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GuN Holding GmbH & Co. KG, Hamburg

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024

Umsatzerlose

Verminderung oder Erhéhung des Bestands an fertigen und

unfertigen Erzeugnissen

Andere aktivierte Eigenleistungen
Sonstige betriebliche Ertrage
Materialaufwand

a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fir

bezogene Waren

b) Aufwendungen flr bezogene Leistungen

Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersver-
sorgung und fur Unterstitzung

Abschreibungen

a) aufimmaterielle Vermdgensgegenstande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen

b) auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermdgens,
soweit diese die in der Kapitalgesellschaft Giblichen
Abschreibungen Uberschreiten

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

Ertrage aus Beteiligungen

Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des

Finanzanlagevermdgens

Aufwendungen aus Beteiligungen

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

Abschreibungen auf Finanzanlagen

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Ergebnis nach Steuern

Sonstige Steuern

Konzernjahresliberschuss/Vorjahr: -fehlbetrag

Auf nicht beherrschende Anteile entfallende

Verluste/Gewinne

Konzernjahresiberschuss/Vorjahr: -fehlbetrag,

der dem Mutterunternehmen zuzurechnen ist

2024

2023

EUR
634.491.086,01

-180.508.564,49
557.688,75
24.545.414,85

-1.432.416,36
-276.978.625,20

-55.022.007,32

-8.461.064,64

-7.401.088,69

-322.711,39
-60.733.273,71
797.552,00
432.908,67

3.262.960,74
0,00
2.273.033,21
-2.179.624,09
-41.648.912,16
-12.926.084,74

EUR
197.329.742,92

107.169.734,13
544.817,18
11.076.588,18

-139.133,75
-228.498.460,75

-45.653.077,34

-7.047.261,52

-3.964.258,51

-13.793.505,45
-59.463.544,01
-867.613,11
1.924.917,19

11.061.262,69
-12.853,64
976.502,70
-11.392.055,39
-37.914.032,37
-5.262.285,99

18.746.271,44
-479.990,37

-83.924.516,84
544.330,41

18.266.281,07

-1.168.993,40

-83.380.186,43

3.631.212,75

17.097.287,67

-79.748.973,68
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GuN Holding GmbH & Co. KG

Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr 2024

Konzernjahresergebnis einschliel3lich Ergebnisanteile
anderer Gesellschafter

+/-
+/-

+/-
-+

+/-

+

Lo+ + n+ + '

Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande

des Anlagevermdgens

Zunahme/Abnahme der Rickstellungen

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage
Zunahme/Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht
der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind
Zinsaufwendungen/Zinsertrage

Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

Sonstige Beteiligungsertrage

Ertragsteueraufwand/-ertrag
Ertragsteuerzahlungen/-erstattungen

Cash Flow aus laufender Geschiftstatigkeit

Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermdgen
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermdgens
Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens
Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen

Auszahlungen fiir Zugange zum Konsolidierungskreis

Erhaltene Zinsen

Erhaltene Dividenden und Ertrage aus Wertpapieren

Cash Flow aus der Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von Gesellschaftern

des Mutterunternehmens

Auszahlungen aus Eigenkapitalherabsetzungen an andere Gesellschafter
Auszahlungen fiir die Ruckfihrung von Gesellschafterdarlehen
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten

Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten

Gezahlte Zinsen

Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds

+/-

Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen
des Finanzmittelfonds

Finanzmittelfonds am 1. Januar
Finanzmittelfonds am 31. Dezember

Der Finanzmittelbestand enthilt folgende Posten
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten
Finanzmittelbestand am 31. Dezember

2024 2023

TEUR TEUR
18.266 -83.380
9.581 15.357
-2.725 3.787
-4.184 46.900
36.208 -157.162
-84.748 20.410
39.376 36.938
-798 866
-3.696 -12.985
12.926 5.262
-10.117 -5.912
10.089 -129.919
-82 -420
313 93
-9.054 -17.199
3.519 12.128
-26.697 -11.351
-54 0
1.213 105
3.545 12.985
-27.297 -3.659
21 0
-435 0
-4.720 -2.432
180.152 245.288
-136.112 -112.688
-33.165 -29.214
5.742 100.954
-11.466 -32.623
-794 -2.094
121.150 155.867
108.890 121.150
108.890 121.150
108.890 121.150
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GuN Holding GmbH & Co. KG, Hamburg

Konzernanhang fiir das Geschaftsjahr 2024

A. Allgemeine Erlauterungen

Die GuN Holding GmbH & Co. KG, Hamburg (im Folgenden auch ,Gesellschaft® bzw. ,GuN Holding*
und in Zusammenhang mit ihren Tochterunternehmen und Anteilen an assoziierten Unternehmen
sowie quotal einbezogenen Unternehmen ,GuK-Gruppe“ genannt) ist eine in Deutschland ansassige
Personenhandelsgesellschaft, mit Sitz in der Versmannstrale 2 in 20457 Hamburg. Die Gesellschaft
ist im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter der Nummer HRA 113729 eingetragen und

die Muttergesellschaft des Konzerns.

Der Gegenstand der GuK-Gruppe umfasst die Entwicklung von Immobilien verschiedener
Assetklassen, die umfassende Erbringung immobilienspezifischer Dienstleistungen fur Dritte und das

Halten und Verwalten eigener Immobilienobjektgesellschaften.

B. Grundlagen des Konzernabschlusses

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2024 wurde unter Beachtung der Vorschriften des
Handelsgesetzbuches (HGB) aufgestellt. Die Bilanz ist gemall § 266 HGB und die Gewinn- und
Verlustrechnung geman § 275 Abs. 2 HGB (Gesamtkostenverfahren) gegliedert. Der
Konzernabschluss wurde unter der Annahme der Unternehmensfortfihrung (Going Concern)

aufgestellt.

Angaben, die wahlweise in der Bilanz oder im Anhang gemacht werden kdnnen, sind insgesamt im
Anhang aufgefiihrt. Dariiber hinaus werden zwecks Erhéhung der Klarheit und Ubersichtlichkeit des
Konzernabschlusses alle Davon-Vermerke der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung in den

Anhang Ubernommen.

Der nach diesen Grundsatzen aufgestellte Konzernabschluss ist aus dem Jahresabschluss zum
31. Dezember 2024 der Muttergesellschaft und den Jahresabschlissen zum 31. Dezember 2024 der
einbezogenen Tochtergesellschaften sowie der assoziierten Unternehmen entwickelt worden. Der
Konsolidierung haben wir die von den einbezogenen Gesellschaften nach einheitlichen Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden aufgestellten Jahresabschliisse zum 31. Dezember 2024 zugrunde gelegt.

Das Geschéaftsjahr entspricht dem Kalenderjahr. Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR)

aufgestellt. Soweit nicht gesondert vermerkt, werden alle Betrage in EUR angegeben.



C. Angaben zum Konsolidierungskreis und zu den Konsolidierungsgrundsétzen
I.  Konsolidierungskreis / Verdnderungen im Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss sind neben der GuN Holding GmbH & Co. KG in- und auslandische
Tochterunternehmen einbezogen, die — direkt oder indirekt — von der GuN Holding GmbH & Co. KG
beherrscht werden.

EinschlieRlich der GuN Holding GmbH & Co. KG gehoéren insgesamt 131 (Vorjahr: 121) inlandische
und 47 (Vorjahr: 42) auslandische Unternehmen zum Kreis der vollkonsolidierten
Konzernunternehmen. Daruber hinaus werden 7 (Vorjahr: 8) inlandische und 5 (Vorjahr: 5)
auslandische Unternehmen nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen. Zudem
wird, wie im Vorjahr, ein Unternehmen quotal konsolidiert. Eine Ubersicht (iber den Anteilsbesitz ergibt

sich aus der folgenden Darstellung:

1. Vollkonsolidierung

Sitz der Beteiligung
Gesellschaft in %
a) Inlandische Tochtergesellschaften
GuN Holding GmbH & Co. KG (Mutterunternehmen) " Hamburg
GARBE Capital & Strategy GmbH 2 (vormals: Institutional Capital Hamburg 100,00
GmbH
GARBE Capital & Strategy Deutschland GmbH 2 (vormals: Hamburg 100,00
Institutional Capital Deutschland GmbH)
GARBE Institutional Capital Verwaltungs GmbH 2 Hamburg 100,00
GARBE Institutional Capital Management GmbH & Co. KG " Hamburg 99,90
GARBE.LAB Potsdam GmbH? Hamburg 100,00
GARBE Institutional Capital Investment GmbH & Co. KG Hamburg 99,90
GRR GARBE Retail Real Estate GmbH ? Nurnberg 100,00
GRR Funds GmbH 2 Nurnberg 100,00
Fontenay Management GmbH 2 Hamburg 100,00
Fontenay Living GmbH ? Hamburg 100,00
GuN Investment GmbH 2 Hamburg 100,00
GARBE Capital & Strategy Beteiligungs | GmbH 2 (vormals: GuN Hamburg 100,00
Investment Beteiligungs | GmbH)
GuN Investment Beteiligungs Il GmbH 2 Hamburg 100,00
GuN Investment Beteiligungs Ill GmbH 2 Hamburg 100,00
GuN Investment Beteiligungs IV GmbH 2 Hamburg 100,00
GuN Investment Beteiligungs V GmbH 2 Hamburg 100,00
GuN Investment Beteiligungs VI GmbH ? Hamburg 100,00
GuN Engineering GmbH ? Hamburg 100,00
METROPLAN Eastern Europe GmbH 2 Hamburg 100,00
METROPLAN Construction Management GmbH 2 Hamburg 100,00
Erste CAVENTES Beteiligungs GmbH i.L. 2 Hamburg 100,00
Ekiden Ventures GmbH? Hamburg 60,00
GuN Investment Beteiligungs VIl GmbH 2 (vormals: CAVENTES Hamburg 100,00
Verwaltungsgesellschaft mbH
GuN Investment Beteiligungs VIIl GmbH & Co. KG " (vormals: Hamburg 100,00
CAVENTES Kapitalverwaltung GmbH & Co. KG)
Garbe Infrastructure GmbH ? Hamburg 100,00
GARBE Renewable Energy — GREEN GmbH ? Hamburg 100,00
Power Asset Core Energy GmbH 2 Hamburg 100,00
PACE Photovoltaik 1 GmbH ? Hamburg 100,00
PACE Photovoltaik 2 GmbH 2 Hamburg 100,00
PACE Photovoltaik 3 GmbH ? Hamburg 100,00
GARBE PV 1 Verwaltungs GmbH ? Hamburg 100,00
GARBE PV 1 GmbH & Co. KG " Hamburg 100,00
GuNHA Investoren GmbH & Co. KG " Hamburg 60,00
GuNHA Investoren Management GmbH 2 Hamburg 60,00

Garbe Immobilien-Projekte GmbH 2 Hamburg 100,00



Garbe Wohnbau Beteiligungs GmbH 2

Garbe Wohnprojekte GmbH 2
Grundstiicksgesellschaft Waldquartier mbH & Co. KG "
Garbe Dusseldorf GmbH & Co. KG "

Garbe Bonn 5 GmbH & Co. KG "

Garbe Berlin GmbH & Co. KG "

Garbe CTH 1 GmbH & Co. KG "

Garbe VES 1 GmbH & Co. KG "

Garbe VES 2 GmbH & Co. KG

Garbe VES 3 GmbH & Co. KG

Garbe PER GmbH & Co. KG "

Garbe Berlin 2 GmbH & Co. KG

Garbe KOB 1 GmbH & Co. KG

Garbe KOB 2 GmbH & Co. KG

Garbe WSH GmbH & Co. KG "

Garbe BFL GmbH & Co. KG "

Garbe Dusseldorf 2 GmbH & Co. KG

Garbe MFW GmbH 2

Garbe LLS GmbH & Co. KG "

Garbe Marktplatz der Manufakturen GmbH & Co. KG "
Verwaltungsgesellschaft LEA mbH 2

Garbe Projektentwicklung Nord-Deutschland GmbH ?
Garbe Projektentwicklung NRW GmbH 2
Beteiligungsgesellschaft LEA GmbH & Co. KG "
Grundstlicksgesellschaft LEA GmbH & Co. KG
Beteiligungsgesellschaft The Heart GmbH & Co. KG"
Verwaltungsgesellschaft The Heart GmbH?
Beteiligungsgesellschaft Stittgenweg GmbH & Co. KG"
Verwaltungsgesellschaft Stiittgenweg GmbH?
Grundstlicksgesellschaft The Heart GmbH & Co. KG"
Grundstiicksgesellschaft Stittgenweg GmbH & Co. KG"
Garbe Comfort Living GmbH & Co. KG"

Garbe Commercial Living GmbH?

Garbe Commercial Living Projektentwicklung GmbH?
Garbe Finfte Commercial Living GmbH & Co. KG"
Garbe Sechste Commercial Living GmbH & Co. KG"
Garbe Siebte Commercial Living GmbH & Co. KG"
GARBE Reside Verwaltungs GmbH? (vormals: DE52 Logimac
GmbH)

GARBE Reside Invest GmbH & Co. KG"

GARBE Reside Fondsmanagement GmbH & Co. KG"
Garbe Immobilien 2 GmbH & Co. KG"

Garbe Industrial Real Estate GmbH 2

LOGIMAC Logistic Grundbesitz Verwaltungs GmbH 2
Garbe Logistic Center Development GmbH 2

Dritte Hamburger Immobilien Abwicklungs GmbH 2

Zweiundsechzigste LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH & Co.

KG"

Garbe Logistic Fondsmanagement GmbH & Co. KG
Logistikpark Rade GmbH & Co. KG "

Achtundsechzigste LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH 2
Vierundsiebzigste LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH 2
Neunundsiebzigste LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH 2
Zweiundachtzigste LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH 2
Achtundachtzigste LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH 2
ZWISCHENHOLDING LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH?
Flnfundneunzigste LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH 2
Sechsundneunzigste LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH 2
GARBE IRE Investment GmbH 2

DE 3 Logimac GmbH ?

DE 6 Logimac GmbH ?

DE 7 Logimac GmbH ?

DE 9 Logimac GmbH ?

DE 16 Logimac GmbH ?

DE 18 Logimac GmbH 2

DE 20 Logimac GmbH 2

DE 21 Logimac GmbH 2

DE 22 Logimac GmbH 2

Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg

Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg

Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg

94,00
94,00
93,06
88,36
93,06
93,06
93,06
93,06
94,00
93,06
93,06
93,06
94,00
94,00
93,06
93,06
93,06
94,00
93,06
93,06
94,00
94,00
94,00
93,06
93,06
84,51
94,00
84,51
94,00
84,51
84,51
93,06
94,00
100,00
56,40
94,00
94,00
100,00

100,00
100,00
100,00
93,21
93,21
93,21
93,21
93,21

93,12
87,62
92,23
93,21
93,21
93,21
56,14
93,21
93,21
83,80
93,22
92,16
93,22
93,22
92,16
92,16
93,22
93,22
93,22
93,22



2)

DE 23 Logimac GmbH 2
DE 24 Logimac GmbH 2
DE 28 Logimac GmbH 2
DE 30 Logimac GmbH 2
DE 33 Logimac GmbH ?
DE 36 Logimac GmbH ?
DE 37 Logimac GmbH ?
DE 39 Logimac GmbH ?
DE 40 Logimac GmbH ?
DE 41 Logimac GmbH ?
DE 42 Logimac GmbH ?
DE 43 Logimac GmbH ?
DE 44 Logimac GmbH ?
DE 45 Logimac GmbH ?

GARBE Regeneration GmbH 2 (vormals: DE 46 Logimac GmbH)

DE 49 Logimac GmbH ?

GARBE Industrial Real Estate Logistics Management GmbH 2

(vormals: DE 50 Logimac GmbH)

GARBE Industrial Real Estate Eastern Europe Holding GmbH 2

GARBE Insite GmbH 2

GARBE Industrial Real Estate Logistics International Holding

GmbH & Co. KG "

GARBE Industrial Real Estate Logistics GmbH & Co. KG "

DE 51 Logimac GmbH ?
DE 53 Logimac GmbH 2
DE 54 Logimac GmbH ?
DE 55 Logimac GmbH 2
DE 56 Logimac GmbH 2
DE 57 Logimac GmbH ?
HN2 GmbH & Co. KG"

Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg

Hamburg
Hamburg
Hamburg

Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg
Hamburg

93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22

93,22
93,21
93,21

93,21
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,21

Inanspruchnahme § 264 b HGB betreffend Befreiung von der Aufstellung, Priifung sowie der Offenlegung des

Jahresabschlusses und des Lageberichtes zum 31.12.2024

Inanspruchnahme § 264 Abs. 3 HGB betreffend Befreiung von der Aufstellung, Priifung sowie der Offenlegung des

Jahresabschlusses und des Lageberichtes zum 31.12.2024

b) Auslédndische Tochtergesellschaften

GARBE Institutional Capital Netherlands B.V.
GARBE Institutional Capital CEE s.r.o.

GARBE Institutional Capital United Kingdom Ltd.
GARBE Institutional Capital Spain S.L.

GALVAN Capital S.L.

GARBE Residential Spain La Marina SL

GARBE Institutional Capital Italy S.r.l.
Maksik Aid s.r.o.

GARBE CAPITAL & STRATEGY ASIA PTE. LTD.

Garbe Logistic Management Company S.ar.l.
SK2 Logimac s.r.o.
SK3 Logimac s.r.o.

SK5 Logimac s.r.o.

