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FUNFJAHRESUBERSICHT

Kennzahlen der STINAG Stuttgart Invest AG

2023
Jahres(iberschuss (Mio. EUR) 7,3
Ausschiittungssumme (Mio. EUR) 71
Ergebnis (EUR je Aktie) 0,49
Dividende (EUR je Aktie) 0,48

Kennzahlen des STINAG Stuttgart Invest AG Konzerns

2023
Umsatz (Mio. EUR) 28,1
Eigenkapital (Mio. EUR) 151,3
Jahresergebnis (Mio. EUR) 6,3
Investitionen (Mio. EUR) 19,6
Abschreibungen (Mio. EUR) 9,1
Mitarbeiter (zum 31.12.) 20

12020: EinschlieBlich 12 Millionen Euro aus der Umbuchung von Anzahlungen bei der STINAG Microappartements GmbH & Co. KG.
22021: EinschlieBlich 23,4 Millionen Euro aus der Umbuchung von Anzahlungen bei der STINAG K645 Grundbesitz GmbH & Co. KG.
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BRIEF AN DIE AKTIONARE

M Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondare,

Deutschland steht vor &duBerst groBen wirtschaftlichen, politischen und gesellschaftlichen Herausforderungen struktureller
Art, die die generelle Zukunftsfahigkeit dieses Wirtschaftsstandortes aus aktueller Sicht in Frage stellen. Gerade in der
heutigen von der Aneinanderreihung von Krisen, geopolitischen Umbriichen sowie Unruhen geprégten Zeit, muss fir die
Menschen sowie die Unternehmen eine klare und verldssliche Zukunftsperspektive gegeben sein, die den erarbeiteten
Wohlstand der letzten Jahrzehnte nicht grundsétzlich ins Wanken bringt.

Zukunftsfahigkeit des Wirtschaftsstandortes Deutschland
Doch was sind die Problemfelder in Deutschland und welche Losungswege muss es geben, damit der Wirtschaftsstandort
Deutschland wettbewerbsfahig bleibt?

Klarist, dass sich die zu ergreifenden vielfdltigen MaBnahmen nicht auf alle Akteure gleichermaBen positiv auswirken konnen,
jedoch langfristig betrachtet die Zukunfts- und Innovationsfahigkeit der Unternehmen und der Gesellschaft sichern, damit
Deutschland wieder die treibende Kraft in Europa und weltweit werden kann. Die sich insbesondere seit der Coronapandemie
negativ entwickelnden Wirtschaftsparameter sowie die Unzufriedenheit triben die Stimmung und Einschatzung in jeglichen
Branchen und im Privaten. Fr die Rickkehr zu einem langfristig ausgelegten Wachstumspfad fehlt es derzeit leider an, frei
von parteiorientierten ldeologien, durchdachten politischen Rahmenbedingungen sowie einem Konsens zwischen Wirtschaft
und Regierung in den wichtigen Fragestellungen. Die flr Deutschland verhaltnismaBig unangemessene Streikkultur der
vergangenen Monate zeigt, wie hoch die Verdrossenheit ist und welche Gefahren hierdurch flr die Demokratie bestehen.
Diese Instabilitdten 1dhmen das Vorankommen und damit die Innovationsfahigkeit Deutschlands. Hinzu kommt, dass die
aktuell zu bewadltigenden Krisen zum einen das Ergebnis von in den vergangenen Jahren unzureichenden Auseinanderset-
zungen Deutschlands mit den Themen Globalisierung versus Deglobalisierung, Dekarbonisierung, Digitalisierung sowie
demografische Entwicklung sind. Zum anderen traten autokratisch gefiihrte Staaten in den letzten Jahrzehnten zunéchst
unbemerkt und dann in den vergangenen Jahren in einer unglaublichen Geschwindigkeit auf die Weltmérkte, die nun,
aufgrund der vorhandenen Abhangigkeit westlicher demokratischer Staaten, zu einem erheblichen Risikopotenzial flir deren
Wirtschaftsstabilitat, die Weltwirtschaft und damit den Weltfrieden flhrte.

Die Krisen Coronapandemie sowie Ukrainekrieg haben Deutschland vor Augen geflhrt, wie verletzlich die globale Ausrichtung
hinsichtlich der Versorgungsketten und Preisentwicklungen und damit fiir Unternehmen sowie flir die Bevolkerung sein kann
und schlussendlich das Wirtschaftswachstum in ungeahntem AusmaB beeintrchtigt. Die Abhédngigkeit vom AuBenhandel ist
groB, die globale Ausrichtung ist vom Grundsatz her jedoch nicht mehr wegzudenken. Deutsche Unternehmen, unabhangig
davon welcher Branche und GréBenordnung zugehorig, sind weltweit verflochten und im Ausland vertreten. Deglobalisierung
bedeutet ein Riickgang der Produktivitdt und Unternehmensertrége, damit eine geringere Wettbewerbsféahigkeit, steigende
Arbeitslosigkeit, sinkende Kaufkraft und folglich ein Wohlstandsverlust. Vielmehr ist es wichtig, dass die Unternehmen
und damit die deutsche Volkswirtschaft im Rahmen des Aufbaus von addquaten in- und ausldndischen Redundanzen eine
Risikodiversifikation und damit Resilienz betreiben, um eine gewisse Unabhangigkeit zu erlangen. Bedingung hierfr ist
jedoch, dass Europa weltweit seinen Einfluss verstarkt und geschlossen vorgeht. Die Dekarbonisierung ist zwar formal
weltweit eines der wichtigsten Ziele, die EU verschérft stetig die Klimaziele, der Druck auf die deutsche Wirtschaft erhoht
sich durch das neue Klimaschutzgesetz der Bundesregierung immens. Allerdings ist die Setzung von regulatorischen und
gesetzlichen Rahmenbedingungen unzureichend. Vielmehr erfordert diese Transformation erhebliche finanzielle Mittel
und staatliche Forderung, um in klimafreundliche Geschaftsmodelle mit einer angemessenen Rentabilitit zu investieren
und damit die Wettbewerbsfahigkeit deutscher Unternehmen im Vergleich zur weltweiten Konkurrenz aufrechtzuerhalten.
Ebenso gewinnt die Digitalisierung immer mehr an Relevanz. Vor allem groBe Unternehmen mit Standorten im Ausland
sowie einzelne Branchen sind hier bereits sehr weit vorangeschritten. Allerdings fehlt es vor allem bei mittelstdndischen
Unternehmen an Experten, die nicht nur den Nutzen des digitalen Transformationsprozesses aufzeigen, sondern diesen auch
vorantreiben. Hinzu kommt, dass die rechtlichen Rahmenbedingungen im Vergleich zum Ausland nicht klar definiert sind, in
vielen Féllen hemmt der zu stringente Datenschutz das Vorankommen Deutschlands im Bereich der Digitalisierung. Zudem
ist die gesamte digitale Infrastruktur Deutschlands nicht so ausreichend vorhanden, damit zu den anderen europdischen und
weltweiten Staaten aufgeschlossen werden kann. Politische MaBnahmen sind daher erforderlich, um die noch vorhandene
digitale Fachkompetenz in Deutschland nicht ganz zu verlieren. Unternehmerische Innovationen in Deutschland, auch auf
den Gebieten Dekarbonisierung und Digitalisierung, erfordern Fachkréafte, deren Verfiigharkeit bereits heute nicht gegeben
ist. Die demografische Entwicklung in Deutschland in den kommenden zehn bis 20 Jahren flihrt zu einem weiteren
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Fachkraftemangel. Dies ist ein zusétzlicher Faktor, der die Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen am Wirtschaftsstandort
Deutschland belastet. Allein durch die Hoffnung, die in die Zuwanderungspolitik gesetzt wird, ist diese Herausforderung
nicht zu meistern. Vielmehr muss der Staat erhebliche Investitionen in Bildung und Forschung téatigen und die Rahmenbe-
dingungen fir qualifizierte Zuwanderer deutlich verbessern. Unternehmen sollten an ihren weltweiten Standorten Fachkrafte
gewinnen und diese im Rahmen der innerbetrieblichen Austauschkultur auch in Unternehmenszentralen in Deutschland
einsetzen. Nur so kann das bislang erfolgreiche Geschaftsmodell der deutschen Unternehmen fiir die Zukunft im internati-
onalen Wettbewerbsvergleich gesichert werden.

Perspektive des Immobilienmarktes im Rahmen der gesamtwirtschaftlichen und politischen Umbriiche

Die Immobilienwirtschaft wurde und wird nicht unerheblich von der gesamtwirtschaftlichen und gesamtpolitischen Gemenge-
lage bestimmt. Ergebnis ist die Schockstarre, in der sich der Immobilienmarkt nun seit Ende 2022 befindet und im Jahr
2023 ihren Tiefststand seit zehn Jahren erreicht hat. Die Branchenakteure zeigen sich in einer duBersten Zuriickhaltung
bei Investment- sowie Vermietungsaktivitaten, aber auch die Anleger und Aktionére sind massiv verunsichert. Allerdings
kann sich die Immobilienbranche, die zu einem groBen Teil selbst fir diese eingetretene Situation verantwortlich ist, selbst
hiervon befreien und neue stabile Perspektiven aufbauen, wenn sie sich wieder auf ein solides Geschéaftsmodell besinnt,
gesteuert von Glaubwirdigkeit und Verldsslichkeit. Ein spekulatives Geschéftsgebaren darf nicht mehr die Basis flr die
Immobilieninvestitionsaktivitaten sein.

Gerade aber die Boomjahre bis Anfang 2022 waren von dem Spekulationsgedanken im Rahmen der herrschenden Nullzins-
Politik gefangen. Alternativanlagen zu Immobilien wurden immer risikoreicher, das Allheilmittel hieB ,Immobilien®, Dies hatte
zur Folge, dass Investitionen in jegliche Immobilienbereiche getatigt wurden, auch wenn nach grundsétzlichem kaufmaén-
nischem Verstandnis kein gesundes Verhéltnis von Investmenthéhe, Rendite und Fremdkapitaleinsatz gegeben und damit
insgesamt die Immobilie nicht von einer Substanz und Werthaltigkeit geprdgt war. Projektentwickler und die Kduferschaft
fir Immobilienentwicklungen wie auch Bestandsobjekte wurden immer risikoaffiner hinsichtlich Lage, Mieterstruktur und
Perspektive. Auch bei der Finanzierung von Objekten war sowohl auf Investoren- sowie Bankenseite kein Halt zu erkennen.
Immobilien wurden mit bis zu 90 % fremdfinanziert, oftmals ohne langfristige Zinsbindung. Mit dem ersten Ddmpfer der den
Immobilienmarkt aufhorchen lieB, der Coronapandemie mitsamt der Forcierung der Trendentwicklungen, kam die Branche
kurzweilig in eine Ruhephase, quasi eine Phase der Neuorientierung. Aber schon nach wenigen Monaten, Anfang 2021,
war die Pandemie vergessen, die Show ging weiter. Einen jahen Stopp gab es dann mit dem Beginn des Ukrainekrieges, der
massiven Inflation aber vor allem mit der gednderten Zinspolitik der EZB.

Projektentwickler sowie Bestandshalter, egal ob am Kapitalmarkt notiert oder nicht, sind hierdurch gewaltig in Néte geraten.
Die Risiken, die man in den Jahren zuvor gar nicht gesehen hatte bzw. sehen wollte, wie z. B. die zu hohen Kaufpreise, die
geringen Renditen, eine Ergebnis- und Cashflowsituation die bei Eintritt von Krisen eine Deckung des Kapitaldienstes nicht
mehr gewdhren konnen usw., traten nun mit voller Wucht ein. Konsequenz ist nun, dass bei Anschluss- oder Refinanzie-
rungen aber auch Neuabschliissen eine hohe Eigenkapitalquote gefordert wird, gepaart mit einem hohen Zinsniveau sowie
Risikoaufschlag, so dass oftmals die Fremdfinanzierung an dem nicht Erbringen von Eigenkapital und fehlender Kapital-
dienstfahigkeit scheitert. Die unausweichliche Immobilienabwertung setzt die Immobilienunternehmen einer erheblichen
Insolvenzgefahr aus. Diese in 2023 begonnen Bereinigungsphase wird noch einige Zeit andauern.

Insgesamt darf aber auch nicht unbertcksichtigt bleiben, dass es eine gewisse Anzahl an Immobilienunternehmen gab und
gibt, die auch in der Hype-Phase solide gewirtschaftet und Investitionen aus einer sicheren Position mit Weitblick fir die Zu-
kunft getatigt haben. Diese Unternehmen verfiigen tber eine stabile und angemessene Eigenkapitalbasis, der Fremdkapital-
anteil bei Objektfinanzierungen wurde und ist nicht ausgereizt, die Vermietungsstruktur zeigt eine langfristig positive
Entwicklung. Diese Unternehmen sind geprdgt von einer Substanz-, Wertstabilitat- sowie Wertsteigerungsperspektive
und einer addquaten Unternehmenswertentwicklung.

Investmentaktivitdten sowie Geschaftsentwicklung der STINAG-Gruppe im Jahr 2023 im Kontext der
STINAG-Strategieausrichtung

Mit dem Portfoliomix der unterschiedlichen Assetklassen ist die STINAG-Gruppe hervorragend positioniert, um nachhaltig
profitables Wachstum zu erreichen. Die Geschéftsaktivitdten der STINAG-Gruppe basieren auf einer Unternehmensstrategie,
die sich auf vier Strategiesdulen stiitzt: Investitionen, Digitalisierung und Organisation, ESG- und Nachhaltigkeit sowie Ausbau
der Substanz- und Ertragskraft durch Wertsteigerung und Werthaltigkeit. Betrachtet man speziell die Investitionsstrategie,
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S0 orientiert sich die Erweiterung des Immobilienportfolios um zukunftsorientierte Investments unter Beachtung der Risi-
kostreuung in den unterschiedlichen Assetklassen. Bevorzugt liegen die Investmentregionen in Stuttgart und Umgebung,
Baden-Wirttemberg und im siiddeutschen Raum. Die Mindestrendite von Immobilieninvestments liegt, abhdngig von der
Immobilienmarkt- und Zinssituation, bei iber 5 %. Natlrlich erfordert der wachsende Immobilienbestand der STINAG-
Gruppe einen Ausbau des Personalbestandes mit Fachkraften und organisatorischer Prozessoptimierungen im Rahmen
der digitalen Transformation, um den kiinftigen Unternehmenserfolg und die Wettbewerbsféhigkeit aufrechtzuerhalten und
weiter nach vorne auszurichten. Zudem spielt der Nachhaltigkeitskodex der STINAG-Gruppe sowie die ESG-Ausrichtung
eine groBe Rolle. All dies mindet in einem Ausbau der Substanz- und Ertragskraft durch wertsteigernde Investments und
damit in einer adéquat wachsenden Marktkapitalisierung und einer angemessenen Dividendenausschiittung, die Schritt flir
Schritt in den Jahren 2024 bis 2026 wieder auf ein urspriingliches Niveau angehoben werden soll und zugleich weitere
Investitionen mit einer angemessenen Eigenkapitalquote zulésst.

Damit zeigte der STINAG-Konzern im Geschéftsjahr 2023 eine erfreuliche Entwicklung bei seinen Immobilienaktivitaten.
Zum einen aufgrund eines stabilen, risikodiversifizierten und auf die Zukunft ausgerichteten Immobilienportfolios. MaBgeb-
lich fiir den weiteren Aushau der Umsatzerldse sowie des Ergebnisses und des Cashflows waren vor allem die getétigten
Investitionen in den vergangenen zwei Jahren (Revitalisierung KonigstraBe 45, Erwerb Bironeubau CarlsCube), die deutlich
verbesserte Geschéftsentwicklung der Hotels am Flughafen Stuttgart, die Neuausrichtung von Gebduden inklusive der
Schaffung zukunftstréchtiger Mieterstrukturen (MarktstraBe 6) sowie die optimierte Bestandsfiihrung. Im Rahmen der
verfolgten Investitionsstrategie wurde Anfang 2023 das Geschaftshaus Tlbinger StraBe 6 in Stuttgart mit dem Ziel der
Revitalisierung und Neuausrichtung erworben. Das sich iiber fiinf oberirdische Geschosse und liber 4.200 m? erstreckende
Gebdude bietet kiinftig flexibel aufteilbare, kleinere Biiroeinheiten zwischen 200 m? und 400 m?, also GréBenordnungen,
die auf dem Burovermietungsmarkt gefragt sind sowie Einzelhandelsflachen im Erdgeschoss mit Erweiterungsmaoglichkeit
im Untergeschoss. Mit der Entmietung der Fldchen bis Ende Juni 2024 soll darauffolgend im Sommer die Entkernung
beginnen. Abhdngig von der Erteilung der Baugenehmigung, ist die Fertigstellung flir Mitte 2026 geplant. Die Entwick-
lungsprojekte Tlbinger StraBe 17b, KonigstraBe 51 sowie Rotebiihlplatz 18, alle drei in der Stuttgarter City gelegen, zeigen
ein planmaBiges Vorankommen hinsichtlich Planung, Entkernung und Abriss. Leider ist der Zeithorizont, was die Erteilung
der Baugenehmigung anbelangt, um mit den Neubau- und Revitalisierungsaktivitdten zu beginnen, nach wie vor unklar.
Die notorische Unterbesetzung der Baurechtsbehorde, die nicht mehr nachvollziehbaren und Uber viele Monate gehenden
innerbehordlichen Abstimmungsprozesse sowie der organisatorische Verwaltungsaufwand und die fehlende Digitalisierung
der Bauantragsbearbeitung flihren dazu, dass von dem Zeitpunkt der Bauantragsstellung zwischen ein (bester Fall) und
zwei Jahren gerechnet werden muss, bis die Baugenehmigung vorliegen kann und dies trotz den vor Bauantragsstellung
vorgenommenen Abstimmungen mit den jeweiligen Amtern. In der Zwischenzeit liegen die Projekte brach, was zu einem
ungeheuerlichen wirtschaftlichen Schaden aufgrund der Verzdgerungen fihrt. Die Bauphase der im Rahmen eines Forward
Deals Ende 2021 erworbene Wohnimmobilienentwicklung Neue Mitte Bickenbach verlief bislang planméaBig, die Fertig-
stellung sollte nun Mitte der zweiten Jahreshdlfte 2024 sein und zu diesem Zeitpunkt, nach erfolgter Kaufpreiszahlung,
in den STINAG-Immobilienbestand tbergehen. Die Erstvermietung nimmt nach vereinbarten Rahmenbedingungen die
Verkduferseite vor, zudem besteht eine auf 17 Monate ausgerichtete Vermietungsgarantie. Eine Vollvermietung sollte Mitte
2025 erreicht sein.

Zugleich wurde im August 2023, aus strategischen Uberlegungen in Bezug auf eine Perspektive der mittelfristig stabilen
Vermietung sowie der bevorstehenden energetischen Ertlichtigung, das Light Industrial Gebdude in Dornstetten zu einem
Verkaufspreis von 4,35 Millionen Euro verduBert.

