEUR (Vorjahr: 2.221 TEUR).
Fur das Inventar des Kongresshotels betrdgt zum 31. Dezember
2025 der diesjdhrige Schatzwert 2.044 TEUR und der bilanzierte
Substanzerhaltungsanspruch 1.495 TEUR (Vorjahr: 1.240 TEUR).
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Angaben zum Anteilsbesitz

Anteil am

Kapital
Gesellschaft in %
STINAG Immobilien GmbH & Co. KG, Stuttgart”? 100
STINAG K045 Grundbesitz GmbH & Co. KG, Stuttgart "2 100
STINAG Pariser Platz GmbH & Co. KG, Stuttgart V2 100
STINAG Hotel GmbH & Co. KG, Stuttgart? 100

STINAG Parkhaus Weilimdorf GmbH & Co. KG, Stuttgart"? | 100
STINAG Hauser am Markt GmbH & Co. KG, Stuttgart "2 100

STINAG Kongresshotel GmbH & Co. KG, Stuttgart "2 100
STINAG De La Paz Immobilien-

verwaltungs GmbH & Co. KG, Stuttgart "2 100
STINAG Senioren- und Pflegeimmobilien

GmbH & Co. KG, Stuttgart "2 100
STINAG Seniorenresidenz Béblingen

GmbH & Co. KG, Stuttgart"? 94

STINAG Microappartements GmbH & Co. KG, Stuttgart”? | 100
STINAG Wohnimmobilie Bickenbach GmbH & Co. KG,

Stuttgart 1?2 100
STINAG CarlsCube GmbH & Co. KG, Stuttgart"? 100
STINAG Ti17b Geschéftshaus GmbH & Co. KG,

Stuttgart V2 100
STINAG TU6 Geschéaftshaus GmbH & Co. KG, 100
Stuttgart V2

STINAG Real Estate GmbH, Stuttgart 100

" Tochtergesellschaften, die von den Erleichterungen nach § 264 Abs. 3 HGB
bzw. § 264b HGB Gebrauch machen.

2 Der unbeschrénkt haftende Gesellschafter ist ein in den Konzernabschluss
einbezogenes Unternehmen.

Inanspruchnahme der Erleichterungen nach den

§§ 264 Abs. 3, 264b HGB

Fur die in den Konzernabschluss einbezogenen und in der tabella-
rischen Darstellung der Angaben zum Anteilsbesitz entsprechend
gekennzeichneten inlédndischen Tochterunternehmen wird von
den Erleichterungen nach § 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB
Gebrauch gemacht.

(2) Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

in TEUR 31.12.2025 31.12.2024

Forderungen aus

Lieferungen und

Leistungen 3121 4.328

Sonstige Vermdgens-

gegenstande 10.225 9.728
13.346 14.056

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind im
Wesentlichen aufgrund erhohter Wertberichtigungen zurtick-
gegangen. Der Anstieg der Wertberichtigungen um 953 TEUR
auf 1.609 TEUR ist im Wesentlichen durch die Insolvenz des
Hotelbetreibers der beiden Hotelimmobilien begriindet.

In den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben
66 TEUR (Vorjahr: 1.802 TEUR) und in den sonstigen Vermo-
gensgegenstdnden 3.809 TEUR (Vorjahr: 3.532 TEUR) eine
Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

(3) Wertpapiere

in TEUR 31.12.2025 31.12.2024

Sonstige

Wertpapiere 45 52
45 52

(4) Eigenkapital

Die Entwicklung der einzelnen Komponenten des Eigenkapitals
in den Jahren 2025 und 2024 ist im Konzerneigenkapitalspie-
gel ersichtlich.

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betrégt, wie im Vorjahr, 39.000.000,00 EUR.
Es ist nach wie vor eingeteilt in 15 Millionen nennbetraglose
Inhaberstlickaktien.

Die STINAG Stuttgart Invest AG hatte im Geschéaftsjahr 2025
unverdndert 113.342 Stiick nennbetraglose eigene Aktien zum
Bilanzstichtag im Bestand gehabt. Der Anteil der eigenen Ak-
tien am Grundkapital betrdgt unverdndert 0,76 %. Der hochste
Kurs im Geschéftsjahr 2025 betrug 15,90 EUR, der niedrigste
11,80 EUR je Aktie.

Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage bei der STINAG Stuttgart Invest AG ist der
Betrag, der bei Ausgabe der Aktien (ber den Nennwert hinaus
eingezahlt wurde. Dieser betrégt unverdndert zum Bilanzstichtag
1.050 TEUR.
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Gewinnriicklagen

Die Gewinnriicklagen in Hohe von 103.872 TEUR (Vorjahr:
103.872 TEUR) enthalten unter anderem die gesetzliche
Ricklage in unverdnderter Hohe von 2.855 TEUR, die gemaB
Aktiengesetz gebildet wird. Die Gewinnriicklagen umfassen
die thesaurierten Ergebnisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen.

(6) Verbindlichkeiten

31.12.2025 davon Restlaufzeit
in TEUR bis 1 Jahr | 1 bis 5 Jahre
Verbindlichkeiten
gegeniiber
Kreditinstituten 156.303 4.580 21.473
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen 782 782 0
Sonstige
Verbindlichkeiten 1.550 742 273
davon aus Steuern 459 459 0

158.635 6.104 21.746

(5) Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen umfassen im Berichtsjahr ins-
besondere Aufwendungen flir Instandhaltungsverpflichtungen,
ausstehende Lieferantenrechnungen, die allgemeine Risikovor-
sorge aus vertraglichen Verpflichtungen sowie aus drohenden
Verlusten aus schwebenden Geschéften.

in TEUR 31.12.2025 31.12.2024

Steuerriickstellungen 4 149

Sonstige

Rickstellungen 3.810 4.316
3.814 4.465

31.12.2024 davon Restlaufzeit
liber 5 Jahre bis 1 Jahr | 1 bis 5 Jahre | (iber 5 Jahre
130.250 149.521 7.235 16.269 126.017
0 935 935 0 0
535 1.347 726 102 519
0 447 447 0 0
130.785 151.803 8.896 16.371 126.536

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind in voller Hohe von 156.303 TEUR durch Grundpfandrechte gesichert.

(7) Passive latente Steuern

Die Bilanzdifferenzen zwischen Handels- und Steuerbilanzwerten
resultieren aus Differenzen im Anlagevermdogen bei immateriellen
Vermdgensgegenstanden, Grundstiicken und Geb&uden, steuerli-
chen Ricklagen nach § 6b EStG (passive Latenzen) sowie bei den
sonstigen Rickstellungen (aktive Latenzen). Fur bestehende ge-
werbliche Verlustvortrdge wurden aktive Latenzen berlicksichtigt.
Im Saldo flihrt die Berechnung zu passiven latenten Steuern. Ver-
&nderungen haben sich zum 31. Dezember 2025 bei den zugrun-
de gelegten Steuersétzen ergeben. Flr Abweichungen zwischen
Handels- und Steuerbilanz, bei denen von einem Umkehreffekt
ab dem Jahr 2032 und spdter auszugehen ist, wurde der auf-
grund der Anderung des Kérperschaftsteuergesetzes reduzierte
Steuersatz von 10,55 % bzw. zuzlglich des Gewerbesteuersatzes
von 14,70 % mit 25,25 % angesetzt. Fir die Berechnung aller
anderen Abweichungen zwischen Handels- und Steuerbilanz
wurde wie bisher unverandert 15,83 % bzw. 30,53 % und fiir den
gewerbesteuerlichen Verlustvortrag ein Steuersatz von 14,70 %
zugrunde gelegt Auf die Aktivierung von latenten Steuern aus
Jahresabschlissen der Tochterunternehmen wurde in Ausiibung
des Ansatzwahlrechts nach § 274 Abs. 1 S. 2 HGB verzichtet.