Sitz der Beteiligung
Gesellschaft in %

Amsterdam,
Niederlande 100,00
Prag,
Tschechien 100,00
London,
GroRbritannien 100,00
Madrid, 100,00
Spanien
Madrid, 100,00
Spanien
Madrid, 100,00
Spanien
Mailand, Italien 100,00
Prag, 100,00
Tschechien
Singapur, 100,00
Asien
Luxemburg,
Luxemburg 83,52
Bratislava, 93,22
Slovakei
Bratislava, 93,22
Slovakei
Bratislava, 93,22

Slowakei



SK6 Logimac s.r.o.
NL1 Logimac B.V.
NL2 Logimac B.V.

NL3 Logimac B.V.

NL4 Logimac B.V.

PL1 Logimac sp. z.0.0.
CZ1-IH Logimac s.r.o.
CZ2-IH Il Logimac s.r.o.
CZ3-IH Logimac s.r.o.
CZ3 Logimac s.r.o.
CZ4 Logimac s.r.o.
CZ6 Logimac s.r.o

IT2 Logimac s.r.l.
Garbe Industrial Real Estate Slovakia s.r.o.

GARBE Industrial Real Estate Netherlands B.V.
GARBE Industrial Real Estate France SAS

GARBE Industrial Real Estate Italy S.r.l.
GARBE Industrial Real Estate Spain SL

GARBE Industrial Real Estate Austria GmbH

GARBE Industrial Real Estate United Kingdom Ltd.

GARBE Industrial Real Estate Poland sp.z.o.o0.

GARBE Industrial Real Estate Czech Republic s.r.o.

ES-IHI Logimac S.L. (vormals: Rochester Capital Group S.L.)
ES1 Numancia Investment S.L. (vormals: Nicodemus Capital
Eg_é)Logimac S.L.

ES3 Logimac S.L.

GARBE IRE Investment Luxembourg S.a.r.l.

GARBE Industrial Real Estate Netherlands Developments 1 B.V.

S.C. Czech AHB, s.r.o.

S.C. Czech AHC, s.r.o.

Metroplan Polska Sp. z. o. o.

GuN Investment Luxembourg S.ar.l.
GARBE LEAD Real Estate S.A.

GuN Investment Beteiligungs IV Luxembourg S.ar.l.

Bratislava,
Slowakei
Amsterdam,
Niederlande
Amsterdam,
Niederlande
Amsterdam,
Niederlande
Amsterdam,
Niederlande
Wroclaw,
Polen

Prag,
Tschechien
Prag,
Tschechien
Prag,
Tschechien
Prag,
Tschechien
Prag,
Tschechien
Prag,
Tschechien
Mailand, Italien
Bratislava,
Slovakei
Amsterdam,
Niederlande
Paris,
Frankreich
Mailand, Italien
Madrid,
Spanien
Wien,
Osterreich
London,
GrofRbritannien
Wroclaw,
Polen

Prag,
Tschechien
Madrid,
Spanien
Madrid,
Spanien
Madrid,
Spanien
Madid,
Spanien
Luxemburg,
Luxemburg
Amsterdam,
Niederlande
Prag,
Tschechien
Prag,
Tschechien
Wroclaw,Wars
chau/Polen
Luxemburg,
Luxemburg
Luxemburg,
Luxemburg
Luxemburg,
Luxemburg

93,22

93,22
93,22
93,22

93,22
93,22

93,22
74,57
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,21
93,21

93,21
93,21

93,21
93,21
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22
93,22

93,22

70,00
100,00
100,00

100,00



Sitz der Beteiligung

Gesellschaft in %
2. Quotal konsolidierte Unternehmen
LCM Logistic Center Management GmbH Hamburg 46,61
Sitz der Beteiligung
Gesellschaft in %
3. Nach der Equity-Methode einbezogene Unternehmen
Vastgoed Eta West (Huizen) Il B.V. Amsterdam,
Niederlande 33,00
Vastgoed Eta West (Monumenten) B.V. Amsterdam,
Niederlande 33,00
Vastgoed Eta West (Gold) B.V. Amsterdam,
Niederlande 33,00
Vastgoed Eta West (Platinum) Il B.V. Amsterdam,
Niederlande 33,00
GIANT Growth Asset Net-Income Trust Joint Venture GmbH & Hamburg 30,74
Co. KG
Verwaltungsgesellschaft Hongkongstrale mbH Hamburg 49,00
Grundstiicksgesellschaft Holsteinischer Kamp 24 mbH & Co. KG Hamburg 49,00
Verwaltungsgesellschaft Holsteinischer Kamp 24 mbH Hamburg 49,00
NDC-Garbe Data Centers Europe GmbH Hamburg 46,61
HN1 GmbH Paderborn 46,61
Eurovia 15. Projekt GmbH & Co. KG Gelsenkirchen 46,61
Cooperatie Mariehoeve U.A. Amsterdam,
Niederlande 50,00
Sitz der Beteiligung
Gesellschaft in %
4. Nicht einbezogene Unternehmen (§ 296 Abs. 2 HGB, § 311
Abs. 2 HGB)
Inland
Projektgesellschaft Marie mbH i.L. Minchen 82,96
DE1 Logimac GmbH Hamburg 27,94
DE5 Logimac GmbH Hamburg 41,90
DE10 Logimac GmbH Hamburg 41,85
DE14 Logimac GmbH Hamburg 46,61
DE15 Logimac GmbH Hamburg 27,94
DEZ29 Logimac GmbH Hamburg 41,85
Ausland
GARBE Fund Management S.ar.l. Luxemburg, 93,21
Luxemburg
SK4 Logimac s.r.o. Slowakei/Bratis 26,10
lava
FR2 Logimac SAS Paris, 23,30
Frankreich

Auf die Einbeziehung dieser Unternehmen wurde gemall § 296 Abs. 2 HGB verzichtet, da sie
zusammen fir die Verpflichtung, ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns zu vermitteln, von untergeordneter Bedeutung

sind.



Folgende Gesellschaften wurden im Geschaftsjahr 2024 erstmalig als vollkonsolidierte Unternehmen

in den Konzernabschluss einbezogen:

Sitz der
Gesellschaft
GRR GARBE Retail Real Estate GmbH Nurnberg
GRR Funds GmbH Nurnberg
GARBE PV 1 Verwaltungs GmbH Hamburg
GARBE PV 1 GmbH & Co. KG Hamburg
Garbe Commercial Living GmbH Hamburg
Garbe Commercial Living Projektentwicklung GmbH Hamburg
Garbe Funfte Commercial Living GmbH & Co. KG Hamburg
Garbe Sechste Commercial Living GmbH & Co. KG Hamburg
Garbe Siebte Commercial Living GmbH & Co. KG Hamburg
GARBE Reside Verwaltungs GmbH ? (vormals: DE52 Logimac
GmbH) Hamburg
GARBE Reside Invest GmbH & Co. KG Hamburg
GARBE Reside Fondsmanagement GmbH & Co. KG Hamburg
Garbe Immobilien 2 GmbH & Co. KG Hamburg
DE 45 Logimac GmbH Hamburg
DE 51 Logimac GmbH Hamburg
DE 53 Logimac GmbH Hamburg
DE 54 Logimac GmbH Hamburg
DE 55 Logimac GmbH Hamburg
DE 56 Logimac GmbH Hamburg
DE 57 Logimac GmbH Hamburg
GARBE Insite GmbH Hamburg
GARBE Industrial Real Estate Logistics International Holding Hamburg
GmbH & Co. KG "
GARBE Industrial Real Estate Logistics GmbH & Co. KG Hamburg
GARBE CAPITAL & STRATEGY ASIA PTE. LTD. Singapur, Asien
ES2 Logimac S.L. Madrid, Spanien
ES3 Logimac S.L. Madrid, Spanien
Garbe IRE Investment Luxembourg S.a.r.l. Luxemburg,
Luxemburg
GARBE Industrial Real Estate Netherlands Developments 1 B.V. Amsterdam,
Niederlande
SC Czech AHB, s.r.o. Prag,
Tschechien
SC Czech AHC, s.r.o. Prag,
Tschechien

Im Rahmen der Neubewertung der Vermdgensgegenstdnde und Schulden der GRR GARBE Retail
Real Estate GmbH wurden stille Reserven aus Asset Management Vertrdgen in Hoéhe von
TEUR 11.474 aufgedeckt. Durch die Aufdeckung der stillen Reserven war die Bildung von passiven
latenten Steuern in Hohe von TEUR 3.703 geboten. Im Rahmen der Aufrechnung des
Beteiligungsbuchwertes der GRR GARBE Retail Real Estate GmbH mit dem neubewerteten
Eigenkapital ergab sich zusatzlich ein Geschafts- bzw. Firmenwert in Héhe von TEUR 18.750. Die
aktivierten Asset Management Vertrage werden linear tber die jeweils individuellen voraussichtlichen
durchschnittlichen Vertragslaufzeiten von 3 bis 15 Jahren abgeschrieben. Der Geschéafts- bzw.

Firmenwert wird linear Uber eine betriebsgewohnliche Nutzungsdauer von 10 Jahren abgeschrieben.

Durch die Erstkonsolidierung der GRR GARBE Retail Real Estate GmbH zum 2. Januar 2024 ergaben
sich wesentliche Veranderungen der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Neben den

oben beschriebenen Effekten auf das Anlagevermdgen des Konzerns sowie der passiven latenten



Steuern ergab sich ein weiterer wesentlicher Effekt im Bereich der sonstigen Verbindlichkeiten bedingt

durch eine Stundung eines Teils des Kaufpreises fur den Anteilserwerb in Héhe von TEUR 25.040.
Aus der Erstkonsolidierung der anderen vorgenannten Gesellschaften im Geschéaftsjahr 2024 ergaben
sich keine wesentlichen Veradnderungen der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Insbesondere ergaben sich keine wesentlichen Geschéfts- oder Firmenwerte.

Die Vergleichbarkeit zum Vorjahr ist unter Bericksichtigung der vorgenannten Veranderungen im
Konsolidierungskreis gegeben.

Des Weiteren wurden im Geschéftsjahr 2024 folgende Gesellschaften entkonsolidiert, da keine direkte

oder indirekte Beherrschung zum Stichtag durch die GuN Holding mehr vorlag:

Sitz der Gesellschaft

80. LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH Hamburg
83. LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH Hamburg
84. LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH Hamburg
90. LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH Hamburg
CZ1 Logimac r.r.o. Prag, Tschechien
DE12 Logimac GmbH Hamburg
DE47 Logimac GmbH Hamburg
DE48 Logimac GmbH Hamburg
DE2 Logimac GmbH Hamburg
DE27 Logimac GmbH Hamburg
DE38 Logimac GmbH Hamburg

SK1 Logimac s.r.o. Bratislava, Slowakei

DE8 Logimac GmbH Hamburg

Insgesamt sind im laufenden Geschéftsjahr Gewinne aus der Entkonsolidierung der oben aufgefihrten
Tochterunternehmen in Héhe von EUR 10,4 Mio. (Vorjahr: EUR 0,1 Mio.) in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung als Umsatzerlése im Rahmen der operativen Geschéaftstatigkeit aus der VeraulRerung

von Projektentwicklungen ausgewiesen.

AuRerdem wurden in 2024 folgende Gesellschaften auf konzerninterne Gesellschaften verschmolzen:

Sitz der Gesellschaft

Beteiligungsgesellschaft Windmuhlenquartier GmbH & Co. KG" Hamburg
Grundstiicksgesellschaft Windmihlenquartier GmbH & Co. KG" Hamburg



Auf die Anwendung der Equity-Bewertung (§ 311 HGB) wurde fiir folgende Unternehmen mit einer
Beteiligungsquote Uber 20 % verzichtet, da die Beteiligungen jeweils und gemeinsam fir die
Vermittlung eines den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechenden Bilds der Vermoégens-, Finanz- und

Ertragslage des Konzerns von untergeordneter Bedeutung sind:

Sitz der Gesellschaft

DE1 Logimac GmbH Hamburg

DES5 Logimac GmbH Hamburg

DE10 Logimac GmbH Hamburg

DE14 Logimac GmbH Hamburg

DE15 Logimac GmbH Hamburg

DEZ29 Logimac GmbH Hamburg

SK4 Logimac s.r.o. Bratislava, Slowakai
FR2 Logimac SAS Paris, Frankreich

ll. Konsolidierungsgrundsatze

In den Konzernabschluss der GuK-Gruppe sind die oben aufgefiihrten Tochterunternehmen
einbezogen und vollkonsolidiert. Tochterunternehmen sind Unternehmen, die von der GuN
Holding mittel- oder unmittelbar beherrscht werden. Beherrschung liegt in der Regel dann vor, wenn
die GuN Holding mittel- oder unmittelbar die Mehrheit der Anteile halt. Die Unternehmen werden
beginnend von dem Zeitpunkt an in den Konzernabschluss einbezogen, ab dem die GuN Holding die
Méglichkeit zur Beherrschung erlangt, bis zu dem Zeitpunkt, zu dem der Verlust der Beherrschung

eintritt.

Die Erstkonsolidierung von neu gegrindeten bzw. erworbenen Gesellschaften sowie die
Entkonsolidierung von Tochterunternehmen findet grundséatzlich im Rahmen der operativen
Geschaftstatigkeit der GuN Holding statt. Fir die einzelnen Immobilienprojekte werden jeweils
eigenstandige Gesellschaften gegrindet und je nach Art der Transaktion als Share-Deal oder Asset-
Deal verauliert. Dabei erfolgt die Bilanzierung unabhangig von der Art der Transaktion als operativer

Geschaftsvorfall.

Im Rahmen von Erstkonsolidierungen erfolgt die erstmalige Einbeziehung von Tochtergesellschaften
grundsatzlich unmittelbar nach der Grindung bzw. Erwerb. Die Kapitalkonsolidierung erfolgt geman
§ 301 Abs. 1 HGB nach der Neubewertungsmethode durch Verrechnung des Buchwertes der
Beteiligung mit dem neubewerteten Eigenkapital. Die Neubewertung der Vermdgensgegensténde,
Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten zu Zeitwerten erfolgt zu dem Zeitpunkt, zu dem das
Unternehmen Tochterunternehmen geworden ist. Im Geschaftsjahr 2024 wurde mit Wirkung zum
2. Januar 2024 die GRR GARBE Retail Real Estate GmbH mit Sitz in Nirnberg erworben und
entsprechend Erstkonsolidiert. In diesem Zusammenhang wurden im Rahmen der Kaufpreisallokation
stile Reserven als immaterielle Vermdgensgegenstande sowie ein Geschafts- oder Firmenwert

angesetzt.



Entkonsolidierungen erfolgen regelmafig zum Zeitpunkt, in dem die Beherrschung des Tochterunter-
nehmens nicht mehr gegeben ist. Da es sich bei den Tochterunternehmen grundsatzlich um
Objektgesellschaften mit einer zum Verkauf bestimmten Immobilie bzw. einem zum Verkauf
bestimmten Immobilienprojekt handelt, wird der Abgang von Vermdgensgegenstanden (ggf. auch
Geschafts- oder Firmenwerte) und Schulden unsaldiert in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
dargestellt. Der Ausweis im Konzernabschluss erfolgt so, als ob das Objekt verkauft und ein Teil der
Gegenleistung in der Ubernahme der Objektfinanzierung bestanden hétte. Entsprechend werden aus
der Entkonsolidierung von Tochterunternehmen Umsatzerlése sowie Materialaufwendungen bzw.

Bestandsveranderungen ausgewiesen.

Der Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen erfolgt grundsatzlich zum anteiligen
beizulegenden Zeitwert der erworbenen Vermdgenswerte und der Ubernommenen Schulden (Partial-
Goodwill-Methode). Die in der Folge anstehenden Eigenkapitalverdnderungen werden gemaf
§ 312 Abs. 4 HGB behandelt. Im Zusammenhang mit diesen Beteiligungen an assoziierten
Unternehmen ergibt sich ein statistisch vorgehaltener negativer Betrag in Héhe von TEUR 11.259
(Vorjahr: TEUR 7.923).

Die Einbeziehung von Anteilen an Unternehmen, die das Mutterunternehmen gemeinsam mit einem
oder mehreren nicht in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen fihrt, erfolgte gemaf
§ 310 HGB entsprechend dem Anteil des Mutterunternehmens am Kapital dieser Unternehmen.

Unterschiedsbetrage sind im Geschaftsjahr 2024 hieraus nicht entstanden.

Salden und Transaktionen mit vollkonsolidierten Tochterunternehmen sowie daraus entstandene
Ertrage und Aufwendungen werden im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses gemal der
§§ 303 bzw. 305 HGB in voller Héhe eliminiert. Fur anteilig einbezogenen Unternehmen erfolgte eine

anteilige Verrechnung.

Verbuchte Beteiligungsertrage sowie Aufwendungen und Ertrdge aus Gewinnabfuhrungsvertragen

werden ebenfalls vollstandig eliminiert.

Zwischenergebnisse gemal § 304 HGB werden eliminiert.

Die Anteile anderer Gesellschafter am Eigenkapital werden offen innerhalb des Postens "Eigenkapital”

als ,Nicht beherrschende Anteile* ausgewiesen.

Die Posten der Bilanz und die entsprechenden im Anhang enthaltenen Betrage in fremder Wahrung
werden mit dem Devisenkassamittelkurs am Bilanzstichtag in die Konzernwahrung Euro transformiert.
Das gezeichnete Kapital, die Riucklagen und Ergebnisvortrage in fremder Wahrung werden mit dem
historischen Kurs im Zeitpunkt ihres Zugangs umgerechnet. Aufwendungen und Ertrage der Gewinn-
und Verlustrechnung werden mit dem Durchschnitiskurs des Geschaftsjahres 2024 umgerechnet.

Differenzen aus der Umrechnung von Fremdwahrungsabschliissen  vollkonsolidierter



Tochterunternehmen und aus der Umrechnung der Jahresergebnisse zum Stichtagskurs werden

erfolgsneutral mit dem Eigenkapital verrechnet.