Zusammengefasst wurden damit im Geschéftsjahr 2023 rund 19,6 Millionen Euro fiir die sich derzeit in Projektierung
befindenden Objekte sowie den Immobilienerwerb investiert, die Investitionssumme in 2022 lag bei 56,3 Millionen Euro.
Das gesamte Immobilienportfolio der STINAG-Gruppe weist wie im Vorjahr rund 117.000 m? Nutzfl&che und eine unter 1 %
liegende Leerstandsquote auf.

Dividenden- und Marktkapitalisierungsentwicklung 2023 versus Immobilien- und Unternehmenswertbetrachtung
Das kritische Umfeld fiir Immobilienunternehmen zeigte sich in dem negativen Kursverlauf der meisten Immobilienaktien in
den vergangenen zwei Jahren. Auf dem Anlagemarkt gibt es zwischenzeitlich geniigend attraktivere Investmentalternativen
mit einer héheren Renditeerwartung und geringeren Risiken als in der Immobilienbranche, so dass viele Anleger entweder
aus den investierten Immobilienaktien aussteigen oder gar nicht mehr darin investieren. Zudem ist die Hoffnung auf eine
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Wende bei vielen Immobilienunternehmen aufgrund deren duBerst negativen Ergebnis- und Finanzlage, Abwertungserfor-
dernissen und fehlenden Zukunftsperspektiven nicht mehr gegeben. Denn es geht in der Immobilienbranche generell nicht
mehr um Expansion und Wachstum, sondern um Konsolidierung sowie in extremen Féllen um Existenzsicherung. Genau
dies fiihrt bei Betrachtung der 1-, 2- und 3-Jahresperformance zu deutlich sinkenden Borsenwerten von durchschnittlich
20 %, in Extremfallen bis zu Uber 80 %. Immobilientitel sind damit zu einer ungeliebten Anlageklasse geworden, die
geprégt ist von zwischenzeitlich hohen Risiken bei gleichzeitig hohen Renditeerwartungen. Dies unabhdngig davon, ob
es sich um Projektentwickler oder Bestandshalter handelt und in welcher Assetklasse das jeweilige Geschaftsmodell des
Immobilienunternehmens verankert ist.

Genau diese Situation auf dem Aktienmarkt farbte sich ungehindert auf die STINAG-Aktie ab. Deren aktuelle Kursentwicklung
wies in 2023 ein weiteres Jahr in Folge einen absolut nicht zufriedenstellenden Verlauf mit einem Rickgang um 21,1 % im
Vergleich zum Vorjahr und im Vergleich zum Ende 2021 um -33,5 % auf. Damit lag die Marktkapitalisierung zum 31. Dezem-
ber 2023 gerade einmal bei 195,0 Millionen Euro (basierend auf einer Notierung des Aktienkurses von 13,10 Euro je Aktie),
im Vorjahr bei 247,1 Millionen Euro. Betrachten wir die vergangenen zehn Jahre, stellt sich die Situation wie folgt dar:

Ende 2012 betrug die Marktkapitalisierung der STINAG-Aktie 238,2 Millionen Euro, was einem Aktienkurs von 16,00 Euro
entsprach. Der Immobilienbestand unterlag ab 2013 einer generellen Neuausrichtung. Mit schrittweiser Bereinigung und
Optimierung des Immobilienportfolios sowie der vollstdndigen Trennung vom Geschaftsbereich Erneuerbare Energien bis
Ende des Geschéftsjahres 2016, konnte eine Marktkapitalisierung von rund 308 Millionen Euro erreicht werden. Im Zuge der
weiteren Investitionen lag Ende 2019, also vor der Pandemie, der Aktienkurs bei 26,80 Euro, damit die Marktkapitalisierung
bei knapp 400 Millionen Euro. Die seit Ende 2022 andauernde Aktienmarktentwicklung der Immobilienbranche féarbte sich
ungehindert auf die STINAG-Aktien ab. Leider wird vom Kapitalmarkt in keiner Weise das werthaltige und auf die Zukunft
ausgerichtete Immobilienportfolio mit einem Wert von rund 560 Millionen Euro (ohne die aktuellen Entwicklungsprojekte)
sowie die stillen Reserven von circa 275,0 Millionen Euro vor Fremdkapital, bzw. mehr als 120,0 Millionen Euro nach Abzug
der Kreditverbindlichkeiten realisiert. Ebenso wird die solide Umsetzung der Wachstumsstrategie in den Jahren 2020 bis
2023 mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von 114,5 Millionen Euro und der stetigen Verbesserung der Mieterlose auf
Basis einer stabilen und zukunftsausgerichteten Mieterstruktur, die erfreuliche Umsatz-, Ergebnis- und Cashflowentwick-
lung in 2023 sowie deren Perspektive flir die kommenden Jahre und die stabile Eigenkapitalsituation wie auch die solide
Basis der Fremdfinanzierung nicht reflektiert. Denn gemessen an dem Immobilienwert von 560,0 Millionen Euro, liegt die
Fremdkapitalquote bei angemessenen 27,5 % (in Relation zur Bilanzsumme betrdgt der Fremdkapitalanteil 47,6 %), rund
86 % der Immobilienfinanzierungen sind langfristig auf 10 Jahre zu einem Durchschnittszinssatz von 1,98 % vereinbart.
Fur kiinftige Immobilieninvestments sind ebenfalls langfristige Zinssicherungen, trotz der nach wie vor schwierigen Zins-
marktsituation, sowie ein flexibel einsetzbares Kreditvolumen und eine hohe Eigenkapitalquote von 68,4 % bei der STINAG
Stuttgart Invest AG sowie 46,8 % im STINAG-Konzern gegeben. Ebenso sind die perspektivischen Immobilieninvestments,
mit den sich aktuell in Revitalisierung sowie Projektierung befindenden Objekten, mit einem Gesamtinvestitionsvolumen
von 70 Millionen Euro, die in den Jahren 2024 bis 2026 realisiert werden sollen und aller Voraussicht nach um bis zu
3,9 Millionen Euro steigende Mieterldse und zu einem entsprechenden Ergebnis- und Cashflowausbau beitragen werden,
nicht in der Aktienkursperformance inkludiert.

Sicherlich ist im Rahmen dieser Entwicklung eine Dividendenzahlung auf niedrigerem Niveau in den vergangenen Jahren
nicht unbedingt dienlich eine steigende Aktienkursentwicklung zu unterstitzen. Vor allem im Kontext, dass die STINAG Uber
ein ausschittungsfahiges Eigenkapital - ohne Berlcksichtigung des Grund- und Stammkapitals der jeweiligen Gesellschaf-
ten - von rund 31,0 Millionen Euro verfiugt. Allerdings hat diese Dividendenpolitik seit dem Jahr 2020 der STINAG eine weiter
verbesserte Liquiditatsausstattung und zugleich Stabilisierung der Eigenkapitalsituation gewéhrt, optimale Zinskonditionen
und ein bankenseitiges Fremdkapitalvolumen zugelassen, die die aktuellen sowie kiinftigen Investitionen ermdglichen
konnten und folglich die Basis flir den Aushau des operativen Cashflows und des Ergebnisses sind und schlussendlich in
der Zukunft eine angemessen erhohte Dividende zulassen.

Aufgrund der erfreulichen, planméBig eingetretenen Ergebnis- und Cashflowentwicklung im Jahr 2023, wollen wir
die Aktionére an der kontinuierlichen Verbesserung beteiligen. Deshalb schlagen wir der Hauptversammlung vor, fir
das Geschaftsjahr 2023 eine Dividende von 0,48 Euro pro Aktie (Vorjahr: 0,42 Euro pro Aktie) auszuschitten. Die
Geschéaftsentwicklung der kommenden zwei bis drei Jahre sollte eine weitere schrittweise Steigerung der Dividende
ermoglichen.

11
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Dank an den Aufsichtsrat

Mein groBer Dank gilt dem gesamten Aufsichtsratsgremium fiir die stets vertrauensvolle, transparente und zielfiihrende
Zusammenarbeit in der Umsetzung der gesetzten Unternehmens- und Investitionsstrategie der STINAG-Gruppe sowie der
Zielerreichung im Rahmen der erheblichen Herausforderungen, die die aktuellen und noch untberschaubaren Krisen und
die daraus resultierenden Marktverdnderungen mit sich bringen.

Ebenso danke ich ganz besonders den in der Hauptversammlung am 23. Mai 2023 ausgeschiedenen langjahrigen
Aufsichtsratsmitgliedern, Herrn Wolfgang Elkart, ehemaliger Aufsichtsratsvorsitzender, und Herrn Erwin Griesshammer,
ehemaliger stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender, fir Ihre Beratung und Unterstiitzung in der mehr als einem Jahrzehnt
langen Phase der Uberfiihrung der STINAG-Gruppe von einem Immobilien- und Beteiligungskonzern hin zu einem reinen
Immobilienunternehmen.

Dank an die Mitarbeiter

Ohne den auBerordentlichen Einsatz sdmtlicher Mitarbeitenden wére die erfolgreiche Geschéftsentwicklung im Jahr 2023
sowie die stetige Zukunftsausrichtung des Unternehmens in diesem herausfordernden Marktumfeld nicht mdglich gewesen.
Deshalb gilt mein besonderer Dank allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter fiir ihre groBe und wertvolle Leistung, ihren
Einsatz der Fachkompetenz und der langjdhrigen Erfahrung sowie flr ihr Vertrauen. Ich freue mich deshalb, auch in Zukunft
mit ihnen allen die STINAG-Gruppe weiter auszubauen und damit die gesetzten Wachstumsziele zu erreichen.

Stuttgart, 21. Marz 2024

Vorstand
Heike Barth
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B Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2023 die ihm nach dem Gesetz und der Satzung der Gesellschaft obliegenden
Aufgaben wahrgenommen, die Geschéftsfihrung des Vorstandes laufend berwacht und den Vorstand bei der
Leitung des Unternehmens regelmaBig beratend begleitet. Ausschiisse des Aufsichtsrates bestanden nicht.

Sitzungen des Aufsichtsrates und Themenschwerpunkte

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

Im Geschéftsjahr 2023 fanden flinf Aufsichtsratssitzungen, zwei im ersten und drei im zweiten Kalenderhalbjahr,
statt. In diesen Sitzungen wurden die Auswirkungen der verschiedenen Krisen und der laufenden Marktverdnderun-
gen sowie Trendentwicklungen im Kontext der strategischen Investitionsplanung im Immobiliengeschdft und deren
Einfluss auf die aktuellen und kiinftigen Investments sowie auf das Immobilienportfolio zwischen Vorstand und
Aufsichtsrat erdrtert, bewertet und beraten. Als Ergebnis dessen sind insbesondere in den Sitzungen der zweiten
Jahreshélfte MaBnahmen identifiziert und auch bereits eingeleitet worden. So zeigte der Vorstand auf, dass parallel
zu den derzeit laufenden Projektierungen (die frihestens ab Mitte / Ende 2026 fertiggestellt und vermietet sein
werden) der Erwerb von vermieteten Bestandsobjekten — entsprechend der strategischen Ausrichtung 2025/30 —
zur stetigen Steigerung der Ergebnis- und Cashflowsituation der STINAG-Gruppe erfolgen sollte; dies vor allem
im Rahmen der aktuellen Marktlage, die entsprechende Opportunitdten bietet. Genau diese Zielrichtung wurde
bereits im Jahr 2022 mit dem Erwerb der Bliroimmobilie ,CarlsCube“ begonnen. Nach gemeinsamer Diskussion und
Beratung stimmte der Aufsichtsrat dieser Vorgehensweise zu.

Des Weiteren wurde die Umsetzung der Wachstumsstrategie mit dem Fortgang der Neuprojektierung des Bestands-
objektes ,KonigstraBe 51“ in Stuttgart, der Neuausrichtung und Planung der Revitalisierung des denkmalge-
schiitzten Stuttgarter Geschéftshauses ,Tubinger StraBe 17b* und dem Erwerb der Immobilie ,Tubinger StraBe 6 /
Kleine KonigstraBe 1 in Stuttgart unter Berlcksichtigung deren Revitalisierungsentwicklung dargestellt. Zudem
legte der Vorstand dem Aufsichtsrat die strategische VerduBerung des Light Industrial Gebdudes in Dornstetten —
infolge einer kinftig verdnderten Vermietungssituation — vor, welche einstimmig befurwortet wurde. Darauf auf-
bauend zeigte der Vorstand die hieraus insgesamt resultierenden Entwicklungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage sowie die kurz- und mittelfristige Ertrags- und Finanzplanung der STINAG-Gruppe auf.

Ferner wurden zwischen Vorstand und Aufsichtsrat zur Verbesserung der fach-/6ffentlichen Wahrnehmung der
STINAG-Gruppe als ein seit Jahrzehnten agierendes kompetentes und stabiles Immobilienunternehmen — vor allem
auch im Hinblick der Entwicklung der Marktkapitalisierung — weitere Schritte im Rahmen einer gezielten Investor
Relationsarbeit beraten und zur schrittweisen Umsetzung gebracht.

Zwischen den Sitzungen berichtete der Vorstand tber bedeutende Geschéftsvorgénge, die fiir die Beurteilung der
Lage und Entwicklung des Unternehmens sowie der Beteiligungsgesellschaften von wesentlicher Bedeutung sind
sowie Uber die Prifungsergebnisse der weiteren Objekt- und Projektangebote. Der Vorsitzende des Aufsichtsrates
war dariber hinaus laufend tber wesentliche Entwicklungen und anstehende Entscheidungen mit dem Vorstand im
Gesprach. Soweit geméB Satzung bzw. Geschaftsordnung die Zustimmung des Aufsichtsrates flir einzelne Geschéfte
erforderlich war, hat der Aufsichtsrat die entsprechende Beschlussvorlage gepriift, beraten, seine Entscheidung
getroffen und die Zustimmung erteilt. Der Aufsichtsrat hat sich ferner auch (iber das bestehende Risikomanage-
ment- und Compliancesystem und dessen Kontrolle unterrichten lassen.
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Jahres- und Konzernabschlusspriifung

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

- der Erwerb der Geschaftsanteile an der Gesellschaft, die die Bestandsimmobilie ,Tlbinger StraBe 6 / Kleine
KonigstraBe 1 hélt, insbesondere der Zugang des Share-Deals im Finanzanlagevermogen mit anschlieBendem
Formwechsel und damit die Priifung der Erstkonsolidierung,

- der Verkauf des Produktions- und Verwaltungsgebédudes Dornstetten,

- die Werthaltigkeit des Immobilienportfolios der STINAG-Gruppe (Objektbewertungen) sowie

- die Beteiligungshewertung der Tochtergesellschaften und

- die Migration des Anfang 2023 neu eingeflihrten ERP-Systems.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG und der Konzernabschluss zum
31. Dezember 2023 sowie der zusammengefasste Lagebericht wurden von der EY GmbH & Co. KG, Wirtschafts-
prifungsgesellschaft, Stuttgart, geprift und jeweils mit dem uneingeschréankten Bestdtigungsvermerk versehen.

Des Weiteren wurde der Abhéngigkeitsbericht von der EY GmbH & Co. KG, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart,
geprift und mit folgendem Bestétigungsvermerk versehen:

"Nach unserer pflichtgemaBen Priifung und Beurteilung bestétigen wir, dass

1. die tatsdchlichen Angaben des Berichtes richtig sind;
2.bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschéften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war."

Der Jahresabschluss und der Konzernabschluss, der zusammengefasste Lagebericht, der Abhdngigkeitsbericht
sowie die Prifungsberichte des Abschlussprifers lagen allen Aufsichtsrdten rechtzeitig vor und wurden in der
Bilanzsitzung des Aufsichtsrates am 22. Médrz 2024 unter Teilnahme des Abschlussprifers beraten. Er berichtete
Uber das Ergebnis seiner Priifung und gab dazu Auskinfte. Die vom Abschlusspriifer und Aufsichtsrat vorge-
nommenen Prifungen haben keinen Anlass zu Beanstandungen gegeben. Nach dem abschlieBenden Ergebnis
dieser Prifungen sind Einwendungen nicht zu erheben. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten
Jahresabschluss und Konzernabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG flr das Geschéftsjahr 2023 gebilligt.
Der Jahresabschluss ist gemaB § 172 AktG festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstandes tber die Verwendung des
Bilanzgewinnes schlieBt sich der Aufsichtsrat an. Der Aufsichtsrat hat ferner den vom Vorstand gemaB § 312 AktG
erstellten Bericht iber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen geprift und in Ordnung befunden.

Verdnderungen im Aufsichtsrat

In der Hauptversammlung am 23. Mai 2023 wurde ein neuer Aufsichtsrat gewéhlt, nachdem das Amt aller am-
tierenden Mitglieder des Aufsichtsrates mit der Beendigung der Hauptversammlung am 23. Mai 2023 endete
und eine Neuwahl erforderlich war. Im Zuge dessen sowie der in der Satzung geregelten Altershéchstgrenze
fur Aufsichtsratsmitglieder standen Herr Wolfgang Elkart und Herr Erwin Griesshammer nicht mehr zur Wahl.
Wir danken Herrn Wolfgang Elkart als ehemaligen Aufsichtsratsvorsitzenden sowie Herrn Erwin Griesshammer
als ehemaligen stellvertretenden Aufsichtsratsvorsitzenden flr ihre langjahrige und verdienstvolle Tétigkeit und
Unterstiitzung des Vorstandes.

Flr die Zeit bis zur Beendigung der ordentlichen Hauptversammlung, die Uber die Entlastung fir das Geschéftsjahr
2027 beschlieBt, wurden in der Hauptversammlung am 23. Mai 2023 Herr Walter Schoefer, Herr Philipp Neuhaus,
Herr Robin von Gemmingen sowie Herr Professor Christoph Ehrhardt in den Aufsichtsrat gewdhlt. Der Aufsichtsrat
ist im Anschluss an diese Hauptversammlung zu einer konstituierenden Sitzung zusammengetreten und hat Herrn
Walter Schoefer zum Vorsitzenden und Herrn Philipp Neuhaus zum stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrates
der STINAG Stuttgart Invest AG gewéhlt.
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Der neu gewdhlte Aufsichtsrat steht in der Kontinuitdt der Entscheidungen und erfolgreichen Arbeit des friiheren
Aufsichtsrates, weswegen der Aufsichtsrat im Dezember 2023 eine Grundsatzentscheidung getroffen hat, im
Geschéftsjahr 2024 einen Ausschuss zur Vorprifung von Investitionsentscheidungen als beratenden Ausschuss
einzurichten. Dies insbesondere angesichts der Entwicklung auf dem Immobilienmarkt mit einer aller Voraussicht
nach deutlich verbesserten Angebotslage mit einer hohen Anzahl von in Frage kommenden Objekten, die einer
effizienten Erorterung zwischen Vorstand und Aufsichtsrat und einer entsprechenden Beratung des Aufsichtsrates
bedlrfen. Des Weiteren hat sich der Aufsichtsrat fir dessen innere Organisation eine Geschaftsordnung gegeben.
Ferner hat der Aufsichtsrat die ,Angemessenheit und Marktkonformitdt der Vergltungen von Vorstand und Auf-
sichtsrat” tber ein neutrales Benchmark durch das Beratungsunternehmen Kienbaum bewerten lassen, in dessen
Umsetzung die Vergltungsregelung mit dem Vorstand in eine strukturell, heute lbliche Form gebracht und zum
01.01.2024 vertraglich vereinbart wurde.