Die latenten Steuern haben sich wie folgt entwickelt:

in TEUR 01.01.2025 Verénderung 31.12.2025
Passive

latente Steuern 11.792 -3.419 8.373
Aktive

latente Steuern -1.037 13 -1.024
Saldo passive

latente Steuern 10.755 -3.406 7.349
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Erlduterungen zur
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

(8) Umsatzerlése

in TEUR 2025 2024
Netto-Mieterlose 256127 24.845
Erlose aus Mietnebenkosten 3.220 3.258
Sonstige Erlose 294 611

28.641 28.714

Bei den Mieterlosen ist aufgrund von Indexanpassungen und
hoheren Umsatzpachten ein leichter Anstieg zu verzeichnen.
Periodenfremde Umsatzpachten sind in Hohe von 759 TEUR
(Vorjahr: 216 TEUR) enthalten. Samtliche Umsétze in 2025
wurden im Inland erwirtschaftet.

(9) Sonstige betriebliche Ertrage

Die Ertrdge aus Anlageabgédnge beinhalten im Wesentlichen
den VerduBerungsgewinn aus dem Verkauf eines Teileigentums.
Die Ertrdge aus Auflosungen von Riickstellungen resultieren
inshesondere aus nicht zum Tragen kommenden Drohverlusten
und reduzierter Risikovorsorge aus Mietverhdltnissen.

in TEUR 2025 2024

Ertrdge aus Anlageabgénge 391 20

Ertrdge aus der Auflésung von

Riickstellungen 1.114 1.250

Ertrdge aus der Auflésung von

Wertberichtigungen 268 128

Sonstige Ertrdge 363 394
2.136 1.792

(10) Personalaufwand

in TEUR 2025 2024
Lohne und Gehélter 2.672 2.270
Soziale Abgaben 341 | 270

3.013 | 2,540

(11) Abschreibungen
Der Ausweis betrifft die Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogensgegenstidnde und Sachanlagen.

(12) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen umfassen Aufwen-
dungen flr die Mietnebenkosten, Instandhaltung, sonstige
Fremdleistungen sowie alle Verwaltungskosten und sonstige
Aufwendungen.

Der Anstieg der Aufwendungen fir den Betrieb resultiert im
Wesentlichen aus den planmdBig durchgefihrten Instand-
haltungsmaBnahmen. Die Aufwendungen fur die Verwaltung
haben sich aufgrund von geringer anfallenden Aufwendungen
fur Drohverluste und Risikovorsorgen reduziert. AuBerdem
sind Zufuhrungen bei den Einzelwertberichtigungen auf Miet-
forderungen der Hotelimmobilien wegen Insolvenzantrag des
Betreibers in Hohe von 1.302 TEUR angefallen, die unter den
Abschreibungen auf Umlaufvermégen ausgewiesen sind.

Die wesentlichen Einzelpositionen sind aus der nachfolgenden
Darstellung ersichtlich.

in TEUR 2025 2024
Aufwendungen fiir

den Betrieb 5.200 4.713
die Verwaltung 1.781 2.245

Buchverluste aus Anlageabgéngen
sowie Drohverluste und Abschrei-

bungen auf Umlaufvermdgen 1.430 276
Sonstige Aufwendungen 188 326
8.599 7.560

(13) Ertrdge aus anderen Finanzanlagen und sonstige
Zinsertriage

in TEUR | 2025 2024
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 220 332
220 | 332

(14) Aufwendungen aus anderen Finanzanlagen und
sonstige Zinsaufwendungen

in TEUR 2025 2024

Zinsen und &hnliche

Aufwendungen 3.292 2.957

Abschreibungen auf Wertpapiere

des Umlaufvermégens 6 18
3.298 2.975

(15) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Der Ausweis beinhaltet latente Steuertrdge in Hohe von
3.405 TEUR (Vorjahr: latenter Steueraufwand 127 TEUR); auf
die Erlauterungen hierzu wird unter (7) Passive latente Steuern
verwiesen.