Die Anwendung der Konsolidierungsgrundsatze erfolgte stetig zum Vorjahr.

D. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind fir die Muttergesellschaft sowie samtliche
Tochterunternehmen einheitlich angewendet worden. Fir die Aufstellung des Konzernabschlusses

sind die nachfolgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden malfigebend.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgensgegenstdnde sind zu Anschaffungskosten bilanziert

und wurden, sofern sie der Abnutzung unterliegen, entsprechend ihrer Nutzungsdauer um planmagige
und ggf. aulerplanmaRige Abschreibungen nach der linearen Methode vermindert. Die
betriebsgewdhnliche  Nutzungsdauer betragt fur immaterielle Vermdgensgegenstande im

Wesentlichen zwischen 1 und 15 Jahren.

Die im Zuge der Erstkonsolidierung bzw. Hinzuerwerb von Anteilen an Tochtergesellschaften

aufgedeckten Geschéfts- oder Firmenwerte werden Uber die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer von

10 Jahren abgeschrieben. Bei unterjahrigem Erwerb erfolgt eine zeitanteilige Abschreibung. Bei
Vorliegen eines dauerhaft niedrigen Wertansatzes wird eine auerplanmaRige Abschreibung

vorgenommen.

Die Vermdgensgegenstdnde des Sachanlagevermégens werden zu Anschaffungs- bzw.

Herstellungskosten angesetzt und nach MalRgabe der voraussichtlichen Nutzungsdauer, um
planmaRige und ggf. auBerplanmaRige Abschreibungen gemindert. Dabei erfolgt die Abschreibung
ausschliellich linear. Die Abschreibungen auf Zugadnge des Sachanlagevermdgens erfolgten
zeitanteilig. Geringwertige Anlageguter bis zu einem Wert von EUR 800 werden im Jahr des Zugangs
voll abgeschrieben; ihr sofortiger Abgang wird unterstellt. Die betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer
betragt fir Sachanlagen im Wesentlichen zwischen 1 und 15 Jahren. AulerplanmaRige

Abschreibungen werden bei voraussichtlich dauerhafter Wertminderung vorgenommen.

Die Bewertung der Finanzanlagen erfolgt mit den Anschaffungskosten, ggf. mit den niedrigeren beizu-
legenden Werten, sofern eine voraussichtlich dauerhafte Wertminderung vorliegt. Zur Bewertung von
Anteilen an assoziierten Unternehmen wird auf die Erlauterungen zu den Konsolidierungsgrundsatzen

verwiesen.

Die Bewertung der Vorrate, bestehend aus unfertigen Erzeugnissen und unfertigen Leistungen, erfolgt

mit den Herstellungskosten gemaf § 255 Abs. 2 Satz 1 HGB auf der Basis einer Vollkostenrechnung.

In den Herstellungskosten sind alle Einzelkosten sowie angemessene Teile der Material- und



Fertigungsgemeinkosten enthalten. Von dem Wahlrecht gem. § 255 Abs. 2 Satz 3 HGB wurde kein
Gebrauch gemacht. Zinsen fur Fremdkapital gem. § 255 Abs. 3 Satz2 HGB werden in die Her-
stellungskosten einbezogen. Die Bewertung der fertigen Erzeugnisse erfolgte mit den Anschaffungs-
kosten gem. § 255 Abs. 1 Satz 1 HGB sowie mit den dazugehérigen Anschaffungsnebenkosten gem.
§ 255 Abs. 1 Satz 2 HGB. Das Niederstwertprinzip wurde beachtet. Die geleisteten Anzahlungen

werden zum Nominalwert angesetzt.

Die Projektgesellschaften bilanzieren die Grundstiicke teilweise im Anlagevermdgen. Im Rahmen des
Konzernabschlusses werden diese bisher im Anlagevermégen bilanzierten Grundsticke und
Gebauden in das Umlaufvermdgen bei VerdulRerungsabsicht umgegliedert. Dies gilt auch fur bereits

fertiggestellte und vermietete Immobilien.

Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen in Bezug auf Vorrate werden gemal § 268 Abs. 5 Satz 2

HGB offen von den Vorraten abgesetzt.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande werden zum Nominalwert bzw. zum niedrigeren

beizulegenden Wert angesetzt. Bei voraussichtlichen Wertminderungen werden entsprechende

Einzelwertberichtigungen gebildet.

Die Guthaben bei Kreditinstituten sowie der Kassenbestand werden zu Nominalwerten angesetzt.

Als aktive Rechnungsabgrenzungsposten werden auf der Aktivseite Ausgaben vor dem

Abschlussstichtag angesetzt, sofern sie Aufwand fiir eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen.

Aktive latente Steuern werden fir Differenzen zwischen den handelsrechtlichen Wertansatzen von

Vermdgensgegenstanden, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen
Wertansatzen angesetzt, sofern sich die Differenzen in spateren Geschéftsjahren voraussichtlich
abbauen und sich eine Steuerentlastung ergibt. Aktive latente Steuern aus den Einzelabschlissen
nach § 274 HGB werden mit aktiven latenten Steuern aus der Konsolidierung nach § 306 HGB
zusammengefasst. Eine Saldierung mit passiven latenten Steuern wird nicht vorgenommen. Aktive

latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrdge werden im Konzernabschluss nicht gebildet.

Das Eigenkapital wird zum Nennwert bilanziert.

Der passive Unterschiedsbetrag setzt sich im Wesentlichen aus der im Geschaftsjahr 2021

durchgefihrten Erstkonsolidierung der CZ4 Logimac s.r.o. und CZ5 Logimac s.r.o. in H6he von
TEUR 528 bzw. TEUR 409 zusammen. Die im Geschéftsjahr 2023 durchgeflihrte Erstkonsolidierung
der ZWISCHENHOLDING LOGIMAC Logistic Grundbesitz GmbH, Hamburg erhdhte diesen Betrag.
Im Geschéftsjahr 2024 kam es zu einer weiteren Erhéhung durch die Erstkonsolidierung der Garbe
Insite GmbH. Die Unterschiedsbetrage haben Eigenkapitalcharakter und beruhen insbesondere auf

dem Erwerb von Grundstiicken. Die Unterschiedsbetrage sind beim Verkauf oder aul3erplanmafiger



Abschreibung der Immobilienprojekte entsprechend erfolgswirksam aufzulésen. In der Konzernbilanz
werden insgesamt TEUR 1.177 (Vorjahr: 961) unter dem Posten B. Unterschiedsbetrag aus der

Kapitalkonsolidierung ausgewiesen.

Die Steuerrickstellungen betreffen im Wesentlichen die fir das Geschéaftsjahr noch zu zahlenden

Gewerbe- und Koérperschaftsteuern sowie den Solidaritdtszuschlag.

Die sonstigen Rickstellungen berlcksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten. Sie werden nach

vernlnftiger kaufmannischer Beurteilung in Héhe der wahrscheinlichen Inanspruchnahme mit ihrem
Erflllungsbetrag angesetzt. Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden
gemal § 253 Abs. 2 HGB abgezinst.

Verbindlichkeiten werden zum Erfiillungsbetrag passiviert.

Als passive Rechnungsabgrenzungsposten werden auf der Passivseite Einnahmen vor dem

Abschlussstichtag angesetzt, sofern sie Ertrag fiir eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen.

Als passive latente Steuern ist gemafl § 274 Abs. 1 S. 1 HGB bzw. § 306 HGB eine Steuerbelastung

zu bilanzieren, wenn zwischen den handelsrechtlichen Wertansatzen von Vermégensgegenstanden,

Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen Wertansatzen Differenzen
bestehen, die sich in spateren Geschéaftsjahren voraussichtlich abbauen. Passive latente Steuern aus
den Einzelabschlissen nach § 274 HGB werden mit passiven latenten Steuern aus der

Konsolidierung nach § 306 HGB zusammengefasst.



E. Erlauterungen zur Konzernbilanz

1. Anlagevermdgen

Bezlglich des Konzernanlagevermdgens verweisen wir auf den Konzernanlagenspiegel.

Im Berichtsjahr wurden Immobilien (TEUR 39.756), die langfristig durch die GUK-Gruppe genutzt

werden sollen, von den fertigen Erzeugnissen in das Anlagevermdgen umgegliedert.

Im Vorjahr wurden Photovoltaikanlagen (TEUR 17.340) in der Position ,Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung® ausgewiesen. Ab dem Geschaftsjahr 2024 werden die Photovoltaikanlagen in
der Position ,Technische Anlagen und Maschinen® mit TEUR 41.871 ausgewiesen, um einen
besseren Einblick in die Vermbgenslage zu erméglichen. Der Vorjahresausweis wurde entsprechend

angepasst.

2. Finanzanlagen

In den Finanzanlagen ist eine Beteiligung im Sinne von § 313 Abs. 2 Nr. 4 HGB i. V. m. § 285 Nr. 11
HGB enthalten:

Bezeichnung Anteil am Kapital Eigenkapital Ergebnis 2023
in % 31.12.2023 ¥) *)
in TEUR in TEUR
FNI' Immolnvest 1l GmbH & Co.KG 99,9902 257 10

(atypisch stille Beteiligung), Paderborn

*) Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2024 liegt noch nicht vor.

3. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstiande
31.12.2024 31.12.2023

TEUR TEUR

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 39.301 51.606

davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr - -
Forderungen gegen assoziierte Unternehmen 18.704 11.057

davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr - -
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein 18.553 23.780
Beteiligungsverhaltnis besteht

davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr - -
Forderungen gegen Gesellschafter 3.520 1.032

davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr - -
Sonstige Vermdgensgegenstande 27.265 21.085

davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr - -
Gesamt 107.343 108.560

Die Forderungen gegen Gesellschaftern betreffen ausschlie3lich sonstige Forderungen.

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, enthalten in
Hoéhe von TEUR 1.806 (Vorjahr: TEUR 453) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen in Héhe von TEUR 16.747 (Vorjahr: TEUR 23.327).




Die Forderungen gegen

assoziierte

Unternehmen

enthalten

Hoéhe von

TEUR 0

(Vorjahr: TEUR 1.714) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen in
Hoéhe von TEUR 18.704 (Vorjahr: TEUR 9.343).

Die sonstigen Vermdgensgegenstande betreffen Erstattungsanspriiche gegen das Finanzamt in Héhe
von TEUR 11.889 (Vorjahr: TEUR 2.227), die rechtlich erst nach dem Abschlussstichtag entstehen.

4. Sonstige Riickstellungen

31.12.2024 31.12.2023
TEUR TEUR
Ausstehende Rechnungen 23.631 28.276
Personalaufwendungen 8.387 5.668
Abschluss- und Beratungskosten 1.360 1.028
Gewabhrleistungen 945 431
Drohende Verluste 73 1.555
Sonstige Rickstellungen 4.349 3.327
Gesamt 38.745 40.285
5. Verbindlichkeiten
Gesamt Uber 5
Art der Verbindlichkeit 31.12.2024 unter 1 Jahr Uber 1 Jahr Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR

Verbindlichkeiten gegenlber

Kreditinstituten 479.821 185.866 293.955 34.519

(Vorjahr) (622.114) (242.243) (379.871) (80.477)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen 45.336 45.336 - -

(Vorjahr) (53.137) (51.834) (1.303) (-)

Verbindlichkeiten gegenlber

assoziierten Unternehmen 9.627 9.627 - -

(Vorjahr) (5.189) (5.189) (-) (-)

Verbindlichkeiten gegenlber

Gesellschaftern 17.411 17.411 - -

(Vorjahr) (18.944) (5.176) (13.768) )

Sonstige Verbindlichkeiten 182.352 131.693 50.659 4.000

(Vorjahr) (116.781) (76.816) (39.965) (-)

Gesamt 734.547 389.935 346.614 38.519

(Vorjahr) (816.165) (381.258) (434.907) (80.477)

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern betreffen vollumfanglich sonstige Verbindlichkeiten.

Die Verbindlichkeiten gegeniber assoziierten Unternehmen betreffen wie im Vorjahr vollumfanglich

sonstige Verbindlichkeiten.

Von den sonstigen Verbindlichkeiten entfallen auf Verbindlichkeiten aus Steuern TEUR 7.460
(Vorjahr: TEUR 6.070) und auf Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit TEUR 355

(Vorjahr: TEUR 371).



Die Besicherung der Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten erfolgt in voller Héhe durch

Forderungsabtretungen, Abtretung von Mietforderungen und Zweckerklarungen von Grundschulden.

6. Latente Steuern

Aktive und passive latente Steuern resultieren aus einer Gesamtbetrachtung der Differenzen zwischen
Handelsbilanz- und Steuerbilanzwerten der einbezogenen Abschliisse zum Bilanzstichtag sowie den
Konsolidierungsmanahmen. Sofern sich auf Jahresabschlussebene ein aktiver Uberhang ergeben
hat, wurde dieser nach einheitlicher Ausiibung des Wahlrechts nach § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB nicht
angesetzt. Fur die auf Konzernebene ermittelten latenten Steuern werden die entsprechenden lokalen
Ertragssteuersatze zur Berechnung herangezogen. Fir deutsche Tochterunternehmen in der
Rechtsform einer GmbH & Co. KG wurden die latenten Steuern mit einem Steuersatz von
durchschnittlich rund 14 % und in der Rechtsform einer GmbH von durchschnittlich rund 30 %
berechnet. Die Ermittlung der latenten Steuern der Konzernmutter basiert auf einem Durch-

schnittssteuersatz in Héhe von rund 27 %.

Die im Geschaftsjahr 2024 ausgewiesenen passiven latenten Steuern (TEUR 3.343;
Vorjahr: TEUR 1.298) resultieren ausschlieBlich aus der Erstkonsolidierung der GRR GARBE Retail
Estate GmbH, im Zuge dessen durch die Neubewertung der Vermoégensgegenstande stille Reserven
in Héhe von TEUR 11.474 aufgedeckt wurden. Die aktiven latenten Steuern in H6he von TEUR 525

(Vorjahr: TEUR 88) resultieren im Wesentlichen aus Zwischengewinneliminierungen.

F. Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

1. Umsatzerlose

31.12.2024 31.12.2023
TEUR TEUR
Umsatzerldse aus der VeraufRerung von Objekten 513.211 92.217
Erlése aus der Objektverwaltung / Verwaltungsvergutung 81.380 70.869
Mieterlose 17.836 13.200
Erldse aus Photovoltaik / Marktpramien 2.899 1.901
Sonstige Umsatzerlése 19.165 19.142
Gesamt 634.491 197.239

Im Vorjahr wurden Erl6se aus Marktpramien in Héhe von TEUR 49 unter den sonstigen betrieblichen
Ertrdgen ausgewiesen. Ab dem Geschéaftsjahr 2024 werden Erlése aus Marktpramien unter den
Umsatzerlésen ausgewiesen. Der Vorjahresausweis in Héhe von TEUR 49 wurde entsprechend

angepasst.

2. Bestandsverdnderungen

Im Berichtsjahr wurden Immobilien (TEUR 39.756), die langfristig durch die GUK-Gruppe genutzt
werden sollen, von den fertigen Erzeugnissen in das Anlagevermdgen umgegliedert. Die in der
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Bestandsveranderungen sind somit nicht identisch mit

der Entwicklung der entsprechenden Vorrate in der Bilanz.



In den Bestandsveranderungen waren im Vorjahr Wertminderungen auf das Immobilienprojekt LEA in

Hoéhe von TEUR 34.500 enthalten. Im Berichtsjahr ergaben sich keine weiteren Wertminderungen.

3. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge enthalten periodenfremde Ertrage in Héhe von TEUR 2.892
(Vorjahr: TEUR  4.340) sowie Wahrungsumrechnungseffekte in Hoéhe von TEUR 157
(Vorjahr: TEUR 805).

4. Personalaufwand

Der Personalaufwand betragt im Berichtsjahr TEUR 63.483 (Vorjahr: TEUR 52.700), davon entfallen
TEUR 356 (Vorjahr: TEUR 237) auf Aufwendungen fur die Altersversorgung.

5. Abschreibungen

Die Abschreibungen enthalten in Héhe von TEUR 323 (Vorjahr: TEUR 13.794) aulierplanmaRige

Abschreibungen auf Umlaufvermdgen.

6. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten Aufwendungen aus Kursdifferenzen von
TEUR 1.902 (Vorjahr: TEUR 3.752) sowie periodenfremde Aufwendungen in Héhe von TEUR 17
(Vorjahr: TEUR 153).

G. Erlauterungen zur Konzernkapitalflussrechnung

Innerhalb der Konzernkapitalflussrechnung werden die Veranderungen des Finanzmittelfonds der
GuK-Gruppe innerhalb eines Geschaftsjahres durch Mittelzuflisse und Mittelabflisse dargestellt.
Hierbei wird zwischen Zahlungsstromen aus laufender Geschéaftstatigkeit, aus Investitionstatigkeit
sowie aus Finanzierungstatigkeit unterschieden. Zahlungsstrdome im Zusammenhang mit der
VerduRerung von Immobilien bzw. Immobilienprojekten werden im Cashflow aus laufender
Geschéaftstatigkeit ausgewiesen. Der Finanzmittelfonds umfasst, wie im Vorjahr, ausschliellich frei

verfugbare Zahlungsmittel.

Zum 31. Dezember 2024 werden im Finanzmittelfonds TEUR 156 (Vorjahr: TEUR 131) aus der

Einbeziehung von quotal konsolidierten Unternehmen ausgewiesen.