Dank an die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie den Vorstand
Der Aufsichtsrat der STINAG Stuttgart Invest AG dankt allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sowie dem Vorstand
fur die erfolgreiche, zukunftsweisende und vertrauensvolle Zusammenarbeit im vergangenen Geschaftsjahr 2023.

Stuttgart, 22. Mérz 2024

Der Aufsichtsrat
Walter Schoefer, Vorsitzender
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mm Mitglieder des Vorstandes

Heike Barth
Diplom-Okonomin
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mm Mitglieder des Aufsichtsrates

Walter Schoefer

Weissach

Volljurist

Aufsichtsratsvorsitzender (seit 23.05.2023)

Philipp Neuhaus

Konigstein im Taunus

Geschéftsfiihrer

stv. Aufsichtsratsvorsitzender (seit 23.05.2023)

Robin von Gemmingen
Zirich
Diplom-Kaufmann
Vermogensverwalter

Professor Christoph Ehrhardt
Stuttgart
Geschéftsfiihrer

Wolfgang Elkart

Stuttgart

Diplom-Kaufmann

Wirtschaftspriifer, Steuerberater
Aufsichtsratsvorsitzender (bis 23.05.2023)

Erwin R. Griesshammer

Zirich

Rechtsanwalt

stv. Aufsichtsratsvorsitzender (bis 23.05.2023)

MITGLIEDER DES AUFSICHTSRATES

Aufsichtsratsmitglied bei folgenden Gesellschaften:
- AIF Kapitalverwaltungs-AG, Stuttgart, Vorsitzender
- Flughafen Dusseldorf GmbH, Dusseldorf

- GIEAG Immobilien AG, Miinchen, Vorsitzender

Verwaltungsratsmitglied bei folgender Gesellschaft:
- Klinikum der Landeshauptstadt Stuttgart gKAdR,
Stuttgart

Aufsichtsratsmitglied bei folgenden Gesellschaften:
- MAHLE Behr Verwaltung GmbH, Stuttgart,
stv. Vorsitzender
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ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT ALLGEMEINE WIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG

m Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Seit einigen Jahren reiht sich eine Krise nahtlos an die ndchste,
ein Ende ist bis dato nicht zu erkennen. Begonnen hat das
Ganze mit der Finanz- und Wirtschaftskrise vor 15 Jahren, die
das Vertrauen in die globalen Finanzmérkte tief erschitterte.
Es folgte die Euro-/Verschuldungsproblematik der stidlichen
europaischen Lander, ab 2015/2016 kam es zur politisch nicht
gelosten Flichtlingswelle nach Europa, vor allem nach Deutsch-
land. Die Coronapandemie Anfang 2020 traf Deutschland so
hart, dass deren Folgen bis heute deutlich spiirbar und noch lan-
ge nicht Uberwunden sind. Zu einer leichten gesellschaftlichen
und wirtschaftlichen Erholung kam es Anfang 2022, die jedoch
durch den Angriffskrieg Russlands auf die Ukraine jah gestoppt
wurde. Die hieraus resultierenden erheblichen Verwerfungen auf
den Energiemérkten flihrten zum Beginn einer Inflationswelle in
Deutschland, die es seit Jahrzehnten nicht mehr gegeben hat.
Hinzu kam, dass sich die globalen Unruhen stetig ausweiteten,
was dazu flhrt, dass die politischen Streitigkeiten und die
fehlgeleiteten wirtschaftspolitischen Entscheidungen aus Sicht
des Vorstandes, die Gesellschaft immer mehr entzweit und es
damit zu nicht unbedeutenden innerpolitischen Unruhen kommt.
Insgesamt war die Coronakrise der auslosende, doch nicht der
ursdchliche Faktor fur das Aufdecken der strukturellen Probleme
denen Deutschland gegeniibersteht. Der Standort Deutschland
weist erhebliche Schwachstellen auf. Vor allem mittelstdndische
Unternehmen werden durch wettbewerbsverhindernde hohe
Steuersétze, fehlende verbesserte Abschreibungsbedingungen,
einen Mangel an qualifizierten Fachkréften, langwierigen be-
hordlichen Verfahrensdauern sowie einer unzureichenden und
nicht mehr wettbewerbsfahigen Digitalisierungs- und Verkehrs-
infrastruktur erheblich belastet.

Nach wie vor hat es die deutsche Wirtschaft nicht geschafft,
das Wirtschaftswachstum an das vor Vor-Corona-Niveau anzu-
knlipfen, hingegen zeigte die Wirtschaftsleistung der gesamten
Eurozone in 2023 ein Wachstum von 3 %, was damit hoher
lag als vor Krisenbeginn. Damit ist Deutschland im Jahr 2023
in eine Rezession gerutscht, das Bruttoinlandsprodukt sank
preisbereinigt um 0,3 %, in 2022 lag dieses noch bei 1,8 %.
Insgesamt war dies nun der zweite Riickgang innerhalb weniger
Jahre. Vor allem das krisengepragte Umfeld, die fiir Deutschland
untypische Inflationsrate, die von steigenden Zinsen geprdgten
unglnstigen Finanzierungshedingungen sowie die deutlich
nachlassende Nachfrage aus dem In- und Ausland waren die
Ausloser flr diese Entwicklung.

Hinzu kam, dass die Inflation im Jahresdurchschnitt 2023 mit
5,9 % weiterhin hoch war, dennoch geringer ausfiel als im Jahr
davor (6,9 %). Im Vergleich zu den européischen Nachbarstaaten
lag diese nach wie vor auf einem hohen Niveau. Insbesondere
die um 5,3 % verteuerten Energieprodukte (2022: +29,7 %), vor
allem aber auf die um 12,4 % erhohten Preise fir Nahrungsmittel
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(2022: +13,4 %) waren ursdchlich fir diese Entwicklung. Ab
der zweiten Jahreshélfte 2023 lieB der Preisdruck aufgrund der
glinstiger gewordenen Energie sowie der riicklaufigen Liefer-
kettenprobleme nach, so dass die Inflationsrate einen stetigen
Riickgang zeigte. Ende Dezember musste jedoch eine Erhohung
auf 3,7 % verzeichnet werden, was vor allem auf die im Dezember
2022 vom Bund (ibernommenen Heizkosten fir Gas- und Fern-
wérmekunden zurlickzufiihren war. Diese Unterstlitzung war im
Dezember 2023 nicht mehr gegeben, was diesen Preisauftrieb
begriindete. Insgesamt war das Jahr 2023 das zweitteuerste
Jahr nach der Wiedervereinigung.

Die Inflationsentwicklung im Jahr 2023 bremste zwar den
privaten Konsum, der als wichtige Konjunkturstiitze und damit
tragende Sdule des deutschen Wirtschaftswachstums gilt, mit
einem preisbereinigten Rickgang um 0,8 % gegentber dem
Vorjahr. Das AusmaB bewegte sich dennoch auf einem niedrigen
Niveau als Folge der Lohn- und Gehaltserhéhungen, aber auch
des gestiegenen Mindestlohns sowie der Anhebung des Blirger-
geldes, die den Konsum wieder leicht belebten. Damit zeigte
sich bereits an dieser Stelle die Gefahr einer Lohn-Preis-Spirale,
die aufgrund der weiteren Tarifabschliisse noch nicht gebannt
ist. Gleichzeitig stellten die Verbraucher fest, dass die Kaufkraft
immer weiter sinkt und damit gewisse Konsumgewohnheiten
umgeleitet wurden. Zugleich steigerte sich die Sparquote auf
13,5 % was ein eindeutiges Indiz flr die als unsicher einge-
schétzte Wirtschaftssituation zu werten ist.

Die weitere Stiitze, auf die sich die deutsche Wirtschaft stetig
verlassen konnte, der Export, zeigte in 2023 einen Riickgang um
1,8 %. Damit blieb die erhoffte Ankurbelung der Wirtschaftsleis-
tung aus dem Ausland aus. Dies war vor allem zurlickzufiihren
auf China, das mit erheblichen Folgen der Coronakrise zu kdmp-
fen hat und sich damit in einer Deflationsspirale befindet, auf die
merkliche Konjunkturabkihlung in den USA und auf die konjunk-
turellen Probleme der anderen europdischen Staaten. Bislang ist
aufgrund der weiteren geopolitischen Verwerfungen und damit
der verbundenen Unsicherheit bei Unternehmen und Privatper-
sonen eine anziehende Auslandsnachfrage nicht zu erwarten. Ein
wesentlicher Indikator, der vor allem in den vergangenen zehn
Jahren flir die positive Entwicklung des Bruttoinlandsproduktes
relevant war, die Bauinvestitionen, waren jedoch in 2023 von
einem deutlichen preisbereinigten Rickgang von 2,1 % ge-
kennzeichnet. Neben den weiterhin hohen Baukosten und dem
Fachkraftemangel machten sich hier besonders die zunehmend
schlechteren Finanzierungsbedingungen im Rahmen der EZB-
Zinspolitik bemerkbar. Davon war vor allem der Wohnungsbau
und auch der Bereich von Gewerbeimmobilien als Folge der
zuriickhaltenden Investitionspolitik der Unternehmen betroffen.

Deutsche Unternehmen zdgern seit 2023 mit ihren Investitions-
entscheidungen, investiert wird lediglich so viel, wie es flir die
aktuellen Produktionskapazitaten erforderlich erscheint.
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Aufgrund der hohen geo- und innerpolitischen Unwégbarkei-
ten, ist die Stimmung eher als pessimistisch zu betrachten.
Die Wirtschaftsleistung der Industrie nahm damit im Jahr
2023 um 0,4 % ab. Die erheblichen Belastungen, mit denen
die deutschen Unternehmen konfrontiert werden, fiihren
dazu, dass es zu nicht unerheblichen Standortverlagerungen
ins Ausland kommt. Damit soll die Kostenstruktur deutlich
gesenkt werden, um die Wettbewerbsfahigkeit im Vergleich zu
den globalen Konkurrenten aufrecht erhalten zu kénnen. Die
Zahl der Unternehmensinsolvenzen in 2023 stieg um 26 %,
was ein weiterer Beweis fir die negative Stimmungslage der
Unternehmen in Deutschland ist und erst der Anfang sein
diirfte. Denn eine erste Konsequenz ist der deutliche Abbau der
Arbeitspldtze, wie es sich seit 2023 bei vielen renommierten
und weltweit agierenden Industrieunternehmen aber auch im
Mittelstand abzeichnet. Entsprechend hinterlieB diese Entwick-
lung bereits leichte Spuren in der Arbeitslosenquote, die trotz
des Fachkraftemangels und der Rentenphase der Babyboomer-
Generation im Jahresdurchschnitt bei 5,7 % lag. Durch die fehl-
gesteuerte Zuwanderungspolitik treten vermeintlich auslan-
dische Arbeitskréfte in Deutschland in die potenzielle Erwerbs-
tatigkeit ein, die jedoch zum groBen Teil nicht den Qualifika-
tionsanforderungen entsprechen und damit dem Arbeitsmarkt
letztendlich, zumindest bis dato, nicht zur Verfiigung stehen
kénnen. Gleichzeitig sind die Integrationsbedingungen fir
ausldndische Fachkrafte, die die deutsche Wirtschaft dringend
bendtigt, im Vergleich zum Ausland nicht attraktiv genug.
Damit verstérkt sich der durch die demografische Entwicklung
in Deutschland hervorgerufene Fachkréftemangel nochmals
deutlich. Dieses Gemengelage von einem Arbeitsplatzabbau,
einhergehend mit dem zunehmenden Personalmangel auf der
einen Seite und der unzureichenden Integrationspolitik fiir den
Arbeitsmarkt auf der anderen Seite, fihrt zu einer steigenden
Arbeitslosenquote und Iést die eigentliche Problematik, mit der
die deutsche Wirtschaft zu kdmpfen hat, nicht. Hinzu kommt,
dass die Situation des Fachkrdftemangels unweigerlich zu
Lohn- und Gehaltssteigerungen flhrt, damit generell Tarifer-
hohungen leichter gegentber den Arbeitgebern durchgesetzt
werden konnen und sich die wirtschaftliche Lage der Unterneh-
men durch diesen Lohndruck weiter verschlechtert.

Damit sind die Voraussetzungen flir eine Riickkehr zu einem
langfristigen Wachstumspfad infolge einer fehlgeleiteten Politik
derzeit in Deutschland nicht gegeben. Die Politik nimmt durch
ihre ideologischen und nicht durchdachten MaBnahmen und
Regulierungen den Unternehmen ihre unternehmerische
Freiheit, die den Beitrag zum Wohlstand leisten. Deutschland
steht vor groBen Herausforderungen, wie die Neuordnung der
Deglobalisierung, des Vorantreibens der Digitalisierung und
Dekarbonisierung sowie der Steuerung der demografischen
Entwicklung, die ausschlieBlich nur durch den gegebenen
Freiraum der Wirtschaft und der Menschen bewadltigt werden
konnen.

Entwicklung des Immobilienmarktes

Der Immobilienmarkt war im Jahr 2023 von einer deutlichen Ver-
unsicherung, Vorsicht und damit von einer duBersten Zurtickhal-
tung hinsichtlich Transaktionen sowie Vermietungen geprégt, was
zum einen aus der konjunkturellen Entwicklung Deutschlands und
zum anderen aus den fortlaufenden Zinsanhebungen von Mitte
2022 bis September 2023 hervorgerufen wurde. Damit hat sich
die Lage im Vergleich zu 2022 nochmals erheblich verschlechtert,
es entstand eine ,Schockstarre” nie dagewesenen AusmaBes.
Das hohe Zins- und Baukostenniveau flihrte dazu, dass Neu-
bauaktivitidten, unabhdngig davon, ob es sich um Wohn- oder
Gewerbeimmobilien handelt, quasi zum Erliegen gekommen sind.
Hinzu kam, dass in den Boomjahren und damit in der Phase der
Nullzins-Politik Immobilien der unterschiedlichsten Assetklasse
zu Spekulationsobjekten auf einem zu hohen Preisniveau ohne
angemessene Substanz und Werthaltigkeit wurden. Mit jedem
Zinsschritt nach oben nahte auf dem Immobilienmarkt damit der
Absturz in Richtung unausweichlich und notwendig gewordenen
Abwertungen. Viele Immobiliengesellschaften splrten und splren
den immensen Druck des Marktes, einige halten diesem nicht I&n-
ger stand. Projektentwickler wie auch Bestandshalter bedirfen,
um die Immobilienneu- oder Refinanzierungen hinsichtlich Zinsen
und Tilgung bedienen zu konnen, nicht nur einer hohen Liquiditét,
sondern vor allem einen adéquaten Objekt-Cashflow. Insgesamt
ist die Bankenwelt durch die negativen Entwicklungen des Im-
mobiliengeschéfts &uBerst nervos und damit kritisch in Bezug
auf die Finanzierung von Immobilieninvestments eingestellt, so
dass die Konsequenz entweder eine Nichtfinanzierung oder eine
Finanzierung zu &uBerst hohen Konditionen mit einer steigenden
Eigenkapitalquote ist. Klare Forderung ist, dass die einzelnen
Bestandsobjekte kiinftig einen angemessen hohen Cashflow er-
wirtschaften missen, um die Kapitaldienste sowie eine angemes-
sene Marktrendite bedienen zu kdnnen. Bei Projektierungen ist es
zudem unerldsslich, dass eine hohe und stabile Vorvermietungs-
quote gegeben ist. Damit wurde nun die Kapitaldienstféhigkeit an
das reale Marktgeschehen angepasst, was seitens der Banken
in der Vergangenheit straflich unterlassen wurde, was aber aus
Sicht des Vorstandes schon Jahre zuvor hétte eingefordert wer-
den missen, um solche Verwerfungen zu vermeiden. Kénnen die
Forderungen der Banken nicht bedient werden kommt es unwei-
gerlich dazu, dass Immobilien oder auch Projektierungen zu deut-
lich niedrigeren Verkaufspreisen als bei Erwerb oder Gestehung
auf den Markt gebracht werden missen, was zu einer Welle von
Insolvenzen von namhaften Marktakteuren in 2023 gefiihrt hat
und in 2024 weiter bevorstehen wird. Damit ist die Insolvenzangst
sowohl bei den Immobilienunternehmen aber auch bei Glaubigern
und Anlegern deutlich bemerkbar. Ein Ende dieser Situation ist
aktuell nicht in Sicht. Allerdings haben diese ,Aufrdumarbeiten”
erst begonnen und werden so lange Zeit bendtigen, bis die hohen
Buchwerte korrigiert sind, die Zinsen nicht weiter steigen und
die Baukosten zurlickgegangen, zumindest stabil geblieben sind.
Auch vor der Bauwirtschaft hat diese ,Casinomentalitat” in den
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vergangenen Jahren nicht Halt gemacht. Die durch Corona und
die Ukrainekrise verursachten Lieferengpdsse haben die Bauun-
ternehmen zur Grundlage genommen, berhéhte Preisaufschldge
einzukalkulieren, die jedoch bis dato, trotz der deutlich riicklaufi-
gen Auftragslage, nicht zurtickgenommen wurden.

Insgesamt bedeutet dies, dass die Immobilienwirtschaft wieder
auf ein solides Geschaftsmodell zurtiickkehren muss und nicht
ausschlieBlich von Spekulationsgedanken getrieben wird, wenn
sie Glaubwirdigkeit und Verldsslichkeit wiedergewinnen mochte.
Dabei darf auch nicht unberticksichtigt bleiben, dass es eine
gewisse Anzahl an Immobilienunternehmen gibt, die auch in der
Hype-Phase solide gewirtschaftet haben und Investitionen aus ei-
ner sicheren Position mit Weitblick fir die Zukunft getétigt haben.
Diese Unternehmen verfiigen (iber eine stabile und angemessene
Eigenkapitalbasis, der Fremdkapitalanteil bei Objektfinanzierungen
wurde und ist nicht ausgereizt, die Vermietungsstruktur zeigt eine
langfristig positive Entwicklung. Leider werden diese besagten
Immobiliengesellschaften, unabhéngig davon, ob sie der Projekt-
entwicklung oder Bestandshaltung zugeordnet sind, unter dem
Mantel der generellen Verwerfung und jahrelanger Misswirtschaft
der Immobilienbranche sowie den spekulativen und von Abwertun-
gen gepragten Geschaftspraktiken gesehen und vom Kapitalmarkt
in massiver Weise abgestraft, was aus Substanz-, Wertstabilitats-
sowie Wertsteigerungsperspektive und letztendlich aus Sicht des
eigentlichen Unternehmenswertes in keinem Verhéltnis steht.
Besonders Aktientitel der Immobilienbranche weisen deutliche
Verluste im Jahresvergleich auf. Dieser Sogwirkung der allgemei-
nen Wahrnehmung der Immobilienbranche kénnen die gesunden
Marktakteure nur entkommen, durch eine klare Kommunikation
der eigens verfolgten nachhaltigen Geschaftspolitik mitsamt
der Herausstellung der Unterschiede hinsichtlich der jeweiligen
Investmentpraktiken und letztendlich der Umsetzung dessen, der
Darstellung der erzielten marktspezifischen Kennzahlen und der
positiven Ergebnis- sowie Cashflowentwicklung.