(16) Sonstige Steuern
Die sonstigen Steuern enthalten im Wesentlichen die Grundsteuer.
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Sonstige Angaben

Haftungsverhaltnisse

Es bestehen zum 31. Dezember 2025 Biirgschaftsvereinbarungen
mit zwei Banken als Sicherheit fir die Bankdarlehen von zwei
Tochtergesellschaften in Hohe von insgesamt 27.000 TEUR. Das
Risiko einer Inanspruchnahme aus der Birgschaft flr die Verbind-
lichkeiten der zwei Tochtergesellschaften wird aufgrund deren
guter Vermogens-, Finanz- und Ertragslage als gering eingeschétzt.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige finanzielle Verpflichtungen belaufen sich auf 740 TEUR.
Diese Verpflichtungen betreffen einen Mietvertrag mit Dritten mit
einer Laufzeit bis November 2027 und Leasing- und Nutzungsvertra-
ge mit Laufzeiten zwischen 31. August 2025 und 31. Oktober 2028.
Zweck dieser Vertrége ist die Liquiditdtsoptimierung. Wesentliche
Risiken ergeben sich hieraus keine. Zum Stichtag besteht ein Be-
stellobligo im geschaftsiiblichen Rahmen.

Derivative Finanzinstrumente

Zur Absicherung des Zinsrisikos fir vorhandene Euribor-Darlehen
in Hohe von nominal 77.900 TEUR bestehen entsprechend
Zinsswap-Vereinbarungen in gleicher Hohe und Ubereinstimmen-
den Laufzeiten zwischen 30. Juni 2030 und 30. September 2034,
fiir die Bewertungseinheiten gebildet wurden. Die Bewertung der
Zinsswap-Vereinbarungen erfolgte nach der Mark-to-Market-Me-
thode. Der positive Marktwert dieser Vereinbarungen belduft sich
zum Bilanzstichtag auf 3.797 TEUR. Die gegenldufigen Anderungen
der Zahlungsstrome von Grund- und Sicherungsgeschéft gleichen
sich durch das betrag-, wéhrungs- und fristenkongruent gewahlte
Sicherungsinstrument (Zinsswap) vollstdndig aus (hundertprozenti-
ge Effektivitat). Zur Messung der Effektivitdt der Sicherungsbezie-
hungen wird die Critical-Term-Match-Methode angewendet.

Fir die bestehenden Zinsswap-Vereinbarungen ohne Bewertungs-
einheiten von insgesamt 8.000 TEUR belduft sich der negative
Marktwert zum Bilanzstichtag auf -109 TEUR, woftir eine Droh-
verlustriickstellung gebildet wurde.

AuBerbilanzielle Geschafte
Weitere angabepflichtige auBerbilanzielle Geschéfte bestehen
zum 31. Dezember 2025 nicht.

Beschéftigte
Im Geschéftsjahr 2025 waren im Jahresdurchschnitt 22 (Vorjahr:
20) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im Konzern beschéftigt.

Organbeziige

Die Gesamtbeziige des Vorstandes flr das Geschéftsjahr 2025
betrugen 0,5 Mio. Euro. Die Vorstandsvergitung setzt sich aus
einer Grundvergitung und einer variablen Verglitung zusammen,
die sich an dem Geschéftserfolg (entsprechend den Unterneh-
menszielen, der Wertsteigerung und dem Ergebnis) orientiert.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrates betrugen 143 TEUR.

Honorare des Abschlusspriifers

Das berechnete Honorar des Abschlusspriifers EY GmbH &
Co. KG, Wirtschaftsprifungsgesellschaft setzt sich wie folgt
zusammen:

In den Positionen Abschlussprifungsleistungen sind die gesam-
ten flr das Geschéftsjahr berechneten Honorare der EY GmbH &
Co. KG fir die Abschlussprifung des Jahresabschlusses und des

in TEUR 2025 2024

Abschlusspriifungs-

leistungen 131 129

Steuerberatungs-

leistungen 69 55
200 184

Konzernabschlusses der STINAG Stuttgart Invest AG enthalten.
Die Position Steuerberatungsleistungen umfasst die fiir das
jeweilige Geschaftsjahr entsprechend berechneten Honorare der
EY GmbH & Co. KG an die STINAG Stuttgart Invest AG.

Geschéfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen
Im Geschaftsjahr 2025 wurden keine wesentlichen marktun-
ublichen Geschafte mit nahestehenden Unternehmen oder
Personen getétigt.