H. Sonstige Angaben
1. Haftungsverhiltnisse

Zum Abschlussstichtag bestanden Haftungsverhaltnisse aus Blrgschaften in Hohe von TEUR 48.306
(Vorjahr: TEUR 7.241) zugunsten nicht konsolidierter Unternehmen. Aufgrund der planmaRigen
Erflllung von samtlichen den Gewahrleistungen zugrundeliegenden Vertragen, wird das Risiko einer

Inanspruchnahme als gering eingeschatzt.

In Zusammenhang mit dem Joint Venture TAUTON — Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Objekt
Gustav-Heinemann-Ufer KG, Koln, besteht eine selbstschuldnerische Birgschaft in Hoéhe von
TEUR 60 (Vorjahr: TEUR 240). Mit der Inanspruchnahme ist nicht zu rechnen, da sich die genannte
Projektgesellschaft in ausreichend liquider Lage befindet, um ihre falligen Verbindlichkeiten jederzeit

begleichen zu kénnen.

2. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Aus Bau-, Planungs-, Miet-, Pacht- und Leasingvertragen bestehen zum Bilanzstichtag sonstige
finanzielle Verpflichtungen i. H. v. TEUR 41.217 (Vorjahr: TEUR 23.340).

3. Derivative Finanzinstrumente

Es bestehen zum Bilanzstichtag Zinssicherungsgeschéafte mit einem Nominalbetrag von insgesamt
TEUR 65.152 in Form von fristenkongruenten Zinsswaps. Gegen Zinsanderungsrisiken abgesichert
wurden variabel verzinsliche Darlehen mit einem Gesamtvolumen von TEUR 43.152, die dadurch in
voller Hohe faktisch als festverzinsliche Darlehen anzusehen sind. Es liegen gemall § 254 HGB
Bewertungseinheiten in Form von Micro-Hedges vor, da fir jedes Darlehen ein laufzeitkongruenter
Zinsswap abgeschlossen wurde. Ein sich zum Bilanzstichtag ergebender negativer Marktwert der
Zinsabsicherung ist aufgrund des Vorliegens der Bewertungseinheit nicht zu passivieren, da sich tUber
die gesamte Laufzeit der Vertrage fir diesen Betrag tatsachlich kein Zinsrisiko ergibt. Im Rahmen der
Bewertungseinheit wird die Einfrierungsmethode angewandt. Die Zinsswaps hatten zum Stichtag
insgesamt einen negativen Marktwert in Hoéhe von TEUR 1.131 (Vorjahr: TEUR 2.615). Die
Veranderung im Vergleich zum Zeitpunkt des Abschlusses der Zinsswaps resultiert aus der
Veranderung des Zinsniveaus. Die Zinssatze (Festzinssatze) liegen bei 3,50 %. Die Falligkeit der

Zinsswaps ist am 30. September 2026.

Der Marktwert der derivativen Finanzinstrumente wird unter Anwendung anerkannter mathematischer
Verfahren (Mark-to-Market-Methode) auf der Grundlage der zum Berechnungszeitpunkt vorliegenden
Marktdaten ermittelt. Die Marktwerte werden von unabhangigen Finanzdienstleistungsunternehmen

zur Verfligung gestellt.



4. Honorar des Abschlusspriifers

Das Honorar des Abschlusspriifers des Konzernabschlusses belauft sich fir das Geschaftsjahr 2024
auf TEUR 506 (Vorjahr: TEUR 247). Das Honorar betrifft in Hohe von TEUR 234 (Vorjahr: TEUR 202)
Abschlussprufungsleistungen, in Hohe von TEUR 6 (Vorjahr: TEUR 11) andere Bestatigungs-
leistungen sowie in Hohe von TEUR 266 (Vorjahr: TEUR 34) sonstige Leistungen.

5. Organe der Gesellschaft

Die Geschaftsfiihrung der GuN Holding GmbH & Co. KG mit Sitz in Hamburg erfolgte bzw. erfolgt
durch die GuN Verwaltungs GmbH, die durch ihre Geschaftsfiihrer

- Lars Hammerschmidt, Kaufmann, Bielefeld,

- Christopher Garbe, Kaufmann, Hamburg,

vertreten wird.

6. Mitarbeiterzahl

An Mitarbeitern waren im Jahresdurchschnitt 515 (Vorjahr 455) beschaftigt.

7. Konzernzugehdrigkeiten

Die GuN Holding GmbH & Co. KG, Hamburg, stellt als Mutterunternehmen den Konzernabschluss fir

den gréBten und kleinsten Kreis von Unternehmen auf.

8. Nachtragsbericht

Die GuK — Gruppe wird Ihre Unternehmensbereiche im Geschéaftsjahr 2025 neu strukturieren und fuhrt
deshalb eine umfangreiche Neu- bzw. Umstrukturierung innerhalb des Konzerns durch. Entsprechend
seiner Starken und Kompetenzen fasst die GuK — Gruppe zuklnftig ihre operativen Einheiten in drei
Ubergeordnete Business Units zusammen. Dabei orientiert sich das Unternehmen am Leitmotiv der
Verbindung von Okologie und Okonomie. Unverandert liegt bei der unternehmerischen Umsetzung
der Fokus auf den sektorspezifischen Kompetenzen, der dezentral organisierten operativen
Ausrichtung sowie dem pan-europaischen Ansatz. So verfolgt die GuK — Gruppe konsequent das Ziel,
mit aktivem Asset-Management groRtmaogliche Werte fur seine Mieter und Investoren zu schaffen. Die
operativen Aktivitaten werden in den Ubergeordneten, unternehmerisch unabhangig voneinander
agierenden Geschaftsfeldern ,Industrial‘, ,Reside® und ,Infrastructure® geblndelt. Das
Kompetenzzentrum ,Capital & Strategy” komplettiert die Veranderung der Organisationsstruktur und
unterstiitzt bei Ansprache der internationalen Kapitalmarkte, den ,M&A“-Aktivitdten und bei

marktbedingten Sondersituationen.



Die  Umstrukturierungen erfolgen entweder innerhalb der Teilkonzerne aber auch
teilkonzernibergreifend um Kompetenzen zu biindeln und Synergien zu nutzen. Die Umstrukturierung
hat auf Ebene des Konzernabschlusses der GuN Holding GmbH & Co. KG keine wesentlichen

Auswirkungen auf die zukiinftige Vermégens- Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Hamburg, den 30. Juni 2025
Die Geschéftsfuhrung

GuN Hglding GmbH & Co. KG,
vertﬁgteq‘, durch die GuN Holding Verwaltungs GmbH, diese wiederum vertreten durch ihre

v y
=
Lars Hammerschmidt
Geschéftsfuhrer




GuN Holding GmbH & Co. KG, Hamburg

Konzernlagebericht fiir 2024

A. Grundlagen des Konzerns

1. Geschiftstatigkeit und Struktur des Konzerns

Unter dem Dach der Muttergesellschaft, der GuN Holding GmbH & Co. KG (nachfolgend: GuN Holding)
mit Hauptsitz in Hamburg, bietet der Konzern ein umfassendes Leistungsspektrum im Bereich der
Logistik-, Unternehmens-, Handels-, Wohn- und Biroimmobilien, Data Center sowie Science- und

Technologieimmobilien und Infrastrukturprojekten.

Vom Portfolio-, Investment-, Asset- und Property-Management bis hin zur Projektentwicklung integriert
der GuN Holding Konzern (nachfolgend: GuK-Gruppe) in Deutschland und an ausgewahlten
europaischen Standorten die volle Immobilienwertschépfung. Mit der Erfahrung von fast 60 Jahren und
Uber 520 Mitarbeitern an 19 europaischen Standorten und einem asiatischen Standort betreut die GuK-
Gruppe Ende 2024 Bestandsimmobilien im Wert von tGber EUR 15 Mrd.

Die Aktivitaten der GuK-Gruppe lassen sich in drei Geschaftsfelder clustern:

Das Dienstleistungssegment der GuK-Gruppe umfasst alle Leistungen rund um
Immobilieninvestments von institutionellen und privaten Kunden. Dazu zahlen unter anderem die
technische und kaufmannische Verwaltung sowie die Betreuung der Mieter im Bereich des
Immobilienmanagements, Beratungsleistungen zu Anlagestrategien sowie Portfolioanalysen im
Rahmen des Investmentmanagements inklusive des An- und Verkaufs der Immobilien und das
Management der Anlageklassen im Rahmen des Portfoliomanagements und
Projektsteuerungsleistungen fir Projektentwicklungen. Als Resultat aus diesen Dienstleistungen
generiert das Geschéftsfeld einen kontinuierlichen Cashflow aus Gebuhren. Neben Strukturierungs- und
Transaktionsfees sowie den An- bzw. Verkauf von Produkten werden dadurch Gebuhren fur das
laufende  Asset- und Property- sowie das Fondsmanagement, Vermietungs- und
Projektentwicklungsfees fiir Neubauten und Wertsteigerungsmalnahmen im Bestand sowie

Performance Fees flir das Erreichen definierter Ziele vereinnahmt.

Die Projektentwicklung tragt mit Verkaufserlésen zum Ergebnis und zum Cashflow der Gruppe bei.
Hierbei spezialisiert sich die GuK-Gruppe auf die Entwicklung zukunftsfahiger, nachhaltiger sowie

qualitativ hochwertiger Wohn-, Gewerbe- und Logistikimmobilien sowie Data Center fir institutionelle



und private Endinvestoren. Sie Ubernimmt die Standortsuche und Errichtung ebenso wie die Konzeption
und Planung sowie das Projektmanagement und die Realisierung. Realisiert werden die Entwicklungen

entweder auf dem Eigenbuch, in Joint-Venture-Strukturen oder fir von der GuK-Gruppe betreute Fonds.

Zur Bestandshaltung zahlen neben Co-Investments' aulRerhalb der o.g. Joint-Venture-Strukturen im
Development, Uber die sich die GuK-Gruppe gemeinsam mit den Kunden an den von ihr strukturierten
und gemanagten Produkten beteiligt ausgewahlte Assets, die mittel- bis langfristig zur Renditeerzielung
gehalten werden sollen.. Neben dem Bekenntnis zum Kunden und zum Produkt generiert die GuK-

Gruppe dadurch zusatzliche Einnahmen in Form von Beteiligungsertragen.

Geographischer Schwerpunkt der Geschéaftstatigkeiten 2024 ist unverandert Deutschland. Zeitgleich
werden durch die Ende des Jahres bestehenden Tochterunternehmen in Frankreich, Grof3britannien,
Italien, Luxemburg, den Niederlanden, Polen, Osterreich, Ruménien, der Slowakei, Spanien und
Tschechien die dortigen Aktivitaten weiter ausgebaut und die europaische Expansionsstrategie durch
die Identifizierung neuer Markte fortgesetzt. Darliber hinaus wurde 2024 ein Tochterunternehmen in
Singapur gegrundet, insbesondere um Zugang zu Investoren aus dem asiatisch-pazifischen Raum zu

bekommen.

Die GuK-Gruppe untergliedert sich zum Stichtag 31. Dezember 2024 strukturell in finf Teilkonzerne mit
Ihren jeweiligen Tochtergesellschaften. Muttergesellschaften der Teilkonzerne sind die GARBE
Industrial Real Estate GmbH (nachfolgend: GIG), GARBE Immobilien Projekte GmbH (nachfolgend:
GIP), GARBE Institutional Capital GmbH (nachfolgend: GAIN), GuN Investment GmbH (nachfolgend:
GuG) sowie die GARBE Infrastructure GmbH (nachfolgend: GIN). Insgesamt umfasst der Konzern zum
31. Dezember 2024 die GuN Holding als Muttergesellschaft und 130 (Vorjahr: 120) inlandische sowie

47 (Vorjahr: 42) auslandische vollkonsolidierte Tochtergesellschaften.

2. Unternehmenssteuerung

21 Finanzielle Leistungsindikatoren

Bei den finanziellen Leistungsindikatoren liegt der Fokus auf

- den Umsatzerldse aus dem Dienstleistungsbereich,
- den Erlésen aus Verkaufen von Projektentwicklungen und

- dem Jahresergebnis.

Ferner werden das operative Geschaft der Projektentwicklungen und Bauvorhaben auf
Einzelprojektebene anhand der Kennzahlen Kostenrendite, IRR2, Baufortschritt und Verkaufsstand
gesteuert. Die Geschaftsfihrung wird regelmaflig auf Basis von Soll / Ist-Vergleichen Uber das
Projektcontrolling informiert und ist dadurch jederzeit in der Lage, bei Abweichungen Malinahmen zur

Gegensteuerung zu treffen und durch Abweichungsanalysen Ursachen zu prifen.

T Co-Investment = gemeinsame Investition von zwei oder mehreren Investoren in ein Unternehmen
2IRR = internal rate of return, interne Rendite



2.2 Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Das umfassende Portfolio der GuK-Gruppe, die langjahrigen Kundenbeziehungen zu Mietern und
Investoren sowie unser Expertenwissen bilden neben der finanziellen Leistungsfahigkeit das

Grundgerist des Geschafts des GuK-Konzerns.

Zur erfolgreichen und nachhaltigen Steuerung unseres Unternehmens richten wir unser Augenmerk
folglich auch auf die Erwartungen aller Interessengruppen, die sich insbesondere auf die Zufriedenheit
der Mieter, Investoren und Mitarbeiter beziehen. Dies erfolgt durch regelmafige und dokumentiere

Gesprache sowie Umfragen.

B. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Trotz widriger Bedingungen kehrte die EU-Wirtschaft nach einer langeren Phase der Stagnation im
Berichtsjahr zu einem moderaten Wachstum zurlick.® Insgesamt verzeichnete die EU-Zone einen

Anstieg von 1 % im Vergleich zum Vorjahr.*

Zwischen den Mitgliedstaaten traten jedoch deutliche Unterschiede zu tage. Wahrend touristisch
gepragte Lander wie Spanien ein Uberdurchschnittliches Wachstum erzielten, entwickelte sich die

Konjunktur in den Industrie- und Exportnationen wie Deutschland, Frankreich und Italien nur verhalten.

Im Euroraum beeinflussten das anhaltend hohe Zinsniveau sowie die Inflation das Konsumverhalten
und die Investitionen. Zusatzlich belasten strukturelle Herausforderungen das wirtschaftliche Umfeld —
insbesondere hohe Energiepreise, Investitionszuriickhaltung und eine schwachelnde Exportnachfrage
aus wichtigen Partnerlandern wie China. Auch der industrielle Sektor — traditionell eine Starke der
deutschen Wirtschaft — litt unter den globalen Unsicherheiten und der anhaltenden Transformation hin

zu einer klimafreundlichen Produktion.
Fokus Deutschland

Mit einem Negativwachstum von -0,2 % ist die deutsche Wirtschaft 2024 das zweite Jahr in
Folge geschrumpft. 5 Im europaischen Vergleich schnitt Deutschland damit unterdurchschnittlich
ab. Wahrend andere Lander der Eurozone flexibler auf die veranderten Rahmenbedingungen
reagierten, belasteten innenpolitische Unsicherheiten — insbesondere der Koalitionskonflikt in
der Ampelregierung, der im November des Jahres zum Bruch fihrte — die wirtschaftliche
Entwicklung. Hinzu kommen strukturelle Defizite, besondere im Bereich der Digitalisierung und
der Infrastruktur, die das Wachstum zusatzlich hemmten. Zwar wurden im Bereich
klimafreundlicher Technologien leichte Fortschritte bei den Investitionen erzielt, doch bleibt

Deutschland im internationalen Vergleich weiterhin im Ruckstand.

3 Europdische Kommission (2024)
4 Statista - Wachstum des realen BIP
5 Oxford Economics (2025)



Immobilieninvestmentmarkt

Kapitalzusagen von Investoren waren im Jahr 2024 aufgrund des gesamtwirtschaftlichen sowie
geopolitischen Umfelds weiterhin eher zurlickhaltend. Weltweit wurden, wie bereits im Vorjahr, rund
EUR 118 Mrd. an neuem Kapital fir nicht bérsennotierte Immobilien-Fonds eingesammelt. Die Analyse
der Investorenstruktur offenbart dabei eine zunehmende Fragmentierung. Aufgrund der anhaltenden
Herausforderungen bei der Kapitalbeschaffung setzten Fondsmanager vermehrt auf alternative
Finanzierungsquellen, wie etwa Banken, Private-Equity-Geber und Unternehmensnetzwerke, welche

einen signifikanten Anteil des global eingesammelten Kapitals bilden.®

Besonders bedeutsam war der Anteil der Investoren aus der asiatisch-pazifischen Region. Sie
zeichneten sich fir 43 % des weltweit eingesammelten Kapitals verantwortlich, was weit Gber ihrem
langjahrigen Durchschnitt von 26 % liegt. Diese Entwicklung ist nachvollziehbar, da viele Investoren aus
der Region bislang nur unterdurchschnittlich in Immobilien investiert sind und nun verstarkt auf

internationale Diversifikation, sowohl geografisch als auch wahrungsseitig, setzen.”

Positiv hervorzuheben ist, dass bereits 40 % des neu aufgenommenen Kapitals im Jahr 2024 investiert
wurden, im Vergleich zu lediglich 16 % im Jahr 2023. Diese Entwicklung spiegelt sich auch im
investierten Volumen wider, das von EUR 18 Mrd. auf EUR 48 Mrd. gestiegen und ein Zeichen fur die

positive Entwicklung der Immobilienmarkte ist.®

Sowohl der Markt fir Gewerbe- als auch Wohnimmobilien in Europa scheint sich 2024 erholt zu haben.
Stieg das Investitionsvolumen bei Gewerbeimmobilien im Vergleich zum Vorjahr um 18 % auf
EUR 154,4 Mrd.°, lag der Anstieg bei Wohnimmobilien bei rund 19 % auf EUR 53 Mrd.'® Neben dem
gestiegenen Transaktionsvolumen deuten auch stabile, in einigen Spitzenlagen sogar ricklaufige
Renditen sowie eine Zunahme grofRvolumiger Transaktionen im Wohnsegment auf eine Belebung des

Investmentmarkts hin.