Betrachten wir das Transaktionsgeschéft auf dem Immobilienmarkt,
so war dieses in 2023 deutlich riickldufig, trotz einem Angleichen
der Kauf- und Verkaufspreisvorstellungen und damit angemessener
Bewertungen. GroBe Portfoliok&ufe waren nur wenige festzustel-
len. Als Kaufergruppe zeigten sich vor allem eigenkapitalstarke
Bestandshalter. Insgesamt wies der Gewerbeimmobilienmarkt
in Deutschland ein Transaktionsvolumen in 2023 von rund 21,5
Milliarden Euro auf, der um fast 60 % unter dem schon niedrigen
Vorjahreswert, bzw. um 60 % unter dem 10-Jahres-Schnitt lag. In
Stuttgart musste ein Rickgang von 40 % auf rund 0,7 Milliarden
Euro nach 1,1 Milliarden Euro in 2022 verzeichnet werden; in 2021
lag dieses noch bei 2,0 Milliarden Euro. Damit bewegte sich das Im-
mobilientransaktionsvolumen auf einem historisch niedrigen Wert.
Mit den Faktor- und damit Bewertungsanpassungen verbesserten
sich die Spitzenrenditen der unterschiedlichsten Assetklassen
von Core-Objekten weiter. Blros und Geschaftshéuser liegen
aktuell bei 4,8 %, Pflege- und Gesundheitsimmobilien bei 5,5 %
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ebenso Hotels. Aufgrund des Erreichens der Zinsspitze fir
Core-Objekte durften ab sofort Renditesteigerungen nur noch in
geringem MaBe erwarten werden. Dass die potenziellen Kaufer
von Immobilien &uBerst bedacht handeln, zeichnet sich neben den
spezifischen Bewertungen auch an der Transaktionsdauer, also der
Dauer von einer ersten Indikation, tber die Phase der Due Diligence
bis hin zum Kaufvertragsabschluss ab. Aufgrund der detaillierten
Prifprozesse, der technischen Due Diligence im Rahmen von ESG
(Environmental, Social and Corporate Governance) sowie der Fi-
nanzierungsgesprache hinsichtlich des potenziellen Erwerbobjektes
wird abhdngig von dem Transaktionsvolumen bis zu einem Jahr
bendtigt. Auch hier zeichnet sich ein klares Umdenken der Kédu-
ferschicht ab.

Ein tragender und nicht mehr vernachldssigbarer Aspekt auf dem
Immobilienmarkt in Deutschland ist die demografische Entwicklung
mit einem stetig hoher werdenden Anteil der &lteren Bevolkerung
und einer immer mehr dominierenden Zuwanderung. Betrachtet
man die Bevolkerungsentwicklung nach Altersgruppen, so blei-
ben die 0 — 49jahrigen relativ stabil, hingegen schrumpft die
Altersgruppe der 50 — 65jéhrigen (Babyboomer) deutlich, die Zahl
der jlingeren Senioren (60 — 79 Jahre) zeigt ein Wachstum bis
2035, ab 2035 steigt die Zahl der Hochbetagten kréftig an. Diese
Struktur zeigt, dass die Zahl der Menschen im Erwerbsalter bis
2035 splrbar zuriickgehen und damit die Arbeitskrafteknappheit
das gesamtwirtschaftliche Wachstum bremsen kann. Der Anstieg
der jlingeren Senioren wirkt sich moglicherweise deutlich auf die
Nachfrage von Freizeitaktivitdten aus, die Hochbetagten, deren
Anteil an der Gesamtbevdlkerung bis 2050 bei rund 11 % liegen
wird, steigert den Pflegebedarf erheblich. Aktuell bewegen sich die
Auswirkungen der alternden Bevolkerung noch moderat. Allerdings
wird sich dies schlagartig veréndern, sobald in den kommenden
Jahren die Geburtenjahrgédnge der 60er Jahre (die sogenannten
Babyboomer) in den Ruhestand gehen bzw. Jahre spéter zu Hoch-
betagten werden. Damit gehen dem Arbeitsmarkt zunehmend die
Arbeitskréafte aus. Die natirliche Bevélkerungs- und Arbeitskréf-
teentwicklung kann diese Situation nicht auffangen, es sei denn,
es wirde zu einer deutlichen Erhohung des Renteneintrittsalters
kommen, was jedoch politisch, zumindest derzeit, aufgrund mogli-
cher sozialer Unruhen und Widersténde nicht aktiv betrieben wird.
Konsequenz ist die offene Zuwanderungspolitik, die dazu fithren
soll den Arbeitskraftemangel zu mildern, was jedoch zum groBen
Teil aufgrund diverser Fehlsteuerungen der Bundesregierung nur
ein Wunschgedanke ist. Betrachtet man die Immobilien Assetklas-
sen, so ist von dieser demografischen Entwicklung sowie von der
Zuzugsstrategie der Wohnungsmarkt, der Bedarf an Biro- und
Handelsfldchen aber auch an Pflege- und Gesundheitsimmobilien
betroffen. Es miissen Losungsansatze aus Politik, Wirtschaft und
Sozialem gemeinsam geschaffen werden, die erforderlich sind, um
die BedUrfnisse der Menschen im Kontext zur Immobilie zu decken.
Diese adaquaten Losungen sind ziigig und allumfassend zu finden,
um den Wirtschafts- und Immobilienstandort sowie die Zukunft
Deutschlands nicht zu geféhrden.
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Biiroimmobilien

Die schwierige konjunkturelle Lage in 2023 in Deutschland
fihrte dazu, dass die Nachfrage nach der Anmietung von
neuen Buroflachen eher zuriickhaltend war, groBe Burofldchen
wurden kaum noch angemietet. Hinzu kommt, dass der Biiro-
flachenbedarf auch durch Homeoffice bzw. Mobiles Arbeiten
zurlickgegangen ist. Zudem hat sich das Anforderungsprofil
seitens der Mieter an Birofldchen verdndert. Zentral gelegene
Flachen in ESG-konformen Gebéuden, die eine hybride Arbeits-
welt forcieren und flexibel nutzbar sind, spielen dabei eine we-
sentliche Rolle. Denn eine attraktive Arbeitsumgebung ist ein
wesentlicher Pluspunkt im Rahmen der Gewinnung von Arbeits-
kraften. Allerdings ist der heutige Biroimmobilienbestand nur
eingeschrankt im Rahmen dieser Kriterien verfiigbar, den rund
60 % des derzeitigen Bestandes sind vor 1990 entstanden und
erfillen das heutige und kinftige Anforderungsprofil in keiner
Weise. Konsequenz ist, dass es zu deutlichen Leerstdnden in
dlteren Bestandobjekten sowie Buroimmobilien in der Periphe-
rie kommt, wahrend die neuen Birogebéude in zentralen Lagen
kaum freie Flachen verfiigbar haben. 2023 betrachtet, redu-
zierte sich der Fldchenumsatz in Stuttgart um rund 48 % auf
157.000 m?2 im Vergleich zu 2022. Die Spitzenmieten auf dem
Stuttgarter Burovermietungsmarkt erhohten sich um 6,1 % auf
35,00 EUR/m2 (2022: 33,00 EUR/m?), was vor allem an dem
begrenzten Angebot attraktiver Buroflachen lag. Hingegen ver-
schlechterten sich die Durchschnittsmieten von 18,10 EUR/m?2
in 2022 auf 17,30 EUR/m2 in 2023, hervorgerufen durch die
deutlich rtckldufige Nachfrage nach Gewerbemietflachen in
peripheren Lagen. Dies zeigte sich auch an der Leerstands-
quote flir gesamt Stuttgart, die sich um 80 Basispunkte auf
5,1 % erhohte, wahrend in den begehrten Zentrumslagen der
Leerstand lediglich bei 2,1 % lag.

Als Folge hieraus sowie aufgrund der konjunkturbedingt groBen
Verunsicherung und damit geringen Investitionsneigung, kames zu
einem Rickgang des Transaktionsvolumens auf dem Stuttgarter
Buroinvestmentmarkt auf 450 Millionen Euro (-56 %). Zugleich
stiegen die Renditen auf 4,8 % und damit um rund 100 Basis-
punkte, liegen jedoch noch nicht auf einem attraktiven Niveau
der potenziellen Kauferschicht. Damit ist die preisliche Diskre-
panz von Kaufer und Verkdaufer von Bliroimmobilien nach wie
vor gegeben, was wiederum eine Ldhmung des Birotransakti-
onsmarktes verursacht. Damit hélt der Korrekturprozess auf dem
Buromarkt weiterhin an, abhdngig natirlich von der kinftigen
Zinspolitik der EZB.

Des Weiteren ist die Alterung der Bevolkerung und damit die
weitere Verringerung des Arbeitskréaftepotenzials mit Ursache
fur den Rickgang der Blrobeschaftigten und damit der Nach-
frage nach addquaten Biroflachen. Diese Entwicklung kann
durch die Anwerbung von auslédndischen qualifizierten Fach-
kraften gemindert werden. Hierzu ist es jedoch erforderlich,
den Arbeitsstandort Deutschland attraktiver zu gestalten, damit
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die Hirden der Biirokratie abzubauen und zugleich den Zuzug
qualifizierter Arbeitskrafte zu forcieren. Ergdnzend darf die Her-
aufsetzung des Renteneintrittsalters und damit der Verzicht auf
die Friihverrentung nicht als ,ad acta“ gelegt gesehen werden.
Denn gerade diese aktuell, bzw. in den kommenden Jahren aus
dem Arbeitsleben ausscheidende Generation verfligt dber ein
Erfahrungspotenzial, auf das auch in der heutigen digitalen Zeit
nicht verzichtet werden sollte.

Gesamt betrachtet ist festzuhalten, dass der Biirovermietungs-
markt erst dann wieder eine Verbesserung erfahrt, wenn die
deutsche Wirtschaft auf ihren urspringlichen Wachstumspfad
zurtickkehrt. Hierfiir miissen jedoch die strukturellen Herausfor-
derungen, denen Deutschland gegeniibersteht, in Zusammenar-
beit zwischen Politik und Wirtschaft gemeistert und dabei die
jeweiligen ideologischen Haltungen der Akteure beiseitegelegt
werden. Aufgrund der Erfahrungen der vergangenen Jahre diirfte
dies jedoch einige Zeit dauern, bis hier wieder eine entsprechen-
de Perspektive geschaffen ist.

Einzelhandelsimmobilien

Betrachtet man das Marktumfeld und damit die fiir den
Einzelhandel relevante Entwicklung, so zeigen sich gewisse
Parameter, die zunéchst eine positive Stimmung fir den Handel
bedeuten. Die Menschen zieht es wieder vermehrt in die
Innenstédte, so dass nahezu wieder das Niveau wie vor Co-
rona erreicht ist. Hauptursachen hierfiir ist die wachsende
Bevolkerung (vor allem aufgrund des Zuzugs als Folge des
Ukrainekrieges), der wiederbelebte Tourismus aber auch die
bis dato noch niedrige Arbeitslosenquote. So sind und bleiben
die Einkaufsmaglichkeiten sowie die Gastronomie die starksten
Besuchermagnete. Allerdings reduziert sich die Haufigkeit der
Innenstadtbesuche, in der Regel freitags und samstags, sowie
die Verweildauer. Dies ist zum einen auf das Fernbleiben von
finanzstarken, gut ausgebildeten jungen Konsumenten aufgrund
der Nutzung der Online-Einkaufswelten, zum anderen auf das
Fernbleiben von der Innenstadt auBerhalb der Ladenoffnungs-
zeiten zurlickzufiihren. Deshalb ist es erforderlich, dass die
Attraktivitdt fir die unterschiedlichsten Nutzergruppen mit
neuen Nutzungskonzepten wieder gesteigert wird.

Hinzu kommt, dass die Verbraucherstimmung in 2023 aufgrund
der triben Konjunkturlage (Teuerungsrate und sinkende Real-
I6hne) in Deutschland auf einem niedrigen Niveau lag, so dass
sich die Kaufzuriickhaltung weiter fortsetzte. Damit nehmen
die Belastungen fiir den Einzelhandel, der Attraktivitdt der
Innenstadte sowie der verschiedenen Krisen (Coronapandemie,
Ukrainekrieg), kein Ende. Hiervon ist auch der krisenresiliente
Lebensmitteleinzelhandel sowie der Onlinehandel nicht verschont
geblieben. Zudem steckt der Einzelhandel in einem tiefen
Strukturwandel, der sich mit einem Rickwértstrend des statio-
ndren Einzelhandels zeigte und zeigt, was sich aber bereits vor
der Pandemie abzeichnete. Die groBte Herausforderung ist die
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weitere Forcierung der Digitalisierung, die Analyse und Steu-
erung des Kaufverhaltens und damit die Schaffung von mehr
Attraktivitdt in den L&den.

Insgesamt lag das durchschnittliche reale Umsatzplus inklusiv
E-Commerce in den Jahren 2014 bis 2020 bei 2,9 %. Betrachtet
man das Jahr 2023, so lag der Einzelhandelsumsatz um mehr als
5 % unter dem Vorjahr, wovon alle Bereiche, auBer das Luxus-
segment, betroffen waren. Selbst E-Commerce musste einen
Ruckgang verkraften und liegt nun wieder auf dem Niveau des
stationdren Einzelhandels. Damit ist die Lage des Innenstadt-
handels aus Umsatzsicht, aber auch aus Sicht der in Relation
zum Umsatz stehenden hohen Mieten sowie der Personal- und
Energiekosten weiterhin angespannt. Einzelhandelsflachen sind
damit hdufig von einem Leerstand belegt.

Die leerstehenden Handelsfldchen in der Innenstadt werden
folglich zunehmend in Mix-Used-Geb&ude ausgerichtet,
die jedoch nicht immer mit einer attraktiven Mieterstruktur
einhergehen. Damit ist eine Abwértsspirale hinsichtlich der
Werthaltigkeit des Objektes zunehmend festzustellen. Die
nach der Coronaphase bemerkbare steigende Frequenz in den
Innenstddten flihren zudem nicht unbedingt zu Umsétzen im
Einzelhandel. Zum einen ist oftmals der Einzelhandelshesatz
nicht attraktiv genug, zum anderen zeigt das Kundenpotenzial
zwar eine wachsende Tendenz, was aber nicht unbedingt den
Mittelstand geprédgten Einzelhandel fordert. All dies mindet
letztendlich im schlimmsten Fall in der Insolvenz der Einzel-
handelsbetriebe oder im besten Fall zu Anmietungen dber
Vertragslaufzeiten von maximal drei Jahren mit entsprechenden
Sonderklindigungsrechten, was flr den Immobilieneigentimer
nicht befriedigend ist und hier wiederum zu Finanzierungs- und
Werthaltigkeitsproblemen fiihrt.

Betrachtet man das Jahr 2023, so kam es zwar wieder zu
einem Wachstum in der Vermietung von Einzelhandelsfldchen,
wovon vor allem die Top-Standorte profitierten. Die seit der
Coronapandemie zuriickgegangenen m2-Mieten zwischen 20 %
bis 30 % nutzten eine Vielzahl der Handler um entweder den
Standort zu wechseln und teure gegen marktadéquate Flachen
zu tauschen oder Mietpreisverhandlungen in Bezug auf die ak-
tuell angemietet Flache mit dem Ziel einer Mietzinsreduzierung
zu flihren. Generell erhohte sich wiederum der Leerstand von
Einzelhandelsflachen. Insgesamt konnte in 2023 der Abwérts-
trend an Spitzenmieten gestoppt werden, allein in Stuttgart
liegen diese bei ca. 200,00 EUR/m?, dies wohlgemerkt nur fir
erstklassige Flachen. Im Vergleich zu 2017, wo ein Maximum
erreicht wurde, kam es zu einem Rickgang von 22 %. Dabei
zeigt jedoch Stuttgart den stérksten Rickgang im Vergleich zu
den andern Top-6-Standorten auf, was vor allem an dem seit
2014 erweiterten Fldchenangebot durch die Einkaufszentren
Dorotheenquartier, Gerberviertel und Milaneo liegt; hierdurch
erhéhten sich die innerstadtischen Flachen um 20 %.

Insgesamt betrachtet hat der stationdre Einzelhandel an Top-
Standorten eine gute Zukunftsperspektive, der Verkaufsfla-
chenbedarf wird jedoch dauerhaft niedrig sein, die Mieten wer-
den sich weiter auf dem nach der Coronapandemie korrigierten
Niveau bewegen. Die notwendigen Innenstadtentwicklungen im
Hinblick auf die Gestaltung attraktiver Stadtzentren, werden
jedoch aktuell infolge der hohen Finanzierungs- und Baukosten
und der zugleich im Verhaltnis stehenden niedrigen Mieten samt
deren Potenziale nicht mit einer Prioritdt belegt sein.

Wohnimmobilien

Im Wohnungssektor war und ist es das ambitionierte Ziel der
Bundesregierung, jedes Jahr rund 400.000 Wohnung neu zu
errichten, was jedoch bislang nicht eingehalten wurde. Allein in
2023 wurden gerade einmal 270.000 Wohnungen fertiggestellt.
Die Ursachen hierfiir waren natlrlich die steigenden Zinsen
aber auch die stark gestiegenen Material- und Baukosten.
Hinzu kam, dass die gesetzten Férderprogramme jdh gestoppt
wurden, so dass eine Verlasslichkeit fiir die Investoren sowie fiir
die Eigennutzer nicht mehr gegeben war. Der massive Stopp im
Wohnungsbau, der durch einen abrupten Rickgang der Nachfra-
ge nach Kaufobjekten verursacht wurde, fihrte dazu, dass sich
der Effekt hieraus in 2023 nochmals verstérkte. Damit mussten
notgedrungen Projektentwickler sowie Bauunternehmen circa die
Halfte der Bauprojekte verschieben oder einstellen; Neubaupldne
wurden komplett gestoppt. Sowohl flir die Projektentwickler als
auch die Eigennutzer ist, durch die seit Mitte Juli 2022 aber vor
allem die in 2023 vorgenommenen Zinserhéhungen, der Erwerb
nicht mehr erschwinglich, so dass es Schritt fiir Schritt zu einer
Reduzierung der Immobilienpreise kam.