Konzernverhdltnisse

Die STINAG Stuttgart Invest AG stellt einen Konzernabschluss
fur den kleinsten und groBten Teil der Unternehmen auf,
dieser wird durch Einstellung in das Unternehmensregister
verdffentlicht.

Nachtragsbericht
Nach dem Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 ist folgender we-
sentlicher Vorgang eingetreten, der nicht im Jahresabschluss
beriicksichtigt ist.

Die STINAG Stuttgart Invest AG hat am 02. Dezember 2025 die
Antrdge zur Beendigung der Einbeziehung der STINAG-Aktien in
den Handel im Segment m:access sowie im Freiverkehr der Borse
Miinchen und am 15. Dezember 2025 in den Handel im Segment
Freiverkehr Plus an der Baden-Wirttembergischen Wertpapierborse
Stuttgart gestellt. Die Notierungseinstellung an der Baden-Wiirttem-
bergischen Wertpapierborse Stuttgart im Segment Freiverkehr Plus
erfolgte zum 26. Januar 2026, an der Borse Minchen im Segment
m:access zum 30. Januar 2026. Zum 30. April 2026 wird sodann
noch die Notierung im Segment Freiverkehr an der Borse Miinchen
eingestellt. Weitere wesentliche Vorgange nach dem Bilanzstichtag
31. Dezember 2025 sind nicht eingetreten.
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Gewinnverwendungsvorschlag

Der Vorstand des Mutterunternehmens schldgt in Uberein-
stimmung mit dem Aufsichtsrat vor, den Bilanzgewinn des
Mutterunternehmens in Héhe von 37.745.698,98 EUR wie folgt
zu verwenden:

Euro je Aktie EUR

Dividende je
Stiickaktie 0,48 7.145.595,84

0,48 7.145.595,84

Der auf eigene Aktien entfallende Betrag des Bilanzgewinnes
sowie ein danach verbleibender Gewinnbetrag sollen auf neue
Rechnung vorgetragen werden.

Bei Annahme dieses Ausschiittungsvorschlages entféllt auf das
am 31. Dezember 2025 dividendenberechtigte Grundkapital von
38.705.310,80 EUR eine Ausschittungssumme von insgesamt
7.145.595,84 EUR. Der auf neue Rechnung vorzutragende Gewinn-
anteil betrégt 30.600.103,14 EUR.

Stuttgart, 24. Mérz 2026

Vorstand

H. Barth

Kongress Hotel, Flughafen Stuttgart
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Entwicklung des Konzern-Anlagevermogens
der STINAG Stuttgart Invest AG

- Anschaffungs- und Herstellungskosten

in TEUR 01.01.2025 Zugange Abgénge 31.12.2025
Immaterielle Vermogensgegenstande

Entgeltlich erworbene Konzessionen,

gewerbliche Schutzrechte, Lizenzen 3.183 0 0 3.183
Geschéfts- oder Firmenwert 2.033 350 0 2.383
5.216 350 0 5.566

Sachanlagen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschl. der

Bauten auf fremden Grundsticken 400.598 446 823 400.221

Technische Anlagen und Maschinen 2.215 738 100 2.853

Andere Anlagen, Betriebs-

und Geschéftsausstattung 14.622 169 131 14.660

Geleistete Anzahlungen und

Anlagen in Bau 3.866 1.864 0 5.730
421.301 3.217 1.054 423.464

Finanzanlagen

Sonstige Beteiligungen 2.039 0 2.039 0

2.039 0 2.039 0
Anlagevermdgen 428.556 3.567 3.093 429.030
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1.357

162

1.519

1.664

1.826

1.007

247

1.254

1.129

1.026

120.650 7.254 746 127.158 273.063 279.948
1.385 192 76 1.501 1.352 830
12.291 615 90 12.816 1.844 2.331
0 0 0 0 5.730 3.866

2.039

2.039
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Wiedergabe des Bestatigungsvermerks

Zu dem Konzernabschluss und dem Konzernlagebericht, der mit
dem Lagebericht der Gesellschaft zusammengefasst wurde, haben
wir folgenden Bestdtigungsvermerk erteilt:

,Bestdtigungsvermerk des unabhingigen Abschlusspriifers
An die STINAG Stuttgart Invest AG

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG,
Stuttgart, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) — beste-
hend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2025, der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung, der Konzernkapitalflussrechnung
und dem Konzern-Eigenkapitalspiegel fir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2025 sowie dem Konzernanhang,
einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden — geprift. Darlber hinaus haben wir den Konzernlagebe-
richt der STINAG Stuttgart Invest AG, der mit dem Lagebericht der
Gesellschaft zusammengefasst wurde (im Folgenden: ,zusammen
gefasster Lagebericht”), flir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2025 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentli-
chen Belangen den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsétze
ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatséchlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des
Konzerns zum 31. Dezember 2025 sowie seiner Ertragslage flr
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025 und

- vermittelt der beigefiigte zusammengefasste Lagebericht ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In
allen wesentlichen Belangen steht dieser zusammengefasste
Lagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht
den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen
und Risiken der zukUnftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Prii-
fung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsméBigkeit des
Konzernabschlusses und des zusammengefassten Legeberichts
gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses und des
zusammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit §
317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung durchgeflhrt. Unsere Verantwortung nach diesen
Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des

Abschlussprifers flr die Prifung des Konzernabschlusses und
des zusammengefassten Lageberichts” unseres Bestatigungsver-
merks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernun-
ternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum
Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht zu
dienen.

Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fur den Bericht des Aufsichtsrats verant-
wortlich. Im Ubrigen sind die gesetzlichen Vertreter fiir die
sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Infor-
mationen umfassen die flir den Geschaftsbericht vorgesehenen
Bestandteile, von denen wir eine Fassung bis zur Erteilung des
Bestédtigungsvermerks erlangt haben, insbesondere

- den Abschnitt ,Brief an die Aktiondre” und
- den ,Bericht des Aufsichtsrats”,

aber nicht den Konzernabschluss, nicht die in die inhaltliche
Priifung einbezogenen Lageberichtsangaben und nicht unseren
dazugehdrigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum zu-
sammengefassten Lagebericht erstrecken sich nicht auf die
sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder
ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungs-
schlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verant-
wortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu
wirdigen, ob die sonstigen Informationen

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zu-
sammengefassten Lagebericht oder unseren bei der Priifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgeflihrten Arbeiten den
Schluss ziehen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser
sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, (iber diese
Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts
zu berichten.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichts-
rats fiir den Konzernabschluss und den zusammengefassten
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich flir die Aufstellung
des Konzernabschlusses, der den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und da-
fir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsdtze ordnungsméaBiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens , Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Uber-
einstimmung mit den deutschen Grundsatzen ordnungsméBiger
Buchflhrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Konzernabschlusses zu ermdéglichen, der frei von wesentli-
chen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstel-
lungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der
Rechnungslegung und Vermogensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen
Vertreter dafiir verantwortlich, die Féhigkeit des Konzerns zur
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weite-
ren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang
mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschla-
gig, anzugeben. Dariber hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf
der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiih-
rung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht
tatsdchliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
Aufstellung des zusammengefassten Lageberichts, der insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Ein-
klang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht
und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich flir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als
notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines zusammen-
gefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende
geeignete Nachweise flr die Aussagen im zusammengefassten
Lagebericht erbringen zu kdnnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung des
Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Konzernabschlusses und den zum zusammengefassten
Lagebericht

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen,
ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist,

und ob der zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den
bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie
einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht
beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine
Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festge-
stellten deutschen Grundsétze ordnungsméBiger Abschlussprifung
durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen Handlungen
oder Irrtimern, VerstoBen oder Unrichtigkeiten resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwar-
tet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Konzernabschlusses und zusammengefassten
Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung tben wir pflichtgemaBes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher
Darstellungen im Konzernabschluss und im zusammengefassten
Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern,
planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Ri-
siken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Priifungsurteile
zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resul-
tierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird,
ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtiimern resultierende
wesentlich falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beab-
sichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw.
das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen;