Nach Wohnimmobilien waren Buroimmobilien mit einem Volumen von EUR 40,4 Mrd. zwar weiterhin
die zweitgefragteste Asset-Klasse, verzeichneten jedoch mit lediglich 1 % den geringsten Zuwachs
gegeniber dem Vorjahr. Logistikimmobilien zeigten sich als das am schnellsten erholende Segment im
Gewerbebereich, mit einem Anstieg von 17 % auf EUR 39,3 Mrd. lhr Marktanteil liegt mittlerweile bei
rund 25 % und ist vergleichbar mit dem der Biroimmobilien. Es bleibt abzuwarten, ob sich daraus neue

Allokationstrends im Markt ergeben.’!

Auch Einzelhandelsimmobilien zeigten mit einem Wachstum von 23 % auf EUR 33,7 Mrd. eine deutliche
Erholung. Den hdchsten prozentualen Anstieg verzeichneten Hotelimmobilien, deren Volumen um 70 %
auf EUR 20,5 Mrd. zunahm.?

S INREV - Capital Raising Survey (2025)
7INREV - Capital Raising Survey (2025)
8 INREV - Capital Raising Survey (2025)
° INREV - Capital Raising Survey (2025))
JLL (2025)

" BNP -Capital Markets (Q4 2024)

2 BNP -Capital Markets (Q4 2024)



In den klassischen Investmentmarkten Grof3britannien, Deutschland und Frankreich wurde erneut rund
57 % des gewerblichen Transaktionsvolumens in Europa generiert. Besonders dynamisch entwickelten

sich jedoch andere Markte. Italien verzeichnete einen Zuwachs von 67 %, die Niederlande von 40 %.'3
Logistikimmobilien

Der europaische Logistikimmobilienmarkt hat sich in den letzten 20 Jahren sehr dynamisch entwickelt.
Zu den etablierten Markten zahlen weiterhin des Vereinigte Kdnigreich, Deutschland, Frankreich und
die Niederlande. Zukunftspotenziale eroffnen sich vor allen Spanien, Norditalien sowie in Teilen

Osteuropas.

In den letzten Jahren kam es trotz geopolitischer Untersicherheiten in nahezu allen europaischen
Landern zu einem rasanten Anstieg der Mieten. Seit dem Jahr 2023 hat sich diese Entwicklung jedoch
spurbar abgeschwacht. Laut der aktuellen GARBE PYRAMID-Map stiegen die durchschnittlichen
Spitzenmieten im zweiten Halbjahr 2024 in Europa nur noch um 0,9 % und lagen damit unterhalb der
Inflationsrate im Euroraum. Zu beachten ist dabei, dass viele neu abgeschlossene Mietvertrage indexiert
sind, wodurch die Mietentwicklung eng an die Inflation gekoppelt bleibt. Die Hauptursache fir die
nachlassende Mietpreisdynamik liegt in der verhaltenen Konjunktur, die zahlreiche Unternehmen zu
KonsolidierungsmafRnahmen zwingt. Gleichzeitig sorgte eine rege Neubautatigkeit flr ein erhdhtes

Flachenangebot, was den Preisanstieg zusatzlich bremst.
Fokus Deutschland

Im Jahr 2024 belief sich der Flachenumsatz des deutschen Logistikimmobilienmarkts auf rund
5,3 Millionen Quadratmeter. Das entspricht einem Rickgang von knapp 16 % gegenuber dem
Vorjahr und einem Minus von 24 % im Vergleich zum Zehnjahresdurchschnitt. Zurtickzufiihren

ist dies auf das schwache wirtschaftliche Umfeld.'®

Den groéBten Anteil an der Flachennachfrage stellte das produzierende Gewerbe, ein Sektor,
der stark von Transformationsprozessen, Umstrukturierungen und Konsolidierungen gepragt

ist. Auf Platz zwei folgten Logistikdienstleister.'®

Regional zeigt sich die Nachfrageentwicklung jedoch differenziert. Wahrend in etablierten
Logistik-Hubs tendenziell Rickgange beim Fladchenumsatz zu verzeichnen waren, konnten
kleinere Markte mehr Vermietungen registrieren. Griinde hierfir sind neben einem niedrigeren
Miet- und Grundstlickspreisniveau die Flachenverfigbarkeit bzw. das Angebot an
Grundstucken fur Neubauentwicklungen in den kleineren Markten. In den Top-Markten

hingegen stehen weiterhin kaum gréRere Logistikflachen zur Verfigung.

Die Leerstandsrate stieg zwar von 2,5 % Ende 2023 auf 3,4 % zum Jahresende 2024, liegt
damit aber weiterhin deutlich unter den historischen Hochststéanden.'”

> BNP (Q4 2024)

' GARBE Research in Zusammenarbeit mit Oxford Economics, Stand: Januar 2025
> BNP Paribas Real Estate At a Glance Q4 2024 Logistics market Germany

'® BNP Paribas Real Estate At a Glance Q4 2024 Logistics market Germany

7 CBRE (2025)



Flachenknappheit in Top-Lagen, steigende Baukosten und die hohe Inflation haben in den
letzten Jahren zu erheblichen Mietsteigerungen gefuhrt. Diese Mietpreisdynamik hat sich 2024
spurbar abgeschwacht. In einzelnen Markten kam es sogar zu negativen Mietentwicklungen.
Trotzdem verzeichneten besonders attraktive Logistikregionen mit starker Wirtschaftsstruktur
weiterhin Zuwéachse bei den Spitzenmieten. Dazu gehdrten u.a. Minchen mit der deutschen
Spitzenmiete von 12,50 EUR/m?/Monat (+11,6 %) und Nirnberg mit 8,50 EUR/m?*Monat
(+10,4 %) Ende 2024.8

Wohnimmobilien

Ein zentraler Einflussfaktor auf den europaischen Wohnungsmarkt bleibt die Entwicklung der
Baugenehmigungen. Bis Ende des dritten Quartals 2024 ging deren Zahl im EU-Durchschnitt um 23 %
zurlick. Ausnahmen bilden derzeit Portugal, das ein stabiles Wachstum von +4 % verzeichnet, sowie
Spanien, das mit einem Plus von +27 % bei den Baugenehmigungen deutlich heraussticht.'® Die
europaweit ricklaufige Genehmigungszahl in Kombination mit einer allgemein sinkenden Bautatigkeit

verscharft den bestehenden Nachfragetberhang und fihrt zu weiter steigenden Mieten.

Vor allem in europaischen Grofistadten lied die starke Nachfrage die Mieten ansteigen. Im Durchschnitt
steigerten sich die Wohnraummieten in Europa in den ersten neun Monaten 2024 um 4,1 %. Zu den

teuersten Stadten zahlten weiterhin London, Dublin und Genf. 20

Trotz anhaltender wirtschaftlicher Unsicherheiten haben leicht gesunkene Finanzierungskosten sowie
die rtcklaufige Neubautatigkeit zu einer Stabilisierung der Wohnungspreise beigetragen. Zum Ende des
dritten Quartals 2024 lag der européische Durchschnittspreis bei 5.666 EUR/m?, was einem Anstieg von
2,1 % entspricht.?!

Fokus Deutschland

In Deutschland fihren insbesondere die Singularisierung sowie Zuwanderung zu einer weiter
ansteigenden Nachfrage nach Wohnraum.?? Besonders die Nachfrage nach Mietwohnungen
hat sich weiter verstarkt — auch bedingt durch anhaltend hohen Finanzierungskosten, die sowonhl
die Realisierung von Bauprojekten als auch den Erwerb von selbstgenutztem Wohneigentum

erschweren.?3

Diese Entwicklung hat zu einem weiteren Anstieg der Mieten gefuhrt. Laut BulwienGesa lag der
bundesweite Mietpreisanstieg 2024 bei 3,4% fir Bestandsmieten und 3,7% fir
Neubaumieten.?* Zu den teuersten Stadten zahlen weiterhin Miinchen, Frankfurt am Main und
Stuttgart.25

'8 GARBE PYRAMID, Stand: Q4 2024
9 Catella (Q3 2024)

2 Catella (2024)

2! Catella (2024)

22 BulwienGesa (2025)

2 7|A (2025)

2 BulwienGesa (2025)

% Catella (2024)



Wahrend die Mieten signifikant stiegen, stagnierten die Preise fir Neubau-
Eigentumswohnungen im Bundesdurchschnitt.?6 Nach Preisriickgangen im ersten Halbjahr
2024 zeigte sich in der zweiten Jahreshalfte jedoch eine leichte Trendwende mit stabilisierten
Preisen. Diese Entwicklung deutet auf eine Normalisierung des Marktes hin — mit einer weiterhin

hohen Nachfrage im Mietsegment und einer allmahlichen Beruhigung im Eigentumsbereich.?”
Handelsimmobilien

Im Jahr 2024 verzeichnete der europaische Lebensmittelhandel erstmals seit 2020 wieder ein reales
Umsatzwachstum von 2,4 %. Dennoch blieb das Jahr von schwierigen Rahmenbedingungen gepragt.
Die angespannte wirtschaftliche Lage flhrte zu einer weiterhin zurickhaltenden Konsumstimmung und
einem vorsichtigen Ausgabeverhalten der Verbraucher. Besonders profitieren konnten davon

Discounter und Eigenmarken, die ihre Marktanteile weiter ausbauen konnten. 28
Fokus Deutschland

Grolte Herausforderung fir den deutschen Einzelhandel bleibt weiterhin die verhaltene
Konsumstimmung. Zusammen mit den anhaltend hohen Finanzierungskosten kam es auch im

Bereich des Lebensmitteleinzelhandels zu Verschiebungen von Projektentwicklungen.

Trotz der aktuellen Herausforderungen verfolgen einige Einzelhdndler weiterhin ambitionierte
Expansionsplane. Dabei setzen sie verstarkt auf Standortverlagerungen,
FlachenvergréRerungen sowie neue Projekte in urbanen Zentren. Erganzt wird dieser Ansatz
durch innovative Konzepte wie ,REWE To Go“ und moderne 24/7-Formate. Diese
Entwicklungen orientieren sich am fortschreitenden Urbanisierungstrend und bedienen den
wachsenden Bedarf an schnell und flexibel verfligbaren Lebensmitteln und Snacks. Besonders
in Ballungsgebieten gewinnen kompakte Store-Formate und mehrgeschossige Ldsungen —
haufig im Rahmen von Mixed-Use-Projekten — an Bedeutung, um den begrenzten Raum

effizient zu nutzen.?®
Infrastrukturprojekte

In den vergangenen Jahren hat sich der europaische Infrastrukturmarkt von einer ehemals
spezialisierten Nische, die ausschlieRlich professionellen Grof3anlegern vorbehalten war, zu einer breit
etablierten und dynamisch wachsenden Assetklasse entwickelt. Heute zeigen alle Investorengruppen —
von institutionellen bis hin zu privaten Anlegern — ein steigendes Interesse, insbesondere im Bereich

der Energieinfrastruktur.

Ein wesentlicher Treiber dieses Trends ist der europaweite Ubergang zu nachhaltiger, CO,-neutraler

Energieerzeugung, der die Zahl der Infrastrukturtransaktionen deutlich erhéht hat. Parallel dazu

% BulwienGesa (2025)

27 ZIA (2025)

2 McKinsey (2025)

2 ZIA - Komplettversion (2025)



gewinnen Infrastrukturprojekte, etwa in den Bereichen Stromspeicherung und Energietransportnetze,

zunehmend an Bedeutung.
Fokus Deutschland

Um das Ziel der Klimaneutralitat bis 2045 zu erreichen und gleichzeitig die Position als eine der
weltweit grofdten Volkswirtschaften zu behaupten, ist die Dekarbonisierung der
Energiewirtschaft in Deutschland ein zentraler Baustein. Von besonderer Bedeutung sind dabei
Investitionen in Infrastrukturprojekte im Bereich der erneuerbaren Energien — insbesondere in
die Photovoltaik (PV).

Im Jahr 2024 konnte die Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien in Deutschland um 3 %
auf 284 TWh gesteigert werden. Damit deckten erneuerbare Energien erneut deutlich mehr als

die Halfte des inlandischen Strombedarfs.30

Ein malgeblicher Treiber dieser Entwicklung war der anhaltend starke Ausbau von
Photovoltaikanlagen. Trotz insgesamt ungtinstiger Witterungsbedingungen trug der hohe Zubau
der vergangenen Jahre dazu bei, dass die Stromerzeugung aus PV um 16 % auf 74,1 TWh

stieg. 3!

Zum Jahresende 2024 waren in Deutschland Photovoltaikanlagen mit einer Gesamtleistung von
99.787 MW installiert. Der Zubau von 16.735 MW im Jahr 2024 stellte einen neuen Rekordwert
dar und lag 20 % Uber dem Vorjahresniveau. Damit wurde das im Erneuerbare-Energien-Gesetz
(EEG) festgelegte Zwischenziel von 89 GW fiir 2024 deutlich (ibertroffen.32

Auch der deutsche Infrastrukturinvestmentmarkt verzeichnet 2024 einen starken Aufschwung —
sowohl aufgrund des enormen Sanierungsstaus als auch wegen wachsender Kapitalzufliisse
institutioneller Investoren. Laut den BAI Investor Surveys 2022—2024 steigt der Anteil deutscher
Investoren in Infrastrukturinvestments kontinuierlich. Infrastruktur ist fir deutsche Investoren
langst mehr als ein Trend — sie ist ein strategischer Portfolioanker. Besonders Infrastructure

Debt wird zunehmend als wachstumsstarke, risikoarme Anlageklasse wahrgenommen.33

30 Umwelt Bundesamt (2025)
3" Umwelt Bundesamt (2025)
32 Umwelt Bundesamt (2025)
3 Bundesverband Alternative Investments (2025)



2. Geschaftsverlauf

Der Geschéftsverlauf des GuK-Konzerns im Jahr 2024 war durchgéngig gepragt von einem stabilen,
liquiditatssichernden Dienstleistungsgeschaft im Bestand, einem im Vergleich zum Vorjahr erhéhten
Transaktionsvolumen sowie durch die Identifikation neuer Kooperationspartner, insbesondere in Form

von Joint Ventures.
Die drei nachfolgenden Faktoren beeinflussten die Geschaftstatigkeiten dabei stark:

e der Zugang zum Investitionskapital
e die Optimierung der Bestandsbewirtschaftung

e die Sicherung und Optimierung der Personalressourcen

Aufgrund des anhaltend erhéhten Zinsniveaus sowie den geopolitischen Unsicherheiten, war im
Geschaftsjahr 2024 eine weiterhin splrbare Zurlckhaltung nationaler Investoren im Bereich der
Immobilien festzustellen. Durch die frihzeitige ErschlieRung alternativer Kapitalquellen, insbesondere
durch die Gewinnung nationaler und internationaler Joint Venture Partner, konnte der GuK-Konzern
sowohl in der Projektentwicklung als auch im Transaktionsbereich dieser Zurlckhaltung

entgegenwirken.

Darlber hinaus wurde das Leistungsspektrum des Konzerns durch strategische Unternehmenskaufe
(GRR GARBE Retail Real Estate GmbH , NUrnberg (nachfolgend: GRR) und Inbright Investment GmbH,
Berlin) sowie die Gewinnung neuer und den Ausbau bestehender Mandate weiter diversifiziert und

erweitert.

Zur Ausschopfung von Potenzialen aus der Bewirtschaftung der Bestandsimmobilien wurden ferner
MaRnahmen zur Effizienz- und Qualitatssteigerung umgesetzt. Diese dienen dem Ziel, sowohl die
Cashflows fur Investoren als auch die Ertragslage des Konzerns nachhaltig abzusichern. Gleichzeitig

soll die Marktposition des Konzerns als attraktiver und leistungsstarker Anbieter weiter gefestigt werden

Auch im Berichtsjahr 2024 stellte der anhaltende Fachkraftemangel eine zentrale Herausforderung dar.
Qualitativ hochwertige Leistungen fir Kunden kénnen nur dann dauerhaft gewahrleistet werden, wenn
qualifizierte Mitarbeitende langfristig an das Unternehmen gebunden, vakante Positionen kompetent
nachbesetzt und im Zuge des Wachstums neue Fach- und Fuhrungskrafte gewonnen werden. Innerhalb
des Konzerns wurde daher gezielt darauf hingearbeitet, fachliches Know-how und
Fuhrungskompetenzen weiterzuentwickeln, zu sichern und auszubauen. Gleichzeitig wurden
MaRnahmen ergriffen, um die Mitarbeiterbindung zu starken. Diese Initiativen zielen darauf ab, die

Produktivitat nachhaltig zu steigern und die Leistungsfahigkeit des Konzerns zu sichern.

Zum Jahresende 2024 verwaltete der GuK-Konzern ein Immobilien- und Fondsvermégen (Assets under
Management) im Wert von tber EUR 15 Mrd. Das Portfolio erstreckt sich derzeit Gber 12 Lander und
umfasst 31 Fonds, einschlieflich Joint Ventures, sowie verschiedene Asset- Property-Management-
sowie Dienstleistungsmandate. Insgesamt betreut der Konzern eine vermietbare Flache von rund

8 Mio. gm.



Neben den immobilienspezifischen Aktivitdten wurden im Jahr 2024 auch die Engagements im Bereich
der Infrastrukturprojekte weiter ausgebaut. So betreibt der Konzern mittlerweile rund 100 MWp

installierte Leistung im Bereich erneuerbare Energien in Form von grof¥flachigen Aufdachanlagen.

C. Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

1. Ertragslage

Die Entwicklung der Ertragslage ist in der folgenden Ubersicht dargestellt:

2024 2023 Veranderung

TEUR TEUR TEUR %
Umsatzerldse 634.491 197.330 437.161 o0.A.
Bestandsveranderung -180.509 107.170 -287.679 0.A.
Andere aktivierte Eigenleistungen 558 545 13 2%
Sonstige betriebliche Ertrage 24.545 11.077 13.468 122%
Betriebsaufwand -402.627 -340.801 -61.826 18%
Beteiligungsergebnis 4.493 12.106 -7.613 -63%
EBITDA 80.952 -12.575 93.527 o.A.
Abschreibungen -9.903 -29.150 19.247 -66%
EBIT 71.048 -41.725 112.773 o.A.
Zinsergebnis -39.376 -36.938 -2.438 7%
EBT 31.672 -78.662 110.334 -140%
Ertragsteuern -12.926 -5.262 -7.664 146%
Sonstige Steuern -480 544 -1.024 -188%
oot 18.266 -83.380 101.646 122%
Konzernjahresiiberschuss (Vorjahr:
-fehlbetrag) des Mutterunternehmens 17.097 -79.749 96.846 121%

Im Vergleich zum Vorjahr hat sich die Ertragslage des GuK-Konzerns positiv entwickelt. MaRgeblich zu
dieser Entwicklung beigetragen hat die Steigerung der UmsatzerlGse, die auf einer Zunahme der
ImmobilienverdufRerungen basiert. Insgesamt wurden im Berichtszeitraum neun Logistikimmobilien in
Deutschland sowie drei weitere Objekte im europaischen Ausland erfolgreich verauRert. Erganzend
kam der Verkauf eines Wohnungsprojektes sowie diverse nachlaufende Ubergaben und Einzelverkaufe

von Wohnungen hinzu.

Aber auch das Dienstleistungssegment hat sich positiv entwickelt. MaRgeblich hierfir war der
kontinuierliche Ausbau der Assets under Management, der zu einer Stabilisierung und Erhéhung der
wiederkehrenden Ertrage fluhrte. Zusatzlich konnte das Segment durch die Gewinnung neuer

Beratungsmandate weiter gestarkt werden.

In der Gesamtschau flihrten die positiven Impulse aus dem Immobilienverkauf und die Entwicklung im
Dienstleistungsbereich dazu, dass die Umsatzerlése im Vergleich zum Vorjahr (TEUR 197.330) um
mehr als das Doppelte auf TEUR 634.491 stiegen.



Die im Geschéftsjahr durchgefiihrten Transaktionen hatten einen direkten Einfluss auf die Bestande an
fertigen und unfertigen Erzeugnissen. Trotz anhaltender Bautatigkeiten fihrten die Immobilienverkaufe
zu einem Abgang in diesen Bilanzpositionen. Daraus resultiert eine Bestandsveranderung in Hohe von
TEUR -180.509 (Vorjahr: TEUR 107.170).

Investitionszuschusse, Versicherungsentschadigungen sowie die Herabsetzungen von Einzelwert-
berichtigungen auf Forderungen fihrten im Wesentlichen zu einem Anstieg der sonstigen betrieblichen
Ertrage auf TEUR 24.545 (Vorjahr: TEUR 11.077).

Materialaufwand, Personalaufwand sowie sonstige betriebliche Aufwendungen ergeben einen
Betriebsaufwand in Héhe von TEUR 402.627 im Berichtsjahr 2024. Wahrend die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen im Vergleich zum Vorjahr nahezu konstant blieben, stiegen die Personalkosten um
TEUR 10.799 und der Materialaufwand um TEUR 49.773.

Der Anstieg der Personalkosten im Berichtsjahr ist im Wesentlichen auf zwei Faktoren zurtckzufihren.
Zum einen wirkten sich erfolgsabhangige, variable Gehaltsbestandteile aus, die im Zusammenhang mit
den Transaktionen stehen. Zum anderen — und deutlich maRgeblicher — resultierte der Anstieg aus dem

Erwerb der GRR, wodurch zusatzliches Personal in den Konzern integriert wurde.

Auf einen weiterverrechneten Aufwand flr Fremdleistungen, hier Baukosten, im Rahmen eines GU-

Projektes ist der signifikante Anstieg des Materialaufwands zurlickzufiihren.

Wahrend das Beteiligungsergebnis 2024 TEUR 4.493 betragt, wurde das Ergebnis des Vorjahrs im

Wesentlichen durch eine Ausschiittung eines Fonds in Hohe von TEUR 9.000 beeinflusst.

AuRerplanmalige Abschreibungen auf Projektentwicklungen sowie Abwertungen von Finanzanlagen
beeinflussten den Vorjahreswert der Abschreibungen erheblich. Im Geschéaftsjahr 2024 wurden neben
den laufenden Abschreibungen nur zwei Finanzanlagen entsprechend des zum Jahresende
vorliegenden Anteilswert moderat abgeschrieben. Dies flhrt dazu, dass sich die Abschreibungen im
Jahr 2023 um TEUR 19.247 auf TEUR 9.903 (Vorjahr: TEUR 29.150) reduziert haben.

Die Transaktionsaktivitdten haben auch mafigeblichen Einfluss auf den Anstieg der Steuern von
TEUR 8.688 auf TEUR 13.406 (Vorjahr: TEUR 4.718).

Insgesamt trugen die Veraulierungsaktivitaten zu einem Anstieg des Konzernergebnis in Héhe von
TEUR 96.846 bei. Fur das Berichtsjahr 2024 wird ein Konzernjahresiberschuss, der dem
Mutterunternehmen zuzurechnen ist, in Hohe von TEUR 17.097 (Vorjahr: TEUR -79.749) ausgewiesen.



2. Vermogenslage

Die Entwicklung der Vermdgenslage ist in der folgenden Ubersicht dargestelit:

2024 2023 Veranderung

TEUR TEUR TEUR %
Anlagevermégen 204.210 110.974 93.236 84%
Umlaufvermdgen 809.540 962.509 -152.969 -16%
- davon liquide Mittel 108.890 121.150 -12.260 -10%
ARAP 2.568 3.821 -1.253 -33%
Aktive latente Steuern 525 88 437 0.A.
Eigenkapital 219.055 201.996 17.059 8%
Unterschiedsbetrag 1177 961 216 22%
Ruckstellungen 58.445 56.229 2.216 4%
Verbindlichkeiten 734.548 816.165 -81.617 -10%
PRAP 276 743 -467 -63%
Passive latente Steuern 3.343 1.298 2.045 158%
Bilanzsumme 1.016.843 1.077.392 -60.549 -6%

Die Bilanzsumme des Konzerns ist insbesondere in Folge der genannten Verkdufe sowie des
korrespondieren Ruckgangs der Finanzierungsverpflichtungen um TEUR 60.549 auf TEUR 1.016.843

gesunken.

Wahrend das Anlagevermoégen um TEUR 93.236 auf TEUR 204.210 anstieg, reduzierte sich das
Umlaufvermdgen im Berichtszeitraum um TEUR 152.969 auf TEUR 809.540.

Der Anstieg des Anlagevermogens resultiert zum einen aus den immateriellen Vermdgens-
gegenstanden sowie dem Geschafts- oder Firmenwert in Zusammenhang dem Erwerb der GRR, die zu
einem Zuwachs von TEUR 27.546 auf TEUR 27.666 fuhrten. Fur die Erhéhung der Sachanlagen um
TEUR 44.696 auf TEUR 100.835 ist zum anderen die Entwicklung der PV-Anlagen sowohl im Bestand
als auch im Bereich der im Bau befindlichen Anlagen sowie die Umgliederung von Wohnimmobilien zur
langfristigen Nutzung verantwortlich. Die Steigerung der Finanzanlagen auf TEUR 75.709 (Vorjahr:
TEUR 54.715) resultiet im Wesentlichen auf den gestiegenen Ausleihungen an
Beteiligungsunternehmen von insgesamt TEUR 16.910 (Vorjahr: TEUR 7.533) sowie der Zunahme der
Beteiligung an assoziierten Unternehmen auf TEUR 11.176 (Vorjahr: TEUR 3.120).

Ursachlich fur den Riickgang des Umlaufvermdgens sind im Wesentlichen der gestiegene Umfang an
fertiggestellten Projekten aber auch die genannten ImmobilienverauRerungen. Im Umlaufvermdgen
enthalten ist zum Jahresende 2024 zudem ein Guthaben bei Kreditinstituten der GuK-Gruppe von
insgesamt TEUR 108.890 (Vorjahr: TEUR 121.150).

Im Eigenkapital des GuK-Konzerns in Ho6he von TEUR 219.055 wirkt sich im Vergleich zum Vorjahr der

Konzernjahreslberschuss aus.



Die Verbindlichkeiten setzen sich im Wesentlichen aus den Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten
TEUR 479.820 sowie den sonstigen Verbindlichkeiten in Héhe von TEUR 182.353 zusammen.
Insbesondere fiir Projektentwicklungen nimmt der GuK-Konzern sowohl Mittel von Kreditinstituten als
auch von Gesellschaftern auf. Im Rahmen der Téatigkeit als Projektentwickler mit
Veraulerungsabsichten wurden 2024 Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 139.500 an Kreditinstituten
zurlickgefuhrt. Gegenlaufig wirkte sich die Stundung des Kaufpreises der GGR in Héhe von
TEUR 25.000 auf die Verbindlichkeiten aus. Insgesamt sind die Verbindlichkeiten von TEUR 816.165
auf TEUR 734.548 zuriickgegangen.

3. Finanzlage

Bei einer Bilanzsumme von TEUR 1.016.843 betragt die Eigenkapitalquote zum Bilanzstichtag 21,54 %
(Vorjahr: 18,75 %). Hier wirkten sich die im Vergleich zum Vorjahr gestiegenen Transaktionsaktivtaten

positiv auf die Quote aus.

Neben dem Konzernjahresiberschuss (einschlief3lich Ergebnisanteil anderer Gesellschafter) in Hohe
von TEUR 18.266 (Vorjahr: Konzernjahresfehlbetrag in Hoéhe von TEUR 83.380) beeinflusste
insbesondere die Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer
Passiva in Héhe von TEUR -84.748 (Vorjahr: TEUR 20.410) den operativen Cash Flow des Konzerns.
Positiv wirkte sich auch die Reduzierung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und anderer
Aktiva in Hohe von TEUR 36.208 aus. Im Vorjahr war hier noch ein negativer Effekt auf den operativen
Cash Flow in H6he von TEUR 157.162 vorhanden. Entsprechend konnte im laufenden Geschéftsjahr
2024 insbesondere durch das gestiegene Transaktionsvolumen nach einem negativen operativen Cash
Flow in Héhe von TEUR 129.919 im Vorjahr wieder ein positiver operativer Cash Flow in Hohe von
TEUR 10.089 erzielt werden.

Im Vergleich zum Vorjahr fielen die Investitionstatigkeiten des Konzerns deutlich héher aus. Wahrend
im Vorjahr die Investitionstatigkeiten noch zu einem negativen Cash Flow von TEUR 3.659 flhrten,
betrug der negative Cash Flow im laufenden Geschaftsjahr 2024 TEUR 27.297.

Die Aufnahme neuer Finanzkredite lag mit TEUR 180.152 im laufenden Geschéftsjahr leicht Uber den
Zins- und Tilgungszahlungen in Hohe von TEUR 33.165 bzw. TEUR 136.112. Insgesamt ergibt sich ein
positiver Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit in Héhe von TEUR 5.742 nach TEUR 100.954 im
Vorjahr.

Der Konzern war im Berichtsjahr jederzeit in der Lage ihre Zahlungsverpflichtungen zu erfillen bzw. ihre
Verbindlichkeiten zu bedienen. Am Jahresende betragen die liquiden Mittel TEUR 108.890
(Vorjahr: TEUR 121.150).



D. Prognosebericht

Um sich fir den neuen Marktzyklus richtig zu positionieren, plant der GuK-Konzern im Jahr 2025 eine
strategische Neuausrichtung. Geplant ist die Bindelung der operativen Aktivitditen in den
Ubergeordneten, unternehmerisch unabhdngig voneinander agierenden pan-europdischen
Geschaftsfeldern ,Industrial®, ,Reside“ und ,Infrastructure“. Das Kompetenzzentrum ,Capital & Strategy”

soll die Veranderung der Organisationsstruktur komplettieren.

Die GARBE Industrial soll eine voll integrierte sektorspezifische Immobilienplattform bieten, die von
der Produktion bis zum Endkunden die gesamte industrielle Wertschépfung abdeckt. Dies umfasst auch
den Light Industrial- und Science & Tech-Sektor, ebenso wie die klassische Einzelhandels- und

Logistikimmobilie sowie Data Center.

Unter der GARBE Reside soll die Marktposition als einer der im Hinblick auf Qualitat, Innovation und
Nachhaltigkeit fihrenden Projektentwickler zum Tragen kommen. Auch hier ist das Ziel der Ausbau
einer vollintegrierten Immobilien-Plattform, die sowohl traditionellen Wohnungsbau als auch die
gangigen kommerziellen Wohnformen, von Hotel Gber Student Housing sowie Corporate & Senior Living

bis hin zu Quartiersentwicklungen abbilden wird.

Der Geschéftsbereich GARBE Infrastructure soll den geschéaftlichen Schwerpunkt auf
Infrastrukturprojekte und die Themen rund um die Erzeugung und Speicherung erneuerbarer Energien

legen.

Alle drei Ubergeordneten Geschaftsfelder haben dabei den Anspruch zu europaweit agierenden, voll

integrierten und 360-Grad operierenden Immobilien-Plattformen aus- bzw. aufgebaut zu werden.

Die Veranderung der Organisationsstruktur wird komplettiert durch die GARBE Capital & Strategy, die
als interne Beratungseinheit die operativen Geschéaftsbereiche beim Ausbau ihrer Geschéaftstatigkeiten
unterstitzt soll und als spezialisiertes Kompetenzzentrum in Sondersituationen, wie etwa bei M&A-
Projekten, die Federfihrung Ubernehmen kann. Kernelement der GARBE Capital & Strategy sind das
Knowhow und die Expertise der GARBE Institutional Capital mit ihrem speziellen Fokus auf den

Bruckenschlag zwischen Kapitalmarkt und Immobilie.
1. Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die geopolitische Lage ist weiterhin stark angespannt — insbesondere durch die Zunahme kriegerischer
Auseinandersetzungen, den schrittweisen Riickzug der USA aus ihrer Rolle als globale Fihrungsmacht
sowie zunehmende Handelskonflikte. Diese Entwicklungen sorgen flir erhebliche Unsicherheit in den
internationalen Markten und wirken investitionshemmend, insbesondere fiir exportorientierte

Volkswirtschaften wie Deutschland.

Fiskal- und geldpolitische MalRnahmen, allen voran die jingsten Leitzinssenkungen der Europaischen
Zentralbank, haben das wirtschaftliche Vertrauen in Europa zuletzt gestarkt. Der ZEW-Index spiegelt
grundsatzlich positive Erwartungen unter Finanzmarktakteuren wider, zeigt jedoch eine hohe

Sensitivitat gegentiber kurzfristigen globalen Ereignissen. Auch der Einkaufsmanagerindex (PMI) fir die



Eurozone deutet auf eine vorsichtige konjunkturelle Erholung hin. Die Wachstumsprognosen fiir das
Bruttoinlandsprodukt bleiben mit 0,9 % fir 2025 und 1,02 % flr 2026 verhalten.>

Die Inflation nahert sich dem Zielkorridor der Europaischen Zentralbank. Fir 2025 wird eine
Inflationsrate von 1,9 % in der Eurozone erwartet.>> Die EZB hat den Leitzins zuletzt auf 2,00 %3 gesenkt

und kdnnte bei anhaltend stabiler Preisentwicklung weitere Lockerungsschritte vornehmen.

Gleichzeitig erhdhen geplante Ristungsinvestitionen und Investitionen zur Terrorbekampfung in Hohe
von bis zu 5 %% des Bruttoinlandsprodukts die staatliche Schuldenlast erheblich und kénnten

fiskalische Spielraume in anderen Bereichen einschranken.
GARBE Industrial

Der europaische Logistikimmobilienmarkt zeigt sich trotz wirtschaftlicher Unsicherheiten stabil und
zukunftsfahig. Die weiterhin stabile Nachfrage nach Lager- und Distributionsflachen wird durch
strukturelle Faktoren wie den anhaltenden E-Commerce-Boom, die zunehmende Bedeutung von

Nearshoring sowie die steigenden Anforderungen an resiliente Lieferketten getragen.

Besonders gefragt sind logistisch gut angebundene Standorte in der Nahe urbaner Zentren. Gleichzeitig
erschweren der Mangel an verfugbaren Flachen sowie baurechtliche Einschrankungen in vielen
Regionen die Entwicklung neuer Objekte. Als Folge daraus bleiben die Leerstande auf einem niedrigen

Niveau. Dies bietet ein moderates Mietsteigerungspotential und begunstig ,Brownfield“- Entwicklungen.

Zudem liegt weiterhin der Fokus auf ESG-konformen Neubauten. Nachhaltigkeit, Energieeffizienz und
CO,-Reduktion sind zentrale Entscheidungskriterien fir Nutzer, aber auch Investoren. Projekte mit
Photovoltaik, Warmepumpen, smartem Energiemanagement und hoher Flacheneffizienz gelten

zunehmend als Standard.