Zwar reduzierte sich der Erwerb von Eigentumswohnungen bzw.
Hausern deutlich, zugleich kam es jedoch zu einer Erh6hung der
Nachfrage nach Mietwohnungen, was dazu fihrte, dass der Markt
flir Wohnungssuchende in Deutschland nochmals enger wurde.
Der Druck auf Mieten infolge der hohen Nachfrage nach Miet-
wohnungen wurde durch das Bevolkerungswachstum aufgrund
der Fluchtbewegungen aus der Ukraine verstérkt. Hinzu kam,
dass in den letzten Jahren die Wohnflachen um 7 % zunahmen,
so dass im Durchschnitt jeder Einwohner iber mehr als 47 m?
verfligt. Hier zeigt sich, dass die Anzahl der Einpersonenhaus-
halte deutlich nach oben gegangen ist, was zusatzlich zu einem
Wohnungsbedarf fuhrt. Dieser Druck auf den Wohnungsmarkt
ist jedoch im Wesentlich in den Wachstumsregionen sowie
Stddten zu sehen. Viele, aber nicht alle l&ndlichen Regionen sind
von einem gewissen Leerstand geprdgt. Dabei ist vor allem in
diesen landlichen Gebieten eine Schrumpfung der Bevolkerung,
sprich die Abwanderung liegt deutlich ber der Zuwanderung,
und zugleich eine deutlich auseinanderklaffende Altersstruktur
festzustellen. Damit ist der angespannte Wohnungsmarkt davon
geprdgt, dass der Wohnungsbedarf schneller wuchs als die
Bevolkerung und die Zahl der privaten Einpersonenhaushalte
uberproportional zunahmen. Hinzu kommt, dass es zu regionalen
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Umwuchtungen der Bevélkerungsentwicklung infolge der ausléan-
dischen Fluchtbewegungen und deren Bevorzugung von gréBeren
Stédten im Vergleich zu landlichen Regionen kam.

Insgesamt ist das Angebot an Wohnraum duBerst knapp und wird
aller Voraussicht nach auch so bleiben. Denn die hohen Bau-
sowie Zinskosten werden, auch bei einer Zinsanpassung nach
unten, vor allem aufgrund des geringeren Anlegerinteresses zu
keiner Entspannung fihren, weiter steigende Mieten waren und
sind bislang die Folge.

Pflege- und Gesundheitsimmobilien

Auf dem Pflegeimmobilienmarkt herrschen zunehmend Kriti-
sche Rahmenbedingungen. Betreiber von Pflegeheimen werden
entgegen der Erwartungen der vergangenen Jahre zunehmend
von Insolvenzen getroffen. Allein 54 % der Betreiber von Pflege-
einrichtungen rechneten fir 2023 mit einem negativen Jahres-
ergebnis. Stand Ende 2023 lag die Anzahl der Insolvenzen und
SchlieBungen im Berichtsjahr bei rund 783 stationdren sowie
ambulanten Pflegebetrieben, unabhéngig davon, welcher Gro-
Benklasse diese angehdren.

Verantwortlich fiir diese Situation ist die Kombination von vielen
auBergewohnlichen Belastungen, wie der sich weiter verschérfen-
de Mangel an Pflegekréften, die in den letzten Jahren deutlich stei-
genden Personal-, Sach- und Energiekosten samt den indexierten
Mieten fir die Pflegeimmobilien und vor allem die politisch verur-
sachte und nicht zeitgerechte Refinanzierung durch die Kostentra-
ger. Hinzu kommt, dass viele der Pflegebetriebe nicht zu 100 %
ausgelastet werden konnen, als Folge des Fachkraftemangels in
der Altenpflege.

Diese sich in den letzten zwei Jahren gezeigte Entwicklung
fihrte dazu, dass die bislang als unkritisch und stabil gesehene
Assetklasse von der Bankenwelt zunehmend als zu risikoreich
eingeschatzt wird, unabhangig davon, ob es sich um potenzielle
Projektentwicklungen oder um Bestandsobjekte handelt. Denn die
hohen Finanzierungskosten (und hier ist nicht nur der hohe Zins-
satz, sondern auch der bankenseitige Risikoaufschlag relevant)
und die angemessene Eigenkapitalverzinsung kann von der Jah-
resmiete nicht mehr gedeckt werden. Folglich ist eine zunehmend
negative Wertstabilitdt gegeben, von einer Wertsteigerung gar
nicht zu sprechen, wovor die Bankenwelt zuriickschreckt.

Dieser massiv verdnderten Marktsituation steht gegeniber,
dass die Fundamentaldaten aufgrund der demografischen Ent-
wicklung und der damit einhergehenden alternden Gesellschaft
mehr als positiv sind. Der Bedarf an zusétzlichen Pflegepldtzen
ist duBerst groB. Bis 2030 liegt der Mehrbedarf bundesweit
bei rund 99.000, bis 2040 bei rund 226.000 vollstationdren
Platzen gegeniiber 2021. Diese Nachfrage kann allerdings nur
dann befriedigt werden, wenn private Investoren auf den Markt
treten, sprich in Neubauten investiert wird. Fiir Betreiber wie auch
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Investoren liegen jedoch die Monats-Bewohnermieten (abhéngig
von der jeweiligen Region) bei 350 Euro bis 500 Euro, wéahrend
die aktuellen Investitionskostensatze 850 Euro bis 1.000 Euro im
Monat betragen und damit eine erhebliche Diskrepanz besteht,
zwischen dem was die Betreiber stemmen konnen und dem was
fir Investoren grundlegend zur Deckung des Investitionsvolumens
erforderlich ist. Konsequenz ist, dass die zu pflegenden Personen
in der Regel keine hoheren Pflegeplatzkosten aufgrund deren
finanzieller Belastungsgrenze tragen konnen, die der Betreiber
zur Deckung seines Geschaftsbetriebs jedoch benétigt, und
damit auch keine héheren Mieten mit dem Investor vereinbar
sind. Im Rahmen dieser Unterdeckung fiir den Investor ist die
Fremdkapitalfinanzierung nur schwer moglich, da, ergdnzend um
die finanzielle Destabilitat der Betreiber, eine Bankenfinanzierung
nicht mehr selbstverstandlich ist.

Neben wirtschaftlichen und finanziellen Grundlagen ist noch von
groBter Bedeutung, dass das doch so notwendige Pflegeper-
sonal gewonnen werden muss, um Uberhaupt eine Auslastung
des Pflegebetriebes gewdéhrleisten zu kénnen, was flr den
wirtschaftlichen Pflegebetrieb erforderlich ist. Zudem bendtigen
die Pflegeheimbetreiber mehr an unternehmerischer Freiheit.
Dies alles kann jedoch nur erreicht werden, wenn die politischen
Uberregulierungen deutlich vermindert werden und mehr auf die
Markterfordernisse eingegangen wird.

All dies flihrte dazu, dass auf dem Transaktionsmarkt 2023
die anhaltend hohe Nachfrage nach Pflegeimmobilien weiterhin
gegeben war, aber weniger Verkédufe stattgefunden haben. Das
Transaktionsvolumen bewegte sich daher bei rund 1 Milliarde
Euro und zeigt einen Rickgang von rund 60 % im Vergleich zum
Vorjahr. Inzwischen liegen die Spitzenrenditen bei Pflegeimmobili-
en bei mehr als 5 %, so dass die Preise wieder ein Niveau erreicht
haben, auf dem die Objekte als interessant gelten. Betrachtet man
die weiteren Klassen wie Betreutes Wohnen bzw. ambulante und
medizinische Versorgungseinrichtungen, so liegen die Spitzenren-
diten zwischen 4,5 % und 4,75 %. An dem Transaktionsvolumen
nehmen Pflegeheime den groBten Anteil mit rund 62 % ein. An
zweiter Stelle liegen Immobilien mit Betreutem Wohnen mit 28 %.
Insgesamt bewegen sich die Kaufpreisfaktoren zwischen dem
19- und 20-fachen, wobei hier jedoch eine hohe Qualitdt des
Gebdudes angesetzt wird. Zukiinftig werden die Preisvorstellun-
gen weiter auseinanderdriften, vor allem bei Objekten mit den
Schwachstellen wie Brandschutz, ESG, einem Renovierungsbe-
darf sowie dem Wandel von 2-Bett- in 1-Bett-Pflegezimmer.

Vor diesem vielschichtigen Hintergrund sehen sich Investoren zu-
nehmend nach anderen Senioren- sowie Gesundheitsimmobilien
um, was sich verstdrkt an der Nachfrage aber auch am Trans-
aktionsvolumen sowie mdglichen Projektierungen abzeichnet.
Hierunter fallen zum Beispiel das Betreute Wohnen, was nicht nur
bei Investoren, sondern auch bei potenziellen Nutzern immer mehr
an Nachfrage gewinnt. Die heutigen jingeren Senioren sehen
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sich, so lange es der gesundheitliche Zustand zuldsst, kinftig
weniger in klassischen Pflegeeinrichtungen, vielmehr in H&usern
fir seniorengerechtes Wohnen, sogenanntes Senior-Living, bzw.
Betreutes Wohnen.

Zudem zeigte sich in 2023 reges Investoreninteresse an der
Klasse der Gesundheitsimmobilien, zu denen Arztehduser und
Reha-Kliniken gehoren. Dies vor allem aufgrund der Kranken-
hausreform und der Verlagerung der Dienstleistungen in den
ambulanten Bereich, da diese Immobilienarten zwischenzeitlich
unproblematischer erscheinen als die reinen Pflegeimmobilien.

Hotelimmobilien

Der Investmentmarkt fiir Hotels erreichte in 2023 ein Transakti-
onsvolumen von rund 1,5 Milliarden Euro, der niedrigste Wert seit
2011 und ein nochmaliger Riickgang von 25 % im Vergleich zu
2022. Jedoch zeigte sich anhand des relativ guten Transaktions-
geschehens im letzten Quartal 2023, dass das Investmentprodukt
Hotel aufgrund der erfreulichen Geschéftsentwicklung der Betrei-
ber zunehmend wieder an Attraktivitdt gewinnt.

Grundlage flir diese gednderte Einschédtzung ist, dass die Ho-
tellerie die Coronakrise nahezu tiberwunden hat, die doch sehr
unter den MaBnahmen und Auswirkungen der Pandemie litt. Mit
den Lockerungen der Reisebeschrankungen ab Mitte 2022 und
den damit wieder zunehmenden Geschéftsreisen sowie des Statt-
findens von Veranstaltungen verbesserten sich die Auslastungen
der Hotels stetig weiter, abhdngig natrlich von der Lage des
Hotels und der Attraktivitdt des Standorts und der Umgebung.
Teilweise haben die Zimmerraten wieder das Niveau der Zeit vor
der Pandemie Ubertroffen. Teuerungen aus der Inflation wurden
teilweise an die Gdste weitergegeben. Insgesamt bewegen sich
die Hotelbetreiber wieder auf einem positiven Weg.

Hingegen schwacheln Projektentwickler und Investoren beziiglich
der Assetklasse Hotels nach wie vor. Dies liegt vor allem daran,
dass sich die Baukosten weiter auf einem hohen Niveau bewe-
gen, Fixpachtvertrdge mit erforderlichen Pachthéhen nicht mehr
von den Betreibern abgeschlossen werden und damit die Banken
keine Hotelinvestments oder nur mit erheblichen Einschrankun-
gen finanzieren. Die bankenseitigen Bewertungen sind deutlich
nach unten gegangen was dazu fiihrte, dass durch diese veran-
derte Risikopolitik und die damit einhergehend verénderte Zins-
und Preiskalkulation das bislang angesetzte Eigenkapital nicht
mehr ausreicht. Denn Projekte wurden grundsatzlich mit dem
21-fachen der Jahresmiete kalkuliert und werden nun maximal
mit dem 16- bis 17-fachen gehandelt. Damit erféhrt der Invest-
mentmarkt der klassischen Investoren fir Hotels keine wirkliche
Belebung. Dies zeigte sich auch in dem fortschreitenden Preis-
findungsprozess; lagen fir langfristige verpachtete Hotels in
den Top-5-Stadten die Bruttoanfangsrenditen in 2022 noch bei
4,65 %, erhohte sich die Spitzenrendite in 2023 um 60 Basis-
punkte auf 5,25 %.

Eher ist es zwischenzeitlich so, dass finanziell gut ausgestat-
tete Hotelbetreiber auf dem Investmentmarkt auftreten und
damit auch ein Konzentrationsprozess auf dem Betreibermarkt
beginnt. Oftmals ist es so, dass die international agierenden
Hotelbetriebskonzerne (iber so viel Eigenkapital verfiigen, dass
eine Abhéngigkeit von den Banken nicht gegeben ist und damit
auf dem zunehmend kauffreundlichen Markt der Hotelimmobilien
die Betreiberwelt agiert. Zudem dndert sich das Vertragsumfeld,
Fixpachtvertrdge mit Laufzeiten zwischen 20 und 30 Jahren
werden nahezu gar nicht mehr abgeschlossen. Pachtvertrédge mit
variablen Komponenten oder Managementvertrdge stellen den
Standard da, was jedoch wiederum eine weitere Erschwernis flr
Bankenfinanzierungen bedeutet, die Fixpachtvertrége fordern.

Ergdnzend steuert die EU-Taxonomie mit den ESG-Anforderungen
ihren Teil dazu bei, dass die Bankeninstitute die Hotelfinanzie-
rung weiterhin kritisch betrachten, vor allem bei Hotels die in die
Jahre gekommen sind, bzw. hohe Energiekosten ausweisen. Die
schwierige Finanzierung von Hotelimmobilien ist jedoch nicht nur
bei aktuellen Projektierungen sowie bei neu errichteten Objek-
ten, sondern auch bei guten bis sehr guten Bestandsobjekten
festzustellen. Eine Re- oder Anschlussfinanzierung ist bereits
deshalb duBerst kritisch zu sehen, da die Banken empfindliche
Preisabschldge zwischen 10 % und 30 % flr die Risikoeinschat-
zung einer etwaigen Kreditvergabe sehen. Dies zeichnet sich auch
bei Hoteleigentumsstrukturen ab, die keinem finanziellen Druck
ausgesetzt sind. Die Eigentiimer, die nicht Uber den finanziellen
Spielraum flr das Einbringen von zusétzlichem Eigenkapital ver-
fligen und der Objekt-Cashflow keine hoheren Zins- und Tilgungs-
belastungen verkraftet, werden gezwungen sein, das Hotelinvest-
ment bei Fehlen von alternativen Finanzierungsmaéglichkeiten zu
beenden, sprich zu &uBerst niedrigen Faktoren zu verduBern.
Diese Situation dirfte jedoch wiederum der Motor sein flr ein
Anziehen des kiinftigen eigenkapitalstarken Investmentmarktes
der Assetklasse Hotels in den kommenden zwei bis drei Jahren.
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m Geschaftsverlauf der STINAG Stuttgart Invest AG

Die Wachstumsstrategie der STINAG Stuttgart Invest AG in zukunfts-
orientierte Investments, unter der stetigen Beachtung der Risi-
kostreuung, setzte sich im Geschaftsjahr 2023 im Bereich der
Bestandsobjekt-Revitalisierung weiter fort. Anfang 2023 wurden im
Rahmen eines Share-Deals 100 % der Anteile an einer Immobilien-
gesellschaft ibernommen, die das Gebdude Tiibinger StraBe 6, in bes-
ter Stuttgarter Citylage, im Eigentum halt. Der Zugangswert lag bei
12,7 Millionen Euro, davon wurden 7,0 Millionen Euro mit einem
Bankdarlehen finanziert. Direkt nach Ubergang der Anteile erfolgte
ein Rechtsformwechsel in eine GmbH & Co. KG, entsprechend der
tUblichen Rechtsformstruktur im STINAG-Konzern. Diese revitalisie-
rungsbedirftige Immobilie soll als Geschéftshaus neu ausgerichtet
werden, weshalb bereits im vergangenen Sommer mit der Entmie-
tung begonnen wurde, die Mitte 2024 abgeschlossen sein wird;
bereits im Frihherbst 2023 wurde ein Bauantrag hierzu gestellt.
Ebenso konnte, nach Abschluss eines langfristigen Mietvertrages,
mit der Sanierungsplanung des kleineren Bestandsobjektes Rote-
blhlplatz 18 in Stuttgart begonnen werden. Infolge der mittel- und
langfristigen Beurteilung eines Immobilienengagements wurde der
strategische Verkauf des sich seit 2013 im Portfolio befindenden
Light Industrial Gebdudes (Produktions- und Verwaltungsgebdude)
in Dornstetten (Nordschwarzwald,) nach Eintritt von Anderungen
auf der Mieterseite sowie notwendig werdender Sanierungs-
maBnahmen, durchgefiihrt und hieraus ein Verkaufserlds von
4,35 Millionen Euro generiert.

Die Vermietungsaktivitdten waren von verkaufs- und revitalisie-
rungsbedingten Rickgdngen auf der einen Seite und von vertrag-
lich ausgeldsten Indexerh6hungen und insbesondere der deutlich
verbesserten Auslastung der Hotels am Flughafen Stuttgart, mit der
Riickfihrung von vereinbarten Mietstundungen aus der Coronaphase,
sowie der Vereinnahmung von Umsatzpachten auf der anderen
Seite positiv geprdgt. Die konsequente Umsetzung der friihzeitig
identifizierten strategischen MaBnahmen innerhalb unseres Immo-
biliengeschéftes, flihrte zu einer duBerst erfreulichen Entwicklung
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage im Geschéftsjahr 2023 der
STINAG-Holding, die iber dem Niveau der flir 2023 aufgestellten
Prognosen lag.