- erlangen wir ein Verstandnis von den fir die Prifung des Kon-
zernabschlusses relevanten internen Kontrollen und den fur die
Prifung des zusammengefassten Lageberichts relevanten Vorkeh-
rungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die
unter den Umsténden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen des
Konzerns 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
geschétzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben;
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- ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit des
von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstétig-
keit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnach-
weise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu
dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestdtigungsvermerk auf
die dazugehdorigen Angaben im Konzernabschluss und im
zusammengefassten Lagebericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser je-
weiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum
unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachwei-
se. Zuklinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch
dazu flihren, dass der Konzern seine Unternehmenstéatigkeit
nicht mehr fortfiihren kann;

- beurteilen wir Darstellung, Aufbau und den Inhalt des
Konzernabschlusses insgesamt einschlieBlich der Angaben
sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Kon-
zernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundséatze
ordnungsmaBiger Buchfiithrung ein den tatsdchlichen Ver-
héltnissen entsprechendes Bild der Vermégens , Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt;

- planen wir die Konzernabschlusspriifung und fiihren sie durch,
um ausreichende, geeignete Priifungsnachweise fiir die Rech-
nungslegungsinformationen der Unternehmen oder Geschéfts-
bereiche innerhalb des Konzerns einzuholen als Grundlage fir
die Bildung der Priifungsurteile zum Konzernabschluss und
zum zusammengefassten Lagebericht. Wir sind verantwortlich
fur die Anleitung, Beaufsichtigung und Durchsicht der fiir
Zwecke der Konzernabschlusspriifung durchgefiihrten Pri-
fungstatigkeiten. Wir tragen die alleinige Verantwortung fir
unsere Priifungsurteile;

- beurteilen wir den Einklang des zusammengefassten Lagebe-
richts mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung
und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns;

- flihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im
zusammengefassten Lagebericht durch. Auf Basis ausrei-
chender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei
insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen
Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung
der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigenstdndiges Prlfungsurteil zu den zukunftsorientierten
Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben
wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko,
dass kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientier-
ten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der
Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieB-
lich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir
wéhrend unserer Abschlussprifung feststellen.”

Stuttgart, 24. Méarz 2026

EY GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Maurer Bulut
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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STINAG

Stuttgart Invest AG
Stuttgart

Kapital 39.000 TEUR

STINAG

Immobilien GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 600 TEUR, 100 %

STINAG De La Paz Immobilien-
verwaltungs GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 75 TEUR, 100 %

STINAG
Real Estate GmbH
Stuttgart
Kapital 30 TEUR, 100 %

STINAG K645

Grundbesitz GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 150 TEUR, 100 %

STINAG Senioren- und Pflege-
immobilien GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG

Pariser Platz GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 5 TEUR, 100 %

STINAG Seniorenresidenz
Boblingen GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 2.000 TEUR, 94 %

STINAG

Hotel GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG Microappartements
GmbH & Co. KG

Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG Kongresshotel
GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG Wohnimmobilie
Bickenbach GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG Héuser

am Markt GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG CarlsCube
GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG Parkhaus
Weilimdorf GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 50 TEUR, 100 %

STINAG Tu17b

Geschéaftshaus GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG TU6

Geschaftshaus GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

Kapitalgesellschaften: Gezeichnetes Kapital

Personengesellschaften: Festkapitalanteile
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Werbung etc.
Werbeagentur AG
TeckstraBe 70

70190 Stuttgart

Telefon (0711) 28538-0
Telefax (0711) 28538-10
info@werbungetc.de
www.werbungetc.de

Fotos:

Marko Scheerschmidt
flash.iFFect

Scheerschmidt & Gutmann GbR

Spieriweg 5

77652 Offenburg

Mobil (0151) 58884344
info@flashiffect.de
www.flashiffect.de

Victor S. Brigola
EisestraBe 5

70567 Stuttgart

Telefon (0711) 90116061
Mobil (0171) 2051563
hello@victorbrigola.com
www.victorbrigola.com