Herausforderungen ergeben sich vor allem durch das gestiegene Zinsniveau, geopolitische
Unsicherheiten sowie die schleppende Bauflachenausweisung in vielen Regionen. Dennoch sind die
langfristigen Perspektiven fur den europdischen Logistikimmobilienmarkt &uerst positiv: Die
strukturelle Nachfrage bleibt hoch, die Digitalisierung treibt Effizienzgewinne voran, und Nachhaltigkeit

wird zum zentralen Wettbewerbsfaktor.

Zwar ist angesichts der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung mit einem weiteren Rickgang des
Konsumklimas zu rechnen. Der Konsum von Lebensmitteln und Giitern des taglichen Bedarfs zeigt sich
jedoch traditionell weitgehend konjunkturunabhangig. Fur die kommenden Jahre wird sogar mit weiteren
Umsatzzuwachsen gerechnet. Viele Einzelhandler zeigen sich daher expansiv. Entsprechend ist davon
auszugehen, dass die Nachfrage nach Einzelhandelsimmobilien in diesem Segment auch kinftig auf

einem stabil hohen Niveau bleiben wird.

34 Oxford Economics, Stand: Mai 2025

3 Oxford Economics, Stand: Mai 2025

3 Europaische Zentralbank, Stand: Juni 2025
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Zudem beschéftigen sich zahlreiche Einzelhandler aktuell mit den Themen Nachhaltigkeit — auch der

Immobilien —, Digitalisierung und Smart Stores (24/7), was zu neuen Flachennachfragen fihren wird.

Begrenzt wird diese Nachfrage derzeit gerade in Deutschland durch die bereits hohe Dichte des
Lebensmitteleinzelhandelsnetzes sowie der Verfligbarkeit von geeigneten Immobilien und
Grundstucken in Deutschland. Oft ist notwendig, dass Lebensmitteleinzelhandelsketten bestehende
Immobilien von Wettbewerbern zu Gbernehmen, die dann entsprechend modernisiert und dem Konzept

angepasst werden.

Der europaische Data-Center-Sektor erlebt derzeit einen massiven Boom, getrieben von der
steigenden Nachfrage nach Cloud-Services, kiinstlicher Intelligenz und Digitalisierung. Zwar bleiben die
Hauptzentren in Europa Frankfurt, London, Amsterdam, Paris und Dublin, allerdings werden der Mangel
an verfligbaren Grundstiickflachen aber auch Herausforderungen wie Engpasse bei Stromversorgung

und Netzkapazitat dafiir sorgen, dass einige Nachfrager ihre Aktivitdten in Sekundarregionen verlagern.

Gleichzeitig gewinnen auch in diesem Segment ESG-konforme Bauweisen und technologische

Spezialisierung zunehmend an Bedeutung.**

Der Markt fur Life Sciences & Tech-Immobilien zeigt sich weiterhin robust und wachstumsorientiert.
Getrieben durch strukturelle Megatrends wie demografischen Wandel, medizinischen Fortschritt,
Digitalisierung im Gesundheitswesen sowie einer wachsenden Nachfrage nach biotechnologischer

Forschung, bleibt das Segment auch in einem gesamtwirtschaftlich angespannten Umfeld attraktiv.

Insbesondere Standorte mit etablierter Forschungs- und Hochschulinfrastruktur verzeichnen eine hohe
Flachennachfrage. Dabei verschiebt sich die Nachfrage zunehmend hin zu flexiblen, hybriden
Immobilienldsungen, die Labor- und Buroflachen kombinieren und schnell an wechselnde

Anforderungen angepasst werden kénnen.

Durch die zunehmende Verzahnung von 6ffentlicher Forschung, privaten Start-ups und internationalen
Pharmaunternehmen wird fir die kommenden Jahre mit einer Fortsetzung des positiven Trends
gerechnet. Gleichzeitig koénnten regulatorische Anforderungen, Genehmigungsverfahren und
Flachenknappheit in stadtischen Lagen das Wachstum dampfen, was jedoch auch den Wert

bestehender Bestandsimmobilien erhohen durfte.
GARBE Reside

Europaweit ist von einer weiteren Zuspitzung am Wohnungsmarkt auszugehen. Obwohl die
Genehmigungszahlen derzeit weiter sinken, werden nach Informationen von CBRE rund 9,6 Mio.
Wohnungen benétigt, um die vorhandene Nachfrage decken zu kdnnen.® Gerade im Bereich des
Mietwohnungsmarktes ist davon auszugehen, dass aufgrund des Nachfragelberhangs an den
bevorzugten Wohnstandorten die Mieten weiter steigen werden. Neben dem klassischen

Wohnungsmarkt betrifft dies auch die Segmente Studenten- sowie Seniorenwohnen.

¥ GRR (Q1 2025)
3 CBRE (2025)
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In den derzeit flir die GARBE Reside im Fokus stehenden Landern, wie Deutschland, Niederlande
Spanien und ltalien, ist weiterhin mit einer starken und hohen Nachfrage nach Wohnraum zu rechnen.
Allerdings lassen sich derzeit in Deutschland aufgrund der hohen Baukosten, der langen
Entwicklungszeitrdaume und der hohen Auflagen Wohnungsneubauvorhaben, besonders fur die
Schaffung geférderter Wohnungen, nur schwer zu wirtschaftlich vertretbaren Rahmenbedingungen
realisieren. Lediglich im Bereich des Baues mit vorgefertigten Elementen kdnnten Einzelfallprojekte mit

einer angemessenen Rendite umsetzbar sein.

In den Niederlanden stellt vor allem die begrenzte Verfligbarkeit geeigneter Grundstiicke eine
Herausforderung dar. Hinzu kommt die teilweise Uberlastung lokaler Versorgungsnetze, die den

Wohnungsneubau zusatzlich hemmt.

Der spanische Markt sieht sich derzeit mit einem Fachkraftemangel im Bausektor konfrontiert. Zudem
bringt die Ubernahme der Sabadell Bank strukturelle Veranderungen mit sich, die unter anderem zu
einer Reduzierung potenzieller Finanzierungspartner gefihrt haben und somit die Umsetzung von

Neubauprojekten erschweren.

Weiterhin zuversichtlich zeigt sich die europaische Hotellerie und der Tourismussektor, die ein
kontinuierliches Wachstum erwarten. Zwar nimmt die Nachfrage nach Fernreisen — insbesondere in die
USA — derzeit ab, jedoch wird Europa eine weiterhin starke interregionale und internationale Nachfrage
prognostiziert und bietet dem Konzern im Bereich der Hotelimmobilien zusatzliches

Expansionspotential.*'
GARBE Infrastructure

Um im globalen Wettbewerb wettbewerbsfahig zu bleiben, sind in ganz Europa erhebliche
Infrastrukturinvestitionen notwendig — weit Uber das hinaus, was durch staatliche Mittel allein geleistet
werden kann. Private Kapitalgeber sind daher unverzichtbar, um bestehende Netze zu modernisieren

und zukinftige Bedarfe abzudecken.

Der europdische Infrastrukturmarkt 2025 ist von einer verstarkten Ausrichtung auf Nachhaltigkeit,
Digitalisierung und Resilienz gepragt. Strategische Initiativen der EU und nationale
Investitionsprogramme schaffen ein gunstiges Umfeld fir private Investoren, insbesondere in den
Bereichen erneuerbare Energien, digitale Infrastruktur und grenziiberschreitende Verkehrsprojekte. Die
Kombination aus politischer Unterstitzung, klaren Investitionszielen und attraktiven Renditechancen

macht Europa zu einem vielversprechenden Ziel fir Infrastrukturinvestitionen.

“1 CBRE (2025)



2. Kiinftige Entwicklung der Geschaftstitigkeit

Durch beschriebene Umstrukturierung soll die Geschéaftstatigkeit des GuK-Konzerns langfristig und
nachhaltig gesichert werden. Daher beurteilt die Geschéaftsflhrung die Fortfihrungssituation des

Konzerns als positiv.

Als strategisch wichtiges Geschéaftsfeld sieht der Konzern auch zukilnftig den Bereich der
Projektentwicklung. Durch die Zusammenarbeit mit Co-Investoren sollen die Tatigkeiten in diesem
Bereich ausgebaut werden. Zu diesem Zweck wurden und werden weiterhin Investitionen in die
Projektentwicklungspipeline mit dem Ziel getatigt, bestehenden und zukiinftigen Investoren sowie
Endnutzern hochwertige nachnutzbare Produkte anbieten zu kénnen. Dennoch werden die aktuellen
Rahmenbedingungen permanent analysiert, um in der aktuellen politischen und 6konomischen Situation
jederzeit die richtigen Entscheidungen treffen zu kénnen. Die Expansion soll sowohl in Deutschland als
auch im europaischen Ausland durch die vor Ort etablierten Teams vorangetrieben werden. Der Fokus
der Expansion liegt aktuell auf den Regionen Frankreich, Vereinigtes Kénigreich, Tschechien, Slowakei,

Polen, Osterreich, Niederlande, Belgien, Italien und Spanien.

Vor dem oben erwahnten Hintergrund will der GuK-Konzern mit seiner integrierten Management-
Plattform auch zukinftig weiterwachsen. Fur 2025 geht die Geschéaftsfihrung von einem stabilen Fonds-

und Dienstleistungsgeschaft aus.

Generell plant der Konzern das Fonds- und Dienstleistungsgeschaft weiter auszubauen, um
institutionellen Investoren weiterhin attraktive Investitionsmdglichkeiten anbieten zu kdnnen. Neben den
bereits etablierten Assetklassen ,Logistik und ,Wohnen“ soll die Expansion auch im Bereich der
anderen Assetklassen des Konzerns erfolgen. Zudem soll die Wertschépfung im Fondsgeschaft und die
Ertragsstabilitat durch Joint Venture-Beteiligungen und Dienstleistungsertrdge nachhaltig gesichert

werden.

Ziel des Konzerns ist weiterhin die Fortfihrung und kontinuierliche Anpassung der nachhaltigen
Unternehmensfihrung und -strategie. Dieses Ziel bindelt der Konzern unter dem Begriff ,Responsible
by Choice* und legt dies unter anderem in der internen Compliance-Richtlinie fest. Die dort formulierten
Werte und Rahmenbedingungen bestimmen das Handeln und die Orientierung des Konzerns und
spiegeln die Uberzeugung wider, dass ethische und dkonomische Werte voneinander abhangig sind.
Das Compliance-Konzept zur Vermeidung von Korruption beinhaltet Standards zur Vergabe von
Auftragen, der Annahme und Vergabe von Geschenken und Einladungen sowie zur Vermeidung von

Interessenskonflikten. Der Konzern distanziert sich von Diskriminierung jeder Art.



3. Entwicklung der Finanz- und Ertragslage 2025

Im Geschéaftsjahr 2024 wurde die im Vorjahr aufgestellte Prognose von einem niedrigen bis mittleren

positiven zweistelligen Jahresergebnisses erreicht.

Die einzelnen Teilkonzerne haben fir das Jahr 2025 sowie die Folgejahre Businessplane erstellt. Sie
gehen davon aus, dass das Dienstleistungsgeschaft im Jahr 2025 auf einem Wachstumsniveau
fortgefuhrt wird. Die GeschaftsfUhrung erwartet zudem, dass sich das internationale
Dienstleistungsgeschéaft weiter stabilisiert und ausbaut. Neben den bisher positiven Ergebnissen aus
den Niederlanden und Zentraleuropa werden im Jahr 2025 insbesondere die Gesellschaften in Italien,
Spanien und Frankreich zu den Dienstleistungsumsatzen und dem Konzernjahresergebnis betragen.

Zudem wird in Rumanien ein weiterer Standort ausgebaut.

Die operativen Umsatze aus diesen Vergutungen fur Verwaltung, Vermietung, Projektmanagement und
eventbezogene Vergitungen sowie die Einnahmen aus der Miete auf Eigenbuch gehaltener Immobilien,
sind mit einem Umsatz im hohen zweistelligen bis niedrigen dreistelligen Millionenbereich geplant.
Neben neuen Produkten im Fondsgeschaft und neuen Entwicklungssparten untermauert die Expansion

der Investorenansprache in der asiatisch-pazifischen Region diese Planung.

Im Transaktionsgeschaft werden fir 2025 Effekte insbesondere aus Verkaufstransaktionen erwartet.
Der Konzern plant die VeraufRerung von ausgewahlten, fertigen Immobilien im Jahr 2025 an Investoren
und wird sich in ausgewahlten (Portfolio-) Transaktionen an solchen Vehikeln in Form von Joint Venture-
Strukturen beteiligen. Es wird ein Umsatz im niedrigen bis mittleren dreistelligen Millionenbereich

erwartet.

Fur die Kostenstruktur wird erneut eine wachstums- und inflationsbedingte Steigerung erwartet. Unter
den oben genannten Annahmen geht die Geschaftsfihrung fiir das Geschéaftsjahr 2025 von einem
mittleren zweistelligen Millionenbetrag als Konzernergebnis nach Steuern, der sich leicht Uber dem
Niveau des Jahres 2024 befindet, aus.

E. Chancen- und Risikobericht

1. Risikomanagementsystem

Das aktive Risikomanagement der GuK-Gruppe stellt sicher, dass bestehende Chancen genutzt, neue
Erfolgspotentiale erschlossen werden und durch den kontrollierten Umgang mit Risiken eine Steigerung
des Unternehmenswertes erreicht wird. Interne Prozesse wie ausflhrliche Planungen, Marktanalysen,
ein regelmafliges Berichtswesen sowie verschiedene Checklisten ermdglichen eine friihzeitige
systematische Identifikation von bestandsgefahrdenden Entwicklungen, denen mit effektiven
MaRnahmen gegengesteuert werden kann. Neben den internen Prozessen beobachtet die GuK-Gruppe
daruber hinaus stetig sowohl das gesamtwirtschaftliche und politische Geschehen als auch die
Entwicklungen der Immobilien- und Finanzbranche. Ziel des aktiven Risikomanagements ist es, dass
im Interesse aller Stakeholder der GuK-Gruppe der langfristige Fortbestand der Gruppe gewahrleistet

wird.



Um wirksam und zeitnah auf die Veranderungen im Markt reagieren zu kénnen, werden die Systeme
des Risikomanagement der GuK-Gruppe kontinuierlich Uberprift und, wenn nétig, optimiert. Neu
auftretende bzw. sich verandernde Risiken aber auch Chancen sollen auf diese Weise schnell erkannt

und in der laufenden Arbeit berlicksichtigt werden.
Folgende Monitoring-MalRnahmen finden in der GuK-Gruppe regelmaflig Anwendung:

- Analyse der Mieterstruktur, insbesondere der Mieteinnahmen: proaktive Kommunikation mit
betroffenen Mietern;

- Uberpriifung der Handlungsfahigkeit von technischen Dienstleistern, Baufirmen und deren
Subunternehmern in Bezug auf ihre Umsetzungsfahigkeit;

- Laufende Uberpriifung der Einhaltung der Verpflichtungen von Darlehensvertragen, inklusive
Break Even-Analysen;

- Laufende Uberpriifung der Liquiditatssituation und der laufenden Kosten;

- Méoglichkeit der Einschatzung der wirtschaftlichen Lage von finanzierenden Banken bzw. Neu-
und Refinanzierungsmdglichkeiten;

- Monitoring der negativen Konsequenzen, Handlungs- und ggfs. Heilungsmdglichkeiten.

Soweit es moglich und wirtschaftlich sinnvoll ist, werden wesentliche und versicherbare Risiken von der
GuK-Gruppe durch entsprechende Versicherungen auf externe Risikotrager transferiert. Voraussetzung
hierfir ist, dass das mdgliche Risikoausmal® eine unternehmensrelevante GrofRe erreicht oder
anderweitig zur Wahrung der Interessen des Unternehmens erforderlich ist (opportune Grinde /

Kostenoptimierung / Risikoreduzierung).

2. Einzelchancen und -risiken

Im Folgenden werden alle fur die GuK-Gruppe identifizierten wesentlichen Risiken und Chancen
dargestellt, die aus heutiger Sicht die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage und / oder die Reputation

der Dachmarke GARBE beeinflussen konnen.

2.1 Konjunkturelle Risiken und Chancen

Entscheidend von den konjunkturellen Entwicklungen beeinflusst wird die Nachfrage hinsichtlich der
Produkte der GuK-Gruppe. Treten grof3e Unterschiede zwischen den erwarteten Werten und der
tatsachlich bedingten Nachfrage auf, kann dies zu damit verbundenen Chancen und Risiken flihren. Zu
den wesentlichen Risiken zahlen die Absatzrisiken aufgrund sinkender Nachfrage und die damit
verbundenen Erl6srisiken. Demgegeniiber kann eine deutliche Verbesserung der konjunkturellen Lage
und eine damit einhergehende steigende Nachfrage eine Chance fir den Produktabsatz der GuK-
Gruppe durch Erléssteigerungen bieten. Bei steigender Nachfrage besteht jedoch zudem das
Beschaffungsrisiko fir den Grundstiicks- bzw. Projekteinkauf und fir die Durchfihrung der
Bauleistungen einschlie3lich damit verbundener Kostensteigerungen. Um diese Risiken und Chancen
friihzeitig zu erfassen, analysiert die Geschaftsfiihrung alle Vorhaben und bewertet sie im Rahmen einer

umfassenden Prifung sowie einem regelmafigen Berichtswesen. Mit Hilfe der Diversifikationsstrategie,



beispielsweise im Bereich der Standorte, Nutzer, Investoren sowie Dienstleistungen, sollen zudem

Ballungsrisiken minimiert werden.

Konjunkturelle Entwicklungen kénnen dartiber hinaus zu moglichen Zahlungsunfahigkeiten der Mieter
und damit einhergehend zu einem Ausfall der Mieten sowie dem Wegfall von potenziellen Investoren
fuhren. Um dieses Risiko zu minimieren, werden Bonitatsprifungen durchgefuhrt. Ziel ist es, langfristige

Vertrage mit bonitatsstarken Mietern und Investoren abzuschlieen.