Umsatz und Ergebnis

Im Geschaftsjahr 2023 zeigte die Geschéftsentwicklung der
beiden Hotels am Flughafen Stuttgart eine weiter verbesserte
Tendenz auf, so dass erstmals Umsatzpachterlése generell und
damit auch fiir die bei der STINAG Stuttgart Invest AG bilanzierte
Hotelausstattung angefallen sind. Diese lagen zum Ende des
Berichtsjahres bei 0,3 Millionen Euro, die auch der Grund flr die
Erhohung der gesamten Pachterldse beziglich der Hotelausstat-
tung auf 1,3 Millionen Euro (Vorjahr: 1,0 Millionen Euro) waren.
Verkaufs- und entwicklungsbedingt verminderten sich die Miet-
erlose der eigens im Bestand gehaltenen Immobilien um 0,2 Mil-
lionen Euro auf 1,8 Millionen Euro. Zwar konnten vertraglich
vereinbarte Indexerhdhungen vorgenommen werden, die jedoch
die Rlckgédnge der Mieterlose in Hohe von 0,1 Millionen Euro,
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bezogen auf das im August 2023 verduBerte Light Industrial
Gebdude in Dornstetten (bis August 2023 betrugen die Mieter-
l6se flr dieses Objekt 0,2 Millionen Euro, im Gesamtjahr 2022
lagen diese bei 0,3 Millionen Euro) sowie auf das entmietete und
zu sanierende Haus Rotebihlplatz 18 in der Stuttgarter City von
0,2 Millionen Euro, nicht kompensieren konnten. Insgesamt lagen
damit die Mieterlose mit 3,1 Millionen Euro auf dem Niveau des
Jahres 2022. Die Erldse aus Mietnebenkosten in Hohe von 0,6 Mil-
lionen Euro verzeichneten eine Steigerung von 0,2 Millionen Euro,
vor allem bei den beiden Hotels aufgrund héherer Vorauszahlun-
gen und Vorjahresabrechnungen. Die Erldse aus Konzernumlagen
der Tochtergesellschaften zeigten einen Anstieg auf 0,9 Millionen
Euro (Vorjahr; 0,8 Millionen Euro). Damit verbesserten sich die ge-
samten Umsatzerlose zum 31. Dezember 2023 auf 4,7 Millionen
Euro nach 4,3 Millionen Euro in 2022.

Der strategische Verkauf des Light Industrial Gebdudes im August
2023 zu einem Verkaufspreis von 4,35 Millionen Euro, wurde auf-
grund des in den ndchsten Jahren auslaufenden Mietvertrages und
der damit bevorstehenden SanierungsmaBnahmen, vor allem aus
energetischer Sicht, vorgenommen. Hierdurch wurde ein Buchgewinn
in Héhe von 1,2 Millionen Euro erzielt, so dass die sonstigen
betrieblichen Ertrédge bei 1,6 Millionen Euro, nach 0,4 Millionen
Euro im Vorjahr, lagen. Fir den Substanzerhaltungsanspruch beider
Hotelimmobilien fielen wie im Vorjahr 0,3 Millionen Euro Ertdge an,
wesentliche Auflosungsertrdge aus Rickstellungen sowie Wertbe-
richtigungen sind im Berichtsjahr nicht verzeichnet worden.

Kurzgefasste Ergebnisrechnung

in Mio. EUR 2023 2022
Umsatzerlose 4,7 4,3
Sonstige betriebliche Ertrdge 1,6 0,4
6,3 4,7
Abschreibungen -1,6 -1,6
Sonstige betriebliche
Aufwendungen -4,7 -4.1
Operatives Ergebnis (EBIT) 0,0 -1,0
Zins- und Finanzergebnis 9,0 8,6
Ergebnis vor Steuern 9,0 7,6
Ertragsteuern und
sonstige Steuern -1,7 -1,3
Jahrestiberschuss 7,3 6,3

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande und
Sachanlagen in Hohe von 1,6 Millionen Euro lagen auf Vorjahres-
niveau. Rund 57 % oder 0,9 Millionen Euro davon betreffen die
Assetklasse Hotels.

Die Aufwendungen fiir den Betrieb betrugen im abgelaufenen
Geschaftsjahr 0,7 Millionen Euro und waren um 0,1 Milionen Euro
uber dem Vorjahr, was vor allem auf erhdhte Betriebskosten,
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infolge der verbesserten Auslastung der beiden Hotels und auf
gestiegene Instandhaltungsaufwendungen, bedingt durch die
Entmietung und AbbruchmaBnahmen fiir das Objekt Rotebiihl-
platz 18, zurtickzuflihren ist. Zudem flihrten die im Rahmen der
weiteren Expansionsphase vorgenommenen Aktivitidten zu einer
Steigerung der Aufwendungen fiir die Verwaltung um 0,5 Mil-
lionen Euro auf 3,8 Millionen Euro. Diese erstreckten sich auf
erhohte Dienstleistungsaufwendungen beztiglich des Personalein-
satzes der zentral agierenden Tochtergesellschaft STINAG Real
Estate GmbH infolge allgemeiner Gehaltssteigerungen sowie des
Ausbaus des Personalbestandes (0,2 Millionen Euro), auf die flr
kinftige Investments abgeschlossenen Zinssicherungen die einer
Drohverlustriickstellung bedurften (0,2 Millionen Euro) sowie
auf hoher anfallenden Rechts- und Beratungsaufwendungen im
Rahmen des im Januar 2023 vorgenommenen Abschlusses des
Share Deal Vertrages, des angeschlossenen Formwechsels und
weiterer aktien- und kapitalmarktrechtlicher Fragestellungen.

Insgesamt fihrte die positive Entwicklung der Umsatzerldse, vor
allem aber der VerduBerungsgewinn aus dem Immobilienverkauf,
trotz erhohter betrieblicher Aufwendungen zu einem deutlich

verbesserten EBIT zum 31. Dezember 2023 im Vergleich zum
Vorjahr (+ 1,0 Millionen Euro).

Das Zins- und Finanzergebnis steigerte sich im Geschaftsjahr
2023 auf 9,0 Millionen Euro, nach 8,6 Millionen Euro in 2022.
Dabei konnten die Immobilientochtergesellschaften insgesamt
Jahresergebnisse aus 2023 in Hohe von 10,1 Millionen Euro
und damit rund 1,0 Millionen Euro mehr an die Muttergesell-
schaft, die STINAG Stuttgart Invest AG, ausschitten. Zu diesem
deutlichen Anstieg trugen vor allem der positive Verlauf der
Geschaftsentwicklung der Hotels mit einem Plus von rund 1,4
Millionen Euro und die erstmals ganzjéhrige Vereinnahmung
der Mieten des Ende 2022 neu ausgerichteten und vermie-
tetes Geschéaftshauses MarktstraBe 6 in Stuttgart mit einer
Erhéhung um 0,2 Millionen Euro bei. Infolge der Zinserhéhun-
gen wurden Festgeldzinsen vereinnahmt, die zu wachsenden
sonstigen Zinsertrdgen von rund 0,1 Millionen Euro fihrten.
Der Ertragsseite stehen Aufwendungen aus Finanzanlagen und Zins-
aufwendungen von 1,2 Millionen Euro gegentiber, die ausschlieBlich
auf Finanzierungen des Immobilienbestandes zuriickzufiihren sind.
Dabei lagen die Zinsen fir bislang bestehende Bankdarlehen bei

Vermégensstruktur Kapitalstruktur
(in Mio. EUR) (in Mio. EUR)
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12. 2022
10,0 % 12,3% 68,4 % 70,5 %
83,0 % 79,0 %
Sachanlagen
und immaterielle
Vermdgens-
gegenstande Eigenkapital
[ | [ |
Finanzanlagen 0.9% Riickstellungen
0,8 %
[ N H N
Umlaufvermdgen Verbindlichkeiten
. . 27,0% 25,0% . .
davon Passive latente
8,7% flissige Mittel Steuern
7,0%
41+ G0 s0% I 37% 37%
235,6 226,9 Bilanzsumme 235,6 226,9 Bilanzsumme
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0,4 Millionen Euro, fir die Neuaufnahme des Darlehens die Immo-
bilie Tibinger StraBe 6 in Stuttgart betreffend bei 0,2 Millionen Euro
und flr die erstmalig ganzjéhrig angefallenen Zinsaufwendungen
aus der im Vorjahr vorgenommenen Refinanzierungen von drei
bislang vollstdndig eigenkapitalfinanzierter Bestandsobjekte bei
0,5 Millionen Euro.

Unter Beriicksichtigung der Ertragssteuern sowie sonstigen Steu-
ern in Hohe von 1,7 Millionen Euro (Vorjahr: 1,3 Millionen Euro),
wurde ein um 1,0 Millionen Euro h6herer Jahresiberschuss von
7,3 Millionen Euro im Geschéftsjahr 2023 erzielt. Die Prognose
aus dem Vorjahr wurde damit mehr als erreicht.

Vermdgens- und Finanzlage sowie Kapitalentwicklung

Die Bilanzsumme zum 31. Dezember 2023 erhohte sich um 8,7
Millionen Euro auf 235,6 Millionen Euro (Vorjahr: 226,9 Millionen
Euro). Holdingtypisch zeigte sich diese Entwicklung in der Erho-
hung der Finanzanlagen, die mit 195,4 Millionen Euro ausgewie-
sen wurden (Vorjahr: 179,3 Millionen Euro) und damit nun 83,0 %
der Bilanzsumme ausmachen. Zu diesem Anstieg von 16,1 Mil-
lionen Euro haben vor allem der Erwerb der Geschéftsanteile an
der 100%igen Tochtergesellschaft der STINAG Tu6 Geschéaftshaus
GmbH & Co. KG mit einem Zugangswert von 12,7 Millionen Euro
geflhrt, die das zu revitalisierende Gebaude Tlbinger StraBe 6
in der Stuttgarter City im Bestand hélt. Zudem wurde bei der
STINAG CarlsCube GmbH & Co. KG eine Kapitalerhohung von 0,5
Millionen Euro vorgenommen. Damit lagen die Anteile an ver-
bundenen Unternehmen bei 86,7 Millionen Euro (Vorjahr: 73,4
Millionen Euro). Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen
nahmen leicht von 105,9 Millionen Euro auf 108,7 Millionen
Euro zu, was auf die Kapitalausstattung der Tochter-Objekt-
gesellschaften im Rahmen der vorgenommenen Investitionen
zuriickzufihren ist. Hingegen verringerten sich die Sachanlagen
um 4,1 Millionen Euro auf 23,5 Millionen Euro als Folge der
VerduBerung des Light Industrial Geb&udes (Buchwert Abgang
von 3,0 Millionen Euro) sowie von planméBig vorgenommenen
Abschreibungen. Das gesamte Anlagevermogen lag damit zum
Geschéftsjahresende 2023 bei 219,0 Millionen Euro, nach
207,2 Millionen Euro im Vorjahr.

Das Umlaufvermdgen verringerte sich zum Bilanzstichtag um 3,0
Millionen Euro auf 16,6 Millionen Euro. Die Stundungen auf Miet-
forderungen aus der Coronaphase in Hohe von 0,9 Millionen Euro,
die im Wesentlichen die der beiden Hotels betreffen (0,8 Millionen
Euro), wurden seitens des Pachters planméBig, das Geschéftsjahr
2023 betreffend, entsprechend den vertraglichen Regelungen in
Hohe von 0,4 Millionen Euro riickgeflihrt. Das zum 31. Dezember
2023 bestehende restliche Stundungsvolumen in Héhe von 0,8
Millionen Euro soll bis Ende 2026 komplett getilgt sein, wobei in
2024 rund 0,3 Millionen Euro als Riickfihrung vereinnahmt werden
konnen. Unter Beachtung eines Pachterwechsel im Objekt Rotebihl-
platz 18 im Jahr 2023, lagen die gesamten Mietforderungen bei 0,9
Millionen Euro, nach 1,1 Millionen Euro in 2022.
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Infolge der in 2023 getatigten Investitionen sowie Desinvestitionen,
des geringeren Volumens an Darlehensaufnahmen, der konstant ge-
bliebenen flr 2022 vorgenommenen Dividendenausschittung sowie
der verringerten Liquiditatsentwicklung aufgrund des ricklaufigen
Cashpoolings fur die Tochtergesellschaften lag die Liquiditat zum
31. Dezember 2023 um 2,9 Millionen Euro unter dem Vorjahr und
damit bei 9,7 Millionen Euro.

Die Passivseite betrachtet, erhéhte sich damit das Eigenkapital zum
Bilanzstichtag auf 161,1 Millionen Euro leicht (iber Vorjahresniveau,
die Eigenkapitalquote betrug 68,4 %. Parallel nahmen die Verbind-
lichkeiten gegeniber Kreditinstitute um 6,9 Millionen Euro auf 50,2
Millionen Euro als Folge der im Geschéftsjahr 2023 durchgefihrten
Investitionsaktivitdt zu. Diese vorgenommene Darlehensaufnahme
erfolgte zu nochmals giinstigen Zinskonditionen. Der Kreditbestand
umfasst nahezu ausschlieBlich endféllige Darlehen mit Laufzeiten bis
langstens 2033, so dass der Anteil des langfristigen Kreditvolumens
bei 98,8 % liegt, der durchschnittliche Zinssatz betrégt 2,16 %.
Die Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen zeigen
mit 12,8 Millionen Euro ein nahezu konstantes Niveau zum Vorjahr
mit 12,9 Millionen Euro auf. Damit lagen die Verbindlichkeiten bei
63,7 Millionen Euro, nach 56,7 Millionen Euro in 2022.

Cashflow Entwicklung

Im Geschéftsjahr 2023 zeigte der Cashflow aus operativer Ge-
schaftstatigkeit aufgrund eines Sondereffektes im Vorjahr einen
deutlichen Rickgang um 4,7 Millionen Euro auf 10,6 Millionen
Euro auf. So wurde zur Vermeidung von Negativzinsen in den
vergangenen Jahren ein gezieltes Cashmanagement zwischen der
STINAG-Holding und den Tochtergesellschaften gefiihrt. Mit Erlan-
gung von Festgeldzinsen konnte im Jahr 2022 das Cashpooling
wieder bei der STINAG-Holding zentralisiert werden, was zu der
auBerordentlichen Erhéhung der (ibrigen Passiva auf 5,6 Millionen
Euro im Vorjahr fiihrte. Das mit 7,3 Millionen Euro verzeichnete
Jahresergebnis 2023 verbesserte sich um rund 1,1 Millionen Euro,
was vor allem auf den in 2023 angefallenen VerduBerungsgewinn
einer Immobilie in Hohe von 1,2 Millionen Euro zurlickzufiihren ist.

Im Cashflow aus der Investitionstétigkeit in Héhe von 13,1 Millionen
Euro zeigte sich in Fortsetzung der Jahre zuvor, dass die Nettoinves-
titionen in das Immobilienportfolio weiter gewachsen sind. So lagen
die Auszahlungen fiir Investitionen in das Anlagevermogen bei 18,4
Millionen Euro (Vorjahr: 31,0 Millionen Euro), Einzahlungen wurden
durch die Desinvestition, Light Industrial Objekt Dornstetten, in Hohe
von 4,3 Millionen Euro erzielt.

Der negative Cashflow aus Finanzierungstatigkeit von -0,5 Millionen
Euro, im Vorjahr 14,1 Millionen Euro, berticksichtigt neben der Di-
videndenausschuttung flr das Geschéftsjahr 2022 in Hohe von 6,3
Millionen Euro auch Zinszahlungen aus Krediten von 1,2 Millionen
Euro (Vorjahr: 0,6 Millionen Euro) sowie eine Kreditaufnahme von
7,0 Millionen Euro, den Geschaftsanteilserwerb das Geschaftshaus
Tubinger StraBe 6 betreffend.
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Eckdaten der STINAG Aktie

Aktienart
ISIN
WKN

Handelssegment/Bérsenplatze

Reuters Kirzel

Kennzahlen je Aktie

Anzahl ausgegebener Aktien

./. Eigene Aktien

Nennwertlose Inhaberstiickaktien
DE0007318008
731800

Freiverkehr Plus, Stuttgart
Freiverkehr m:access, Miinchen

STGG.DE

Ausgegebene Aktien ohne eigene Aktien

Grundkapital

Hochster Borsenkurs im Geschéftsjahr

Niedrigster Borsenkurs im Geschaftsjahr

Borsenkurs am Jahresende

Marktkapitalisierung (ohne eigene Anteile)

Dividende
Ausschiittungsrendite
Kurs-Gewinn-Verhdltnis (KGV)

Ergebnis (ohne eigene Aktien)

Cashflow nach DVFA (ohne eigene Aktien)

Stlick
Stiick
Stick
EUR
EUR/Aktie
EUR/Aktie
EUR/Aktie
Mio. EUR
EUR/Aktie
%

EUR/Aktie
EUR/Aktie

2023
15.000.000,00

-113.342,00
14.886.658,00
39.000.000,00

16,90
12,30
13,10
195,02
0,48
3,66
26,73
0,49
0,61

2022
15.000.000,00
-113.342,00
14.886.658,00
39.000.000,00
20,00

16,00

16,60

247,12

0,42

2,53

39,52

0,42

0,53
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m Geschaftsverlauf im STINAG Konzern

Geschaftsaktivitdten Immobilien

Die Lage auf dem Immobilienmarkt verschlechterte sich seit Anfang
2023 nochmals deutlich. Immobiliengesellschaften verspirten die-
sen erheblichen Marktdruck, sei es bei der Finanzierung gepréagt
von hohen Zinskosten und einer steigenden Eigenkapitalquote oder
sogar einer Nichtfinanzierung seitens der Banken. Ebenfalls bei der
Fldchennachfrage im Rahmen der Vermietung, bei der Erzielung von
entsprechend den anfallenden Projektentwicklungs- und Baukosten
angemessenen Verkaufspreisen oder bei der Objektbewertung,
mit einem zum groBen Teil erheblichen Abwertungsbedarf. Statt
Expansion und Wachstum war und ist die Immobilienbranche eher
gekennzeichnet von Konsolidierung und Existenzsicherung, in nicht
wenigen Féllen von einer Insolvenzgefahr.

Entgegen all diesen kritischen Gegebenheiten auf dem Immobilien-
markt sowie den weiter anhaltenden negativen Auswirkungen der
geopolitischen Krisen, zeigte der STINAG-Konzern im Geschéfts-
jahr 2023 eine weiter positive Entwicklung bei den Immobilien-
aktivitaten. Zum einen aufgrund eines stabilen, risikodiversifizie-
renden und auf die Zukunft ausgerichteten Immobilienportfolios,
zum anderen spiegelten sich die in den vergangenen zwei bis drei
Jahren vorgenommenen Investments, mit einer Mischung von Re-
vitalisierung von Bestandsobjekten, Erwerb von Neubauten sowie
Erwerb von zu revitalisierenden Immobilienbestanden und dessen
Neuausrichtung, allesamt in Bestlagen, wider.

Zum Ende des Berichtsjahres konnte damit eine Erhéhung der
Nettomieterlése um rund 14,1 % (+3,1 Millionen Euro) auf 25,1
Millionen Euro erwirtschaftet werden. MaBgeblich fir diese
deutliche Steigerung waren vor allem die Auswirkungen in den
Assetklassen Biros und Hotels, mit den erstmals ganzjéhrig
angefallenen Mieten fiir den im Oktober 2022 in den Bestand
genommenen Bironeubau CarlsCube am Standort Karlsruhe und
mit der im Jahr 2023 planmdaBig verbesserten Auslastung des
Airport- und auch des Kongresshotels mitsamt der seit Beginn
der Coronakrise erstmals wieder abgerechneten Umsatzpachten
fur die Jahre 2021, 2022 und inshesondere 2023. Insgesamt
erhéhte sich zum 31. Dezember 2023 der Anteil Biiros auf 35 %
(Vorjahr: 33 %), der Anteil Hotels auf 29 % (Vorjahr: 26 %), die
weiteren Assetklassen bewegten sich weitestgehend auf Vorjah-
resniveau. Daneben zeigte sich eine verbesserte Situation der
Nettomieterlose im Vergleich zum Geschéftsjahr 2022 auch in
den weiteren Immobilienklassen, vor allem infolge der weiteren
Schaffung von optimierten Mieterstrukturen in einzelnen Objekten
im Rahmen von Neuvermietungen (MarktstraBe 6 in Stuttgart),
des Fldchenbezugs neu ausgebauter Gastronomierdumlichkeiten
im 2021 revitalisierten Geschaftshaus KonigstraBe 45 durch den
Mieter Block House und der Auslosung von Indexmieten bestehen-
der Mietverhdltnisse.

Zudem waren investitions- und desinvestitionsbedingt ebenfalls

Auswirkungen auf die Mieterlés- und Nutzfldchensituation des
STINAG-Immobilienbestandes zu verzeichnen.
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So wurde im Januar 2023 das Geschaftshaus Tilibinger StraBe 6
in Stuttgart zu einem Kaufpreis von 12,25 Millionen Euro mit der
Zielsetzung einer kompletten Kernsanierung, Mieterneustruk-
turierung und damit Neuvermietung erworben. Das Geb&dude in
zentraler Stuttgarter City-Lage auf einer Grundstlcksflédche von
884 m? erstreckt sich iber finf oberirdische Geschosse und ein
Untergeschoss. Im Rahmen der Projektierung sollen rund 3.600 m?
Mietflache nach modernsten Gegebenheiten geschaffen werden.
Mit der Nutzungsperspektive von neun Biiroeinheiten zwischen
200 m2 und 400 m? in den Obergeschossen eins bis vier und
zwei Einzelhandelsfldchen im Erd- und Untergeschoss, wird, unter
Beriicksichtigung des alteingesessenen Kinos (das é&lteste Kino
Baden-Wirttembergs) mit rund 500 m?, eine Jahresmiete von 1,0
Millionen Euro und damit eine Bruttoanfangsrendite von (iber 5 %
generiert werden konnen. Sdmtliche Bestandsmietfldchen sind bis
spatestens 30. Juni 2024, mit Ausnahme des Kinos das bestehen
bleibt, entmietet, so dass im Sommer 2024 mit der Entkernung
begonnen werden kann. Der Bauantrag wurde im September 2023
eingereicht. Ziel ist es, dass das Gebdude ab Mitte 2026 in Betrieb
gehen kann. Die Vermarktung der Flachen wird ab Mitte 2024
beginnen, diverse Fldchennachfragen liegen bereits zur Sondierung
vor. Der Erwerb dieses Bestandsgebdudes zeigte sich im Berichts-
jahr zugleich in der Erhéhung der Nutzfldchen in den Bereichen
Biiro und Einzelhandel.

Des Weiteren erfolgte im August 2023 die VerduBerung des sich
seit 2014 im Bestand befindenden Light Industrial Gebdude in
Dornstetten zu einem Verkaufspreis von 4,35 Millionen Euro.
Diese MaBnahme wurde aus strategischen Grinden ergriffen,
nachdem die Perspektive der mittelfristig stabilen Vermietung
als kritisch beurteilt werden musste, vor allem auch im Kontext
der notwendigen energetischen Ertlichtigungen und des damit
hohen Instandhaltungsbudgets, was nicht im Verhéltnis zu der
aktuellen aber auch kinftigen Vermietungssituation stand.
Infolge dieser Desinvestition verminderte sich die Nutzflachen
der Klasse Produktion von 10.070 m? im Vorjahr auf 5.700 m?
zum 31, Dezember 2023, der Fldchenanteil lag bei 5 %, nach
9 % in 2022.

Aufgrund der in 2023 vorgenommenen Investition in das Ge-
schaftshaus Tiibinger StraBe 6 bei gleichzeitigem Verkauf des
Light Industrial Gebdudes, betrugen die Nutzflachen des gesam-
ten Immobilienportfolios der STINAG-Gruppe wie im Vorjahr rund
117.000 m?. Die Leerstandsquote bewegte sich weiter bei unter
einem Prozent, unter Einbeziehung der entwicklungs- und revita-
lisierungsbedingt leerstehenden Fldchen bei rund 6 %, was vor
allem in den Entwicklungsprojekten Tlbinger StraBe 6, Tibinger
StraBe 17b sowie KonigstraBe 51 begriindet liegt. Insgesamt
wurden im Geschaftsjahr 2023 circa 19,6 Millionen Euro fur
die Projektierungen sowie fiir den Objekterwerb investiert, nach
56,3 Millionen Euro im Vorjahr. Dieser Riickgang ist vor allem der
schwierigen Angebotslage auf dem Immobilienmarkt geschuldet;
Investoren sind noch nicht bereit zu aufgerufenen Kaufpreisen
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Investments zu tédtigen, zudem wurden attraktive Objekte von der
Verkduferseite noch nicht auf den Markt gebracht.

Die STINAG-Immobilieninvestitionsstrategie wurde trotz eines aus-
schlieBlich angebotshedingt geringen Investitionsvolumens weiter
fortgesetzt. Unabhéngig davon, ob es sich bei den Investments um
neu errichtete oder zu projektierende Gebdude handelt, sind diese
ausschlieBlich in nachfragestarken sowie zukunftsorientierten und
damit wertsteigernden Citylagen gelegen und zeugen von einer
optimalen, stabilen sowie ausgewogenen Mieterstruktur. Diese sind
ausgestattet mit langfristigen Mietvertrdgen und bieten eine beste
Drittvermietbarkeit wie auch eine hohe Gebdudequalitat, gekenn-
zeichnet vom Einsatz hochwertiger Materialien, der Schaffung einer
flexiblen mieterorientierten Fldchenstruktur und der Beachtung von
Nachhaltigkeitsaspekten wie Energieeffizienz, E-Mobilitét, etc.

So zeigten die Entwicklungsprojekte Tibinger StraBe 17b sowie
KonigstraBe 51 weiterhin gute Fortschritte bei den Entkernungs-,
Abriss- und PlanungsmaBnahmen. Allerdings flihrten bei beiden
Projekten wéhrend des Jahres 2023 die unwédgbaren Behdérdenpro-
zesse zu einem noch nicht klar abschdtzbaren Zeithorizont in Bezug
auf die Baugenehmigungserteilung.

Fir das denkmalgeschitzte Geschaftshaus Tibinger StraBe 17b
wurde bereits im Dezember 2022 der Bauantrag eingereicht.
Die Entkernung des Gebéudes ist bis auf die im Frihjahr 2024
entmietete Fldche erfolgt, die entsprechenden MaBnahmen fir die
Restflachen werden bis zum Zeitpunkt der Genehmigungserteilung
umgesetzt sein; zum Ende des Berichtsjahres lag leider noch
keine behordliche Genehmigung vor. Uber die sechs oberirdischen
Geschosse des historischen Geb&udes werden im Rahmen der
Revitalisierung rund 2.600 m? an Mietfldche mit 14 nach modernen
Standards ausgestattete Wohneinheiten, vier hochwertige Biiros
und eine Retailfliche entstehen. Erste Nachfragen nach Anmie-
tungen liegen bereits vor, Start der generellen Vermarktung der
Fldchen der Immobilie ist ab Frithjahr 2024 vorgesehen, abhdngig
von der Genehmigungslage. Die jdhrlich erzielbare Miete soll bei
rund 0,9 Millionen Euro, die Bruttorendite bei iber 5 % liegen.

Fur die Projektentwicklung KonigstraBe 51 in der Stuttgarter City
wurde der Bauantrag im September 2023 eingereicht, nachdem
samtliche planungs- und baurechtlich relevanten Aspekte mit
dem Stadtplanungs- und Baurechtsamt abgestimmt wurden. Die
Abrissaktivitdten starteten Ende 2023 und sind Ende Februar
2024 abgeschlossen. Mit der Realisierung dieses modernen
Geschéftshauses entstehen rund 1.900 m? Mietflachen Uber flinf
Obergeschosse, nutzbar als Biro- oder Praxisflichen, die den
aktuellsten Anforderungen entsprechen und damit hochwertig
ausgestattet sind. Zudem umfasst das Geb&dude eine kleinteilige
Einzelhandelsfldche im Erdgeschoss sowie vier Untergeschosse,
von denen zwei Ebenen einer hochwertigen Clubnutzung zu-
geflihrt werden sollen. Eine Ebene verfligt Gber ca. 190 m?,
also FlachengrdBen, die in der derzeitigen Blrowelt aufgrund einer

hohen Nachfrage gut vermietbar sind. Die Gesamtmiete des revita-
lisierten Geschéaftshauses soll bei prospektiv 1,0 Millionen Euro und
ebenfalls eine Bruttoanfangsrendite von 5 % liegen.

Die im Rahmen eines Forward Deals Ende 2021 gesicherte
Wohnimmobilienentwicklung ,Neue Mitte Bickenbach* mit einem
Investitionsvolumen von 36,0 Millionen Euro sollte aller Voraussicht
nach Mitte der zweiten Jahreshélfte 2024 fertiggestellt sein. Die
Ubernahme des Gebaudes und die Kaufpreiszahlung werden auch
erst zu diesem Zeitpunkt erfolgen. Den Baufortschritt betrachtet,
konnten die Erd- und Verbauarbeiten Ende 2023 abgeschlossen
werden, die Rohbauarbeiten stehen Ende Februar 2024 vor Fer-
tigstellung. Aktuell schreiten die Ausbauarbeiten weiter voran.
Die Vermarktungsaktivitadten sind in Vorbereitung, so dass nach
Fertigstellung der Musterwohnung ab Mitte des zweiten Quartals
2024 von der Verkduferseite mit der Vermietung begonnen werden
kann; eine Vollvermietung ist bis Mitte 2025 geplant. Ergdnzend ist
mit dem Verkéufer eine Vermietungsgarantie flir eine Dauer von 17
Monaten nach dem Ubergabezeitpunkt vereinbart.

Fir das kleinere Bestandsobjekt aus unserem Immobilienportfolio,
das denkmalgeschiitzte Gebdude Rotebihlplatz 18 in Stuttgart,
wurde im Jahr 2023 mit der Planung einer kompletten Sanierung be-
gonnen, nachdem im Sommer 2023 ein langfristiger Mietvertrag mit
dem kiinftigen Gastronomienutzer abgeschlossen werden konnte.
Das Objekt verfiigt iber eine Mietflache von insgesamt rund 550 m?.
Das Unter-, Erd- und erste Obergeschoss werden einer Gastro-
nomienutzung zugefihrt, das zweite und dritte Obergeschoss
umfasst je drei Wohneinheiten. Die Entkernung konnte zum Ende
des Jahres 2023 beendet werden. Die vermietungsrelevanten
Ausbauarbeiten sollten im Sommer 2024 umgesetzt sein, so dass
die Innenaushauarbeiten und damit der Mieterbezug ab diesem
Zeitpunkt begonnen werden konnen.

All diese aufgezeigten aktuellen Projektierungen erfiillen die An-
forderungen unserer Investitionsstrategie in Gdnze. Zusammen mit
dem von Werthaltigkeit geprdgten Bestands-Immobilienportfolio
ist damit die gesunde Basis fir den Ausbau der Substanz- und
Ertragskraft des STINAG-Immobiliengeschéftes und damit dessen
weitere Wertsteigerung gegeben.

33



ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT GESCHAFTSVERLAUF IM STINAG KONZERN

Immobilienbestand 2023 der STINAG-Gruppe
(Nutzflache 2023: 116.765 m?)

Immobilienbestand 2022 der STINAG-Gruppe
(Nutzflache 2022: 116.683 m?)

Gastro- | Mikroappar- Senioren Einzel- Praxen
nomie tements | und Pflege handel | 36.180m?2 | 1.915m?
2.673m? 6.303m2| 12.277 m? 2%

2% 5% 1%

Produktion
5.699 m?
5%

Wohnungen
8.158m2
7%

37.298 m?
32%

Immobilienbestand 2023 der STINAG-Gruppe
(Nettomieterlose 2023: 25,1 Millionen EUR)

Praxen
1.185m?
1%

Gastro-
nomie
2.226 m?
2%

Mikroappar- Senioren Einzel-
tements | und Pflege handel
6.303m2| 12.277 m? | 5.328 m?
5% 10%

Produktion
10.070 m2
9%

Wohnungen
8.158 m?
7%

37.298 m?
32%

Immobilienbestand 2022 der STINAG-Gruppe
(Nettomieterlose 2022; 22,0 Millionen EUR)

Mikroappar- Parken Senioren Woh- Gastro-
tements 138 TEUR | und Pflege nungen nomie
1.275TEUR 1% | 1696 TEUR | 1618 TEUR | 639 TEUR | 2.312 TEUR

5% 7% 6% 3%

Praxen Biiros | Produktion Hotels
456 TEUR | 8.758 TEUR 795 TEUR 7.406 TEUR
2% 35% 3% 29%
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Mikroappar- Parken Senioren Woh- | Gastro- Einzel-
tements | 440 TEUR | und Pflege nungen nomie handel
1.255 TEUR 2% | 1.694 TEUR | 1.582 TEUR | 715 TEUR | 2.124 TEUR
6% 8% 7% 3% 10%

Praxen Biiros Produktion Hotels
358 TEUR 7.188 TEUR 890 TEUR 5.727 TEUR
1% 33% 4% 26 %
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Umsatz und Ergebnis

Die Umsatzerlose erhohten sich im Geschéftsjahr 2023 im Ver-
gleich zum Vorjahr um 3,7 Millionen Euro auf 28,1 Millionen Euro.
Dabei konnten erstmals ganzjéhrig die Mieten des im Oktober 2022
in den Bestand genommenen Bilirogebdudes CarlsCube in Karlsruhe
vereinnahmt werden, was zu einer Steigerung um 1,4 Millionen Euro
fiihrte. Die erfreuliche Entwicklung der Geschaftstatigkeit beider
Hotels am Flughafen Stuttgart zeigte sich seit der Coronapandemie
nun wieder in der Erwirtschaftung von Umsatzpachten (inklusive
der Pachten flr die Hoteleinrichtung) fir die Jahre 2021 bis 2023
von rund 1,7 Millionen Euro, die sich Ende 2023 positiv in der
Konzernergebnisrechnung zeigten. Mit Einzug des Steakhauses
,Block House* und Erdffnung der Gastronomiefldchen im Ge-
schaftshaus KonigstraBe 45 in Stuttgart im April 2023, wurden
zeitanteilige Pachten von 0,2 Millionen Euro erwirtschaftet. Das
Bestandsgebdude Tibinger StraBe 6 in Stuttgarter Citylage wurde
im Januar 2023 im Rahmen eines Share-Deals erworben; hieraus
wurden im Berichtsjahr Mieterlése von 0,2 Millionen Euro erzielt,
die jedoch von Entmietungsaktivitdten im Rahmen einer bevorste-
henden Revitalisierung verringernd beeinflusst waren. Das in 2022
neu in Bezug auf die Mieterstruktur ausgerichtete Geschéaftshaus
MarktstraBe 6 in Stuttgart generierte erstmals in 2023 ganzjahrige
MieterlGse, was sich in einer Steigerung um 0,1 Millionen Euro zeig-
te. Zudem flihrten mietvertraglich vereinbarte Indexauslosungen
beim Birogebdude Pariser Platz in Stuttgart sowie dem Wohnobjekt
De La Paz in Mlnchen zu einer Verbesserung um 0,2 Millionen
Euro. Gegenldufige Effekte, hervorgerufen durch den Verkauf des
Light Industrial Gebdudes Dornstetten, die projektentwicklungs-
bedingte Entmietung des Objektes KonigstraBe 51 in Stuttgart
sowie die deutlich rlckl&ufige Vermietungsquote des Parkhauses
Stuttgart-Weilimdorf, fihrten zu Mietriickgdngen von insgesamt
0,7 Millionen Euro. Damit verzeichneten die Mieterldse einen An-
stieg von 3,1 Millionen Euro auf 25,1 Millionen Euro. Des Weiteren
lagen die Mietnebenkostenerlose ebenfalls bei einem Plus von rund
0,6 Millionen Euro und damit bei 2,6 Millionen Euro in 2023, was
insbesondere auf das Biirogebédude in Karlsruhe flir erstmals ein
komplettes Jahr mit einem Anstieg von 0,3 Millionen, auf die peri-
odenfremden Betriebskostenabrechnungen diverser Objekte sowie
auf die Abrechnung der Grundbesitzabgaben fr die Jahre 2020 bis
2022 das Objekt Mikroappartementhaus in Boblingen betreffend,
ebenfalls von gesamt 0,3 Millionen Euro, zuriickzuflihren ist.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge lagen im Geschaftsjahr 2023
wie im Vorjahr bei 2,0 Millionen Euro. Diese waren im Wesent-
lichen von dem VerduBerungsgewinn aus dem Verkauf des Light
Industrial Gebaudes Dornstetten in Hohe von 1,2 Millionen Euro
beeinflusst. Der Sondereffekt aus der steuerlich induzierten Wert-
aufholung das Biirogebédude Pariser Platz betreffend, lag in 2023
lediglich bei einem Restbetrag von 0,1 Millionen Euro, nach 1,1
Millionen Euro in 2022; damit sind nun die hieraus resultierenden
Zuschreibungen ab dem Geschaftsjahr 2024 génzlich abgeschlos-
sen. Die Ertrage aus der Auflosung von Einzelwertberichtigungen
verminderten sich ein weiteres Jahr infolge auf 0,3 Millionen Euro,

nach 0,5 Millionen Euro im Vorjahr, was mit einer geringeren
Risikoeintrittswahrscheinlichkeit begrindet ist.

Die Materialaufwendungen mit 1,5 Millionen Euro lagen mit 0,2 Mil-
lionen Euro dber dem Niveau des Geschéftsjahres 2022, Hierzu
beigetragen haben die nochmaligen Indexerhéhungen der Erbpach-
ten flr das Airport Hotel und das Kongresshotel sowie die erstmals
flir ein volles Geschaftsjahr angefallene Erbpacht der Bliroimmobi-
lie ,CarlsCube“. Aufgrund allgemeiner Gehaltssteigerungen sowie
einer Aufstockung des Personalbestandes erhdhten sich die Per-
sonalaufwendungen um 0,1 Millionen Euro auf 2,2 Millionen Euro.