2.2 Marktrisiken und -chancen

Die Immobilienbranche umfasst neben der Immobilienbewirtschaftung auch das Baugewerbe sowie die
mit dem Immobilienvermégen und der Finanzierung verbundenen Tatigkeiten. Jede Phase der
Strukturierung und des Managements von Immobilien selbst sowie den Investmentprodukten ist mit
Risiken und Chancen behaftet. Hierzu gehdéren etwa das Marktniveau von Immobilien- und
Grundstuckspreisen, das Verhaltnis von Angebot und Nachfrage nach Objekten in bestimmten Lagen
und Preisklassen sowie die Ausstattung der Objekte. Um Risiken bei der Akquisition von Neuprojekten
zu minimieren, die sich aus einer anschlieRenden schwierigen Vermarktbarkeit der Produkte ergeben
kénnen, analysiert die Geschaftsfliihrung alle Vorhaben und bewertet sie. Gleichzeitig kdnnen in dem
Zusammenhang Chancen identifiziert werden, die die GuK-Gruppe durch das Asset Management und

die vorhandene Immobilienkompetenz nutzen kann.

Ein weiteres Risiko stellen auf der Angebotsseite wettbewerbliche Projektentwicklungen dar. Die
Teilkonzerne investieren insbesondere in etablierten Lagen und identifizieren zum Beispiel durch den

Einsatz von Checklisten mdgliche Risiken schon vor dem Grundstlicks- bzw. Unternehmensankauf.

Daruber hinaus kénnen die Entwicklungen auf dem Transaktionsmarkt kurz- bis mittelfristig zu Risiken
und Chancen flihren. Um diese Entwicklungen identifizieren zu koénnen, fihrt die GuK-Gruppe
Marktbeobachtungen durch und ist transparent gegeniber Investoren und Kreditinstituten. Weiterhin
unternimmt die Gruppe eine entsprechende, standige Justierung der Verkaufspreise der Immobilien,

um das Optimum aus den sich verandernden Markten zu generieren.

2.3 Regulatorische Rahmenbedingungen

Die Geschéftstatigkeit der GuK-Gruppe ist von bestimmten rechtlichen Bedingungen und Anderungen

in der Gesetzgebung abhangig.

Allgemein kénnten scharfere gesetzliche Anderungen an die Energieeffizienz und Nachhaltigkeit unter
ESG#*2-Gesichtspunkten die Baukosten erheblich erhéhen. Gleichzeitig ergeben sich hieraus auch
Chancen, weil die Sensibilitat der Investoren diesbeziiglich zugenommen und die Nachfrage nach ESG-

konformen Immobilien sehr stark im Anlagefokus steht.

Risiken aus regulatorischen Rahmenbedingungen werden auch im Bereich von Amtern und Behérden
gesehen, die fur die Erteilung von Genehmigungen zustandig sind. Hierzu zahlen z.B. auch

Grundbuchamter, die fir Eintragungen zustandig sind. Festzustellen ist, dass die behordlichen

42 ESG = Environmental, Social and Governance



Verfahren zunehmend langer dauern und sich dadurch Risiken im Zeitablauf und in deren Folge

Kostensteigerungen ergeben kénnen.

Der GuK-Konzern kann diese Risken lediglich antizipieren und hierauf steuernd einwirken. Nachdem es
sich um gesetzliche Bestimmungen handelt, die fiir alle Marktteiinehmer gleichermalRen Gultigkeit

haben, sieht sich der Konzern hier keinem spezifischen Risiko ausgesetzt.

2.4 Projektrisiken

Als Projektentwickler halt die GuK-Gruppe ihre Immobilien nicht dauerhaft im Bestand, sondern
verauliert die Objekte in der Regel an ihre Investoren. Das Unternehmen ist darauf angewiesen,
fortlaufend neue, fur seine Projekte erforderliche Grundstiicke und Genehmigungen zu erhalten. Sollten
offentlich-rechtliche Genehmigungen nicht, nicht rechtzeitig oder nur unter wesentlichen Auflagen
und/oder Nebenbestimmungen erteilt werden, kann dies die geplante Bebauung und Entwicklung
ausschlieRen, beeintrachtigen oder verzégern, den Wert des Grundsttcks mindern, die Baukosten nach
oben treiben sowie die Vermarktung wesentlich beeinflussen. Die Immobilienbranche unterliegt einem
stetigen Wandel der rechtlichen Rahmenbedingungen. Allerdings kann die GuK-Gruppe nur bedingt
darauf Einfluss nehmen. Dies kann Auswirkungen sowohl auf die (Bau-)Kosten als auch auf die
Zeitplanung und damit auf die Finanzierungskosten haben. Diesem Risiko aus der Baurechtschaffung

wird durch die langjahrige Erfahrung in der Projektplanung begegnet.

Nicht planmafRige Abverkaufe von Objekten sowie Stérungen im Bauablauf, insbesondere langer als
geplant dauernde Vorbereitungs- und Baumalnahmen und sonstige Fehlentwicklungen bei der
Durchfihrung von Projekten, koénnen ebenfalls zu erheblich héheren Kosten flihren. Als
Projektentwickler ist die GuK-Gruppe darauf angewiesen, die Bauvorhaben innerhalb des geplanten
Zeitrahmens und zu den kalkulierten Kosten zu realisieren. Die Einhaltung des projektierten Zeit-,
Kosten- und Verkaufsplans ist von vielen Unsicherheiten und Faktoren abhangig. Sollte es wahrend der
Bauphase etwa zu unvorhergesehenen Schwierigkeiten, wie z. B. der Insolvenz eines oder mehrerer
der beauftragten General- oder Einzelunternehmer, erheblichen Mangeln in der Leistung dieser
Unternehmen oder Einschrankungen auf den Baustellen kommen, kann dies erhebliche Verzégerungen

sowie nicht kalkulierbare Mehrkosten verursachen.

Die Problematik gestorter Lieferketten aufgrund der Abhangigkeiten auf dem Weltmarkt fiihren zu
Stérungen der Beschaffungsketten und der Projektablaufe. Die GuK-Gruppe trifft hiergegen Vorsorge
durch frihzeitige Beschaffung und die Berlcksichtigung ausreichender Fristen und Puffer bei

Projektterminplanen.

Dementsprechend fihrt der GuK-Konzern ein laufendes Qualitats-, Kosten- und Termincontrolling
entlang der gesamten Prozesskette der Projektentwicklung durch. Auferdem wird die
Baupreisentwicklung eng beobachtet und sie findet bei der Kalkulation der Projekte friihzeitig

Berucksichtigung.

Zur Risikominimierung werden die Projekte in Projektgesellschaften abgebildet. Vermehrt beteiligt sich
der Konzern auch im Rahmen von Joint Ventures an Projektgesellschaften. Dabei erfolgt die Auswahl

der Joint Venture-Partner sehr sorgfaltig, um maogliche Ausfallrisiken dieser zu minimieren.



2.5 Asset Management und Bestandshaltung

Grundlage fur die wesentlichen laufenden Einnahmen der GuK-Gruppe aus Dienstleistungsgebihren
sind die Miet- und Kaufvertrdge aber auch die einhergehende Bewertung der Immobilien. Diese
Vertrage beinhalten ein grundséatzliches Zahlungsausfallrisiko. Um die Risiken zu minimieren, steht die
GuK-Gruppe in regelmaRigem Kontakt zu den Mietern bzw. Erwerbern der Objekte und ist Gber deren
wirtschaftliche Situation informiert. Bei Neuvermietungen werden stets Bonitatsabfragen gestellt. Zudem

werden bestehende Mietvertrage moglichst rechtzeitig und langfristig verlangert.

2.6 Zinsentwicklung

Das Immobiliengeschéft ist direkt und indirekt vom Finanzmarkt abhangig. Ein Anstieg des allgemeinen
Zinsniveaus kdnnte die Finanzierungskosten der GuK-Gruppe erhdhen bzw. zuklnftige Finanzierungen
erschweren. Ein héheres Zinsniveau kénnte auRerdem zur Folge haben, dass sich die Nachfrage nach
Immobilien, auch in Bezug zu anderen Anlageprodukten, und damit deren Verkaufsmdglichkeiten
verschlechtert. Daher priift die Gruppe in der Ankaufphase detailliert das Potenzial einzelner Immobilien

und geht beim Erwerb neuer Objekte selektiv vor.

Dagegen fiihrt die Reduzierung des Zinsniveaus bzw. ein anhaltender niedriger Zinssatz bei den

Finanzierungen grundséatzlich zu einer hohen Immobiliennachfrage.

Neben einigen Kreditvertrdgen mit Bankinstituten, die einen variablen Zinssatz, der regelmafig an die
jeweils aktuelle Zinsentwicklung angepasst wird, vorsehen, erfolgt der Abschluss von Finanzierungs-
vertragen mit fixen Konditionen wahrend der Laufzeit. Der Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten,
z. B. zur Absicherung von Zinsanderungsrisiken oder Wahrungsrisiken, erfolgt in Abhangigkeit des
Einzelfalls.

Im Konzern wurde ein Micro-Hedges zur Absicherung des variablen Zinssatzes einer
Portfoliofinanzierung abgeschlossen. Um zeitnah etwaige Risiken oder Belastungen feststellen zu
kénnen, erfolgt eine enge Uberwachung. In Bezug auf das Risikomanagement des Konzerns ist es das
Ziel, dass Zins- und Liquiditatsrisiken aus Zinsanderungen faktisch in voller Héhe durch Zinssicherungs-
geschéfte in Form von laufzeitkongruenten Zinsswaps reduzieren werden. In einem geringen Umfang
erfolgt zudem nach Bedarf der Abschluss von Sicherungsgeschéaften zur Absicherung von

Wahrungsrisiken in Form von Optionen, Futures und Swaps.

2.7 IT-Risiken

Ein Groldteil der Geschaftsprozesse des GuK-Konzerns wird durch leistungsfahige, moderne IT-
Losungen unterstitzt. Zentrale Systeme fir Planungs- und Rechnungswesen sowie die
immobilienwirtschaftliche Objektverwaltung laufen cloudbasiert. Die Wartung obliegt etablierten, auf

Hochsicherheit spezialisierten Dienstleistern.

Die Verfugbarkeit der Daten und der Schutz vor unerlaubtem Zugriff wird durch den Einsatz moderner
Hard- und Softwaretechnologie sowie SicherheitsmaRnahmen wie Mehrfaktorauthentifizierung

gewahrleistet. Sdmtliche relevanten Daten werden regelmafig gesichert.



Fur unvorhergesehene IT-Ausfélle existieren umfassende Notfall- und Wiederanlaufszenarien — als
Disaster-Recovery-MalRnahme, die technologische Resilienz sicherstellt. Dennoch kénnen bei einem
Ernstfall temporare LeistungseinbuRen und zusatzliche Kosten durch Ersatzmalnahmen auftreten.
Sollte es dennoch zu einem Ausfall kommen, ist mit voriibergehenden Einschrankungen zu rechnen.
Die Wiederherstellungsmallnahmen nehmen entsprechend Zeit in Anspruch, wahrend derer nicht alle
Dienste vollumfanglich zur Verfigung stehen. Eventuell entstehen Zusatzkosten durch Ersatz-
vornahmen, z.B. wenn neue konfigurierte Endgerate beschafft werden missen oder die

Netzwerkhardware ersetzt werden muss. Zusatzlich wurde eine Cyberversicherung

Risiken im Betrieb der IT-Infrastruktur werden durch die Aktualitat der eingesetzten Komponenten und
die qualifizierte Betreuung durch einen externen Dienstleister deutlich reduziert. Es finden regelmafige
Absprachen mit dem IT-Dienstleister und automatische Updates der IT-Systeme statt. Zum Schutz vor
Angriffen von aulen, verwendet GARBE eine professionelle Firewall und Virenschutzlésungen,
inklusive restriktiver Spamfilter. Auch die laufende Aktualisierung, insbesondere des Betriebssystems,
tragt zur Erhéhung der Sicherheit bei. Zur Vermeidung von Schaden durch Cyberangriffe, erfolgen
hierzu regelmaRige Informationen und Schulungen der Mitarbeiter. Dariber hinaus wurde eine

Cyberversicherung abgeschlossen.

2.8 Personalrisiken

Generell besteht ein Wettbewerb um hochqualifizierte Fach- und FUhrungskrafte. Der Erfolg des GuK-
Konzerns insgesamt und besonders die Erreichbarkeit der strategischen Zielsetzungen hangt davon ab,
wie die Kompetenz im Unternehmen gehalten und neue qualifizierte Mitarbeiter fir das zuklnftige
Wachstum zu marktgerechten Konditionen angeworben, integriert und dauerhaft gebunden werden
kénnen. Aus diesem Grund werden der Nachfolgeplanung, der Motivation der Mitarbeiter und der
Vermeidung ungewollter Fluktuation besondere Aufmerksamkeit geschenkt. Alle Fiihrungskréafte sind in
regelmafigen Mitarbeitergesprachen und fordern den offenen Dialog. Gemeinsam werden Ziele

vereinbart, wobei die Geschéaftsfihrung auf einen offenen Umgang mit der Leistungskontrolle achtet.



3. Gesamteinschidtzung der Geschiftsfithrung zur Risiko- und Chancensituation

Die Einschatzung der Gesamtrisikosituation ist das Ergebnis der konsolidierten Betrachtung aller
wesentlichen Chancen sowie Risikofelder bzw. Einzelrisiken. Die Gesamtrisikosituation ist zum
aktuellen Stand gegenuber dem Vorjahr unverandert. Insbesondere die unsichere politische und

dkonomische Lage fiihrt weiterhin zu Unsicherheiten bei allen Marktteilnehmern.

Aus Sicht der GuK-Gruppe sind gegenwartig, weder aus der Vergangenheit noch aus aktuell
absehbaren Entwicklungen, bestandsgefahrdende Risiken zu erkennen. Der Konzern ist gerade mit
Blick auf Umstrukturierung gegenwértig und zukinftig fahig, weiterhin im Markt ertragreich zu wachsen
und die sich bietenden Chancen und Herausforderungen zu nutzen, ohne dabei unvertretbar hohe

Risiken eingehen zu mussen.

Hamburg, den 30. Juni 2025
Die Geschaftsfilhrung

GuN Holdiflg GmbH & Co. KG,
vertreten duﬁch die GuN Holding Verwaltungs GmbH, diese wiederum vertreten durch ihre
Geschaftsfuhrer:

\

\ &

Chriétopher Garbe Lars l—émmerschmidt

Geschéftsfuhrer Geschaftsfiihrer



BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS
An die GuN Holding GmbH & Co. KG, Hamburg
Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der GuN Holding GmbH & Co. KG, Hamburg, und ihrer
Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember
2024, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, dem Konzerneigenkapitalspiegel und der
Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezem-
ber 2024 sowie dem Konzernanhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden — geprift. Darliber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der
GuN Holding GmbH & Co. KG, Hamburg, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum
31. Dezember 2024 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefugte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den deut-
schen handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmafiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermodgens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2024 so-
wie seiner Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember
2024 und

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

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen
gegen die OrdnungsmaRigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefuhrt
hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaliiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des
Abschlussprufers fur die Prufung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts® un-
seres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunterneh-
men unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrecht-
lichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstim-
mung mit diesen Anforderungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Priafungsur-
teile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.



Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Konzernabschluss und den Kon-
zernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Konzernabschlusses, der
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und
dafur, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsma-
Riger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter ver-
antwortlich fur die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grunds-
atzen ordnungsmafiger Buchflhrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Konzernabschlusses zu ermdoglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen auf-
grund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgens-
schadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir verantwort-
lich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortflihrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie dafur ver-
antwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unter-
nehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.

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

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darlber zu erlangen, ob der Konzernab-
schluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtimern ist, und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernab-
schluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Ent-
wicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Pri-
fungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.



Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmalfiger Abschlussprifung durchge-
fuhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich ange-
sehen, wenn vernlnftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die
auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirt-
schaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgemalles Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dartber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Kon-
zernabschluss und im Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtu-
mern, planen und flhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir
unsere Prufungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resul-
tierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist héher als das Risiko,
dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt
wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Un-
vollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AulRerkraftsetzen interner Kontrol-
len beinhalten kénnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prifung des Konzernabschlusses relevanten
internen Kontrollen und den fir die Prifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkeh-
rungen und MalRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der inter-
nen Kontrollen des Konzerns bzw. dieser Vorkehrungen und MaRnahmen abzugeben.
beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen uUber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Ver-
tretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unterneh-
menstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesent-
liche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmensta-
tigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsi-
cherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehoérigen An-
gaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht 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 Besta-
tigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenhei-
ten kénnen jedoch dazu flhren, dass der Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortfiihren kann.



e beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses insgesamt ein-
schliellich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schéaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ver-
mittelt.

e holen wir ausreichende geeignete Prifungsnachweise fur die Rechnungslegungsinforma-
tionen der Unternehmen oder Geschéaftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Pru-
fungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind ver-
antwortlich fir die Anleitung, Beaufsichtigung und Durchfiihrung der Konzernabschluss-
prufung. Wir tragen die alleinige Verantwortung fur unsere Prifungsurteile.

e beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

e flihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeig-
neter 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 die-
sen Annahmen. Ein eigenstandiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebli-
ches unvermeidbares Risiko, dass klinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorien-
tierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Um-
fang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschliel3-
lich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prufung
feststellen.

Hamburg, den 9. Juli 2025

nbs partners GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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Michels Schreiber
Wirtschaftsprtfer Wirtschaftsprtfer
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