Insbesondere die im Berichtsjahr nun erstmals ganzjahrig angefalle-
nen Abschreibungen flr das Biroobjekt CarlsCube (+0,6 Millionen
Euro) sowie flir das im Januar 2023 in den Bestand genommene
Gebéude Tlbinger StraBe 6 (+0,1 Millionen Euro), lieBen die Ge-
bé&udeabschreibungen auf 7,5 Millionen Euro (Vorjahr 7,3 Millionen
Euro) ansteigen. Zugleich wurde jedoch ein Abschreibungsriickgang
infolge des zeit-, projektierungs- und verkaufsbedingten Endes der
Abschreibungsdauer hinsichtlich der Bestandsimmobilien Gymna-
siumstraBe 1, KonigstraBe 51 sowie Tlbinger StraBe 17b und der
im August 2023 verduBerten Light Industrial Liegenschaft von ge-
samt 0,55 Millionen Euro verzeichnet. Unter Berlicksichtigung
der Abschreibungen flir die Betriebs- und Geschaftsausstattung
(-0,3 Millionen Euro) sowie der Abschreibungen fir die Immate-
riellen Vermogensgegensténde (+0,3 Millionen Euro) erhohte
sich der Gesamtabschreibungsbetrag um 0,2 Millionen Euro auf
9,1 Millionen Euro.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen zeigten eine Steigerung
von rund 4,8 % auf 6,0 Millionen Euro, was vor allem auf die Ent-
wicklung der Betriebs- und Verwaltungsaufwendungen zuriickzu-
flihren ist. Dabei verzeichneten die Aufwendungen flir den Betrieb
einen Anstieg um 0,6 Millionen Euro auf 4,2 Millionen Euro, als
Folge der erhdhten Betriebskosten (+0,5 Millionen Euro) fiir das
ganzjahrig abgerechnete Karlsruher Objekt (+0,4 Millionen Euro)
und die Nachberechnung von Geblhren das Mikroappartementhaus
betreffend (+0,1 Millionen Euro), die teilweise durch riickldufige
Aufwendungen, das Blrogebdude Pariser Platz und das Parkhaus
Weilimdorf betreffend, mit 0,2 Millionen Euro kompensiert wurden.
Die Verwaltungskosten zeigten eine Erhéhung um 0,3 Millionen
Euro auf 1,6 Millionen Euro, die vor allem auf transaktions- und
entwicklungshedingten Aktivitdten sowie leicht erhéhten verwal-
tungstechnischen Gegebenheiten beruhen. Deutlich rlickl&ufig war
der Abschreibungs- und Einzelwertberichtigungsbedarf, vor allem
die Mietforderungen die beiden Hotels betreffend, aufgrund deren
positiver Geschéftsentwicklung, die sich in ersten Umsatzpachtab-
rechnungen sowie der Erflillung der Rickzahlungsverpflichtungen
aus den coronabedingten Stundungsvereinbarungen zeigten.

Insgesamt lag das operative Ergebnis (EBIT) rund 3,0 Millionen

Euro ber dem Vorjahr und damit bei 11,3 Millionen Euro zum
31. Dezember 2023.
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Das Zins- und Finanzergebnis betrug zum Ende des Berichtsjahres
-2,9 Millionen Euro, nach -2,0 Millionen Euro in 2022. Dabei wirk-
ten sich die Zinsaufwendungen aus der Finanzierung des Anfang
2023 erworbenen Gebdudes Tibinger StraBe 6 sowie aus den im
Vorjahr abgeschlossenen Darlehen flir die Immobilie CarlsCube und
die Bestandsobjekte Calwer StraBe, MarktstraBe, Gymnasiumstra-
Be im Rahmen einer Refinanzierung mit einer Erh6hung von gesamt
0,9 Millionen Euro im Geschéftsjahr 2023 aus. Die Anhebung des
Festgeldzinssatzes fihrte zu Zinsertrdgen aus Geldanlagen von
0,1 Millionen Euro.

Unter Berticksichtigung der Ertragssteuern in Hoéhe von 1,2 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 0,6 Millionen Euro) sowie der sonstigen Steuern
von 0,8 Millionen Euro (Vorjahr: 0,6 Millionen Euro) wurde zum
Stichtag 31. Dezember 2023 ein um 1,2 Millionen Euro hoheres
Konzernjahresergebnis von 6,3 Millionen Euro erwirtschaftet. Mit
dieser Entwicklung zeigen sich die positiven Auswirkungen der in
den vergangenen Jahren vorgenommenen Immobilieninvestitionen
und der prospektiv ausgerichteten Vermietungsaktivitaten des
Immobilienbestandes.

Ergebnisentwicklung STINAG Stuttgart Invest AG Konzern

in Mio. EUR 2023 2022

Umsatzerlose 28,1 24,4

Sonstige

betriebliche Ertrége 2,0 2,0
30,1 26,4

Aufwendungen flr

bezogene Leistungen -1,5 -1,3

Personalaufwand -2,2 -2,1

Abschreibungen -9,1 -8,9

Sonstige betriebliche

Aufwendungen -6,0 -5,8

Operatives Ergebnis (EBIT) 11,3 8,3

Zins- und Finanzergebnis -2,9 -2,0

Ergebnis vor Steuern 8,4 6,3

Ertragsteuern und

Sonstige Steuern -2,1 -1,2

Konzernjahrestiberschuss 6,3 5,1

Vermégens- und Finanzanlage sowie Kapitalentwicklung
Die Bilanzsumme zum Stichtag 31. Dezember 2023 erhohte
sich auf 323,5 Millionen Euro, nach 316,4 Millionen Euro
in 2022. Diese Entwicklung resultiert vor allem aus den
weiter getétigten Immobilieninvestments in 2023 in Hohe
von 19,6 Millionen Euro. Dabei entfielen fiir den Erwerb des
Geschaftshauses Tibinger StraBe 6 rund 14,6 Millionen Euro
inklusive aller Erwerbsnebenkosten sowie des Firmenwerts
aus der Zugangshewertung, circa 2,3 Millionen Euro flr die
Grunderwerbsteuerzahlung das Bilirogebdude CarlsCube
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betreffend und rund 2,0 Millionen Euro fiir den Innenausbau
der Erdgeschossflachen des Geschéftshauses KonigstraBe 45
(inklusive des gewédhrten Baukostenzuschusses an den Gastrono-
miepéchter Block House). Daneben fielen noch rund 0,9 Millionen
Euro fiir die aktuellen Projektierungen der Innenstadtobjekte
KonigstraBe 51, Tlbinger StraBe 17b, Tibinger StraBe 6 sowie
Rotebihlplatz 18 an. Die VerduBerung des Light Industrial Ge-
bé&udes in Dornstetten zeigte sich mit einem Netto-Abgangswert
von 3,0 Millionen Euro. Die Anlagenquote lag damit bei 90,9 %.

Die Forderungen und sonstige Vermogensgegenstédnde bewegten
sich mit 15,3 Millionen Euro auf dem Vorjahresniveau. Dabei
verringerten sich die mittelfristigen Mietforderungen um 1,3 Mil-
lionen Euro, vor allem als Folge von Mietstundungsleistungen
des Betreibers der beiden Hotels (0,9 Millionen Euro). Zugleich
flihrte die erfreuliche Geschaftsentwicklung der Hotelbetriebe zu
Umsatzpachten von 1,1 Millionen Euro, so dass sich die kurzfris-
tigen Mietforderungen um 1,2 Millionen Euro auf 3,0 Millionen
Euro erhéhten; die Zahlung dieser ausstehenden Umsatzpachten
erfolgt bis Anfang des zweiten Quartals 2024. Keine wesentliche
Verdnderung zeigten die Sonstigen Vermdgensgegenstande, die
wie im Vorjahr bei 9,6 Millionen Euro lagen. Hierin enthalten sind
insbesondere die bislang geleisteten Zahlungen der Erwerbs-
nebenkosten das Projekt Bickenbach betreffend in Hohe von
3,6 Millionen Euro und die Substanzerhaltungsanspriiche aus
den Hotels von 3,2 Millionen Euro. Unter Berlicksichtigung der
flussigen Mittel von 13,4 Millionen Euro (Vorjahr: 13,9 Millionen
Euro) verzeichnete das Umlaufvermdgen einen leichten Riickgang
von 0,5 Millionen Euro auf 28,8 Millionen Euro.

Auf der Passivseite lag das Eigenkapital bei 151,3 Millionen Euro
und damit auf Vorjahresniveau. Die Eigenkapitalquote zeigte einen
leichten Rilickgang auf 46,8 %. Im Geschaftsjahr 2023 wurden
Sonstige Rickstellungen in Hohe von 1,3 Millionen Euro in Anspruch
genommen, Riickstellungszufiihrungen erfolgten mit 1,4 Millionen
Euro. Damit lagen die Sonstigen Rickstellungen bei 4,2 Milli-
onen Euro (Vorjahr: 4,3 Millionen Euro). Steuerrtickstellungen
waren marginal zu verzeichnen, so dass zum Bilanzstichtag
31. Dezember 2023 ein Gesamtbetrag an Rickstellungen von
4,2 Millionen Euro ausgewiesen wurde.

Vor allem bedingt durch den in 2023 getatigten Immobilienerwerb,
dessen teilweiser Fremdfinanzierung (7,0 Millionen Euro) sowie
der weiteren Darlehensaufnahme im Rahmen der Projektierung
des Innenstadtobjektes Tubinger StraBe 17b (2,6 Millionen Euro),
bei gleichzeitiger Berticksichtigung der Tilgungsleistungen im
Geschéftsjahr 2023 (4,3 Millionen Euro), erhdhten sich die Ver-
bindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten um 5,3 Millionen Euro
auf 154,1 Millionen Euro. Die Darlehensverbindlichkeiten mit einer
Laufzeit von mehr als fiinf Jahren (131,8 Millionen Euro) machen
einen Anteil von rund 86 % aus. Das gesamte Kreditvolumen
betreffend, liegt der Durchschnitt des Fremdkapitalzinssatzes
inklusive Marge bei 1,98 %.
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Cashflow Entwicklung

Der Cashflow aus laufender Geschéftstétigkeit wies einen Anstieg
um 5,5 Millionen Euro auf 16,6 Millionen Euro zum 31. Dezember
2023 auf. Diese Entwicklung ist insbesondere darauf zurtickzufiih-
ren, dass sich der Konzernjahrestberschuss um 1,2 Millionen Euro
auf 6,3 Millionen Euro erhéhte und die im Vergleich zum Vorjahr re-
lativ konstant verlaufenden Bilanzpositionen des Umlaufvermdgens
(ohne Mietforderungen) sowie die deutlich verringerte Verdnderung
der Lieferantenverbindlichkeiten, zu einer Cashflow-Verbesserung
von rund 5,0 Millionen Euro fiihrten.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit mit -13,3 Millionen Euro
(Vorjahr: -55,1 Millionen Euro) umfasst vor allem die in 2023
getdtigten Immobilieninvestitionen Tlbinger StraBe 6, die
Grunderwerbsteuerzahlung fur CarlsCube, den Innenausbau der
Erdgeschossfldche der Immobilie KonigstraBe 45 sowie die In-
vestitionsauszahlungen im Rahmen der aktuell laufenden Projek-
tierungen von insgesamt 17,8 Millionen Euro. Desinvestitionen
wurden in Hohe von 4,3 Millionen Euro im Rahmen des Verkaufs
des Light Industrial Objektes in Dornstetten vorgenommen.

Diese vorgenannten Investitionen sowie die weiteren Projektie-
rungskosten flir das zu revitalisierende Objekt Tlbinger StraBe 17b
flihrten aufgrund der teilweisen Kreditfinanzierung zu Einzahlungen
aus der Aufnahme von Krediten von 9,6 Millionen Euro (Vorjahr:
54,3 Millionen Euro). Unter Beriicksichtigung der Tilgungszah-
lungen fur Kredite (4,3 Millionen Euro), Zinsaufwendungen (3,1 Mil-
lionen Euro) sowie der in der Hauptversammlung 2023 fir das
Geschaftsjahr 2022 beschlossenen Dividendenausschittung von
6,3 Millionen Euro, lag der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit
bei -4,0 Millionen Euro, nach 41,4 Millionen Euro in 2022.
Insgesamt lag der Finanzmittelbstand zum 31. Dezember 2023
bei 13,5 Millionen Euro und damit leicht unter dem Vorjahr mit
14,0 Millionen Euro.

Vermégensstruktur Kapitalstruktur
(in Mio. EUR) (in Mio. EUR)
31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12. 2022
90,9 % 90,6 % 46,8 % 47,8%
Sachanlagen ) )
und immaterielle 1.3% 1,4%
Vermdgens-
gegenstande Eigenkapital
[ | [ |
Finanzanlagen Riickstellungen
|
Umlaufvermggen 48,6 % 48,1% Verbindlichkeiten
davon Passive latente
9,1% 9,4 % fliissige Mittel Steuern
s2% 44+ 1 33% 27% [
323,5 316,4 Bilanzsumme 323,5 316,4 Bilanzsumme
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m Sonstige Erlauterungen und Angaben

Risikomanagementsystem

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

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

Im Rahmen des Risikomanagementsystems ist eine Risiko-
kultur innerhalb des Konzerns geschaffen worden. Diese wird
insbesondere durch die grundsétzliche Einstellung und den
gelebten Verhaltensweisen der Unternehmensleitung beim
Eintritt kritischer Risikosituationen, z. B. Krisenereignissen wie
die Coronapandemie, geopolitischen Verwerfungen, Wirtschafts-
und Finanzkrisen oder wirtschaftlichen Problemen und beim
Umgang mit Risiken sowohl im téglichen Geschaft als auch bei
bedeutsamen unternehmerischen Entscheidungen, geprégt.
Neben der Unternehmensleitung sind die Mitarbeiter ebenfalls
tragender Bestandteil einer Risikokultur. Nur wenn diese die
richtige Einstellung gegenuber Risiken jeglicher Art haben,
kann ein Unternehmen auf lange Sicht Bestand haben. Daher
besteht der Grundsatz ein solches Risikobewusstsein bei den
Mitarbeitern durch Gesprdche und Schulung stetig zu schaffen
und aufrechtzuerhalten und dies inshesondere im Kernbereich
der Geschaftstétigkeit der Gesellschaft, im Immobiliensektor. Die
Risiken sowie die einzuhaltenden Regelungen und die jeweiligen
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Verantwortlichen werden dabei offen und transparent mit samt-
lichen Mitarbeitern kommuniziert, denn nur erkannte Risiken
konnen gesteuert werden. Zudem werden die erkannten Risiken
bereits zu einem Friihstadium dem Aufsichtsrat transparent
erlautert und Losungsvorschldge unterbreitet. Die Risiken und
MaBnahmen werden vollstdndig, also lickenlos, dokumentiert.
Dokumentation meint dabei Erfassung und geordnete Speicherung
mit der Mdglichkeit der Wiederzugénglichmachung. Darliber hin-
aus erhalten die Mitarbeiter einen Risikomeldebogen. In diesem
konnen erkannte Risiken eingetragen und an die verantwortliche
Person Ubermittelt werden. Dadurch sind auch ad-hoc Berichter-
stattungen bei neu auftretenden Risiken oder bei Verscharfung
bestehender Risiken mdglich. Gegentiber dem Aufsichtsrat
werden die erkannten Risiken in der jeweiligen Berichterstattung
der Sachverhalte im Rahmen einer entsprechenden Vorlage do-
kumentiert. Ein offener und bewusster Umgang mit Risiken spielt
in einem Risikomanagementsystem eine tragende Rolle. Es ist
entscheidend, dass festgestellte Risiken rechtzeitig, zutreffend
und vollstandig an die jeweils verantwortliche Person iibermittelt
werden. Dabei ist ein Risiko nicht mit Fehlverhalten gleichzuset-
zen. Bei der Ubermittlung eines Risikos geht es darum, dessen
Eintritt zu verhindern oder die Auswirkungen zu minimieren.

In der STINAG-Gruppe werden anhand von Risikoanalysen die
wesentlichen internen und externen Prozesse und Ereignisse -
die sich sédmtlich an den Unternehmenszielen und -strategien
ausrichten - auf relevante Risiken und Chancen und deren
mogliche Auswirkungen (monetdr und nicht monetdr), auf die
zukiinftige Ergebnisentwicklung und den Unternehmenswert
hin untersucht und entsprechend der potenziellen Schadens-
hohe und Eintrittswahrscheinlichkeit bewertet. Fir die laufende
Risikotberwachung (routinemdBig und anlassbedingt) sind
organisatorische Vorkehrungen zur Messung und Kontrolle von
Einzelrisiken sowie von Kennzahlen getroffen. Diese werden
anhand des Einsatzes von unterschiedlichen Uberwachungs- und
Planungsinstrumenten sowie einer systematischen und kontinu-
ierlichen Berichterstattung zwischen den Leitungsebenen sowie
innerhalb der Leistungsebenen hinsichtlich ihrer Auswirkungen
auf das Unternehmen turnusmaBig untersucht, worauf entspre-
chende MaBnahmen zentral zur frihzeitigen Risikovermeidung
und -bewaltigung ergriffen werden.



SONSTIGE ERLAUTERUNGEN UND ANGABEN ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

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

Immobilien

- Bestandsrisiken

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

- Revitalisierung von Bestandsobjekten

- ESG

Finanzen, Rechnungswesen und Steuer

- Ergebnisausfallsrisiken im Beteiligungsbereich
- Liquiditats- und Forderungsausfallrisiken

- Geldanlage- und Liquiditatsrisiken

- Zinsénderungs- und Kreditrisiken

Rechtssituation

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

- Politische MaBnahmen

IT und Gesamtorganisation

- Innerbetriebliche Risiken / Externe Risiken
- Systemausfallrisiken

- Cyberkriminalitat

- Personal

Das im Risikomanagementsystem der STINAG-Gruppe integrierte
interne Kontrollsystem umfasst sdmtliche organisatorischen
Grundsétze, Verfahren und MaBnahmen flir Entscheidungen des
Managements in Bezug auf die Unternehmensstrategie, Unter-
nehmensziele und Wirtschaftlichkeit, Einhaltung der rechtlichen
Vorschriften sowie OrdnungsmaBigkeit der internen und externen
Rechnungslegung. Ziel des internen Kontrollsystems ist es, die
fortlaufende Kontrolle und verbesserte Qualitdt der Prozesse mit
dem Ergebnis einer kontinuierlich qualitativ und situationsbedingt
verbesserten Unternehmensiberwachung und -steuerung zu
gewdhrleisten.

Das interne Kontrollsystem besteht aus dem internen Steue-
rungs- und Uberwachungssystem. So wird die Ergebnis-, Finanz-
und Investitionsplanung laufend mit den Ist-Zahlen verglichen,
um abweichende Entwicklungen frihzeitig zu erkennen und
gegebenenfalls GegenmaBnahmen zu ergreifen.

Hinzu kommen die prozessintegrierten und prozessunabhéngi-
gen UberwachungsmaBnahmen, zu denen im Wesentlichen die

maschinellen IT-Prozesskontrollen sowie das "Vier-Augen-Prin-
zip" als manuelle Prozesskontrollen gehdéren. Das interne Kon-
troll- und Risikomanagementsystem ermdéglicht - durch die bei
der STINAG-Gruppe festgelegten QOrganisations-, Kontroll- und
Uberwachungsstrukturen - die vollstdndige Erfassung, Aufberei-
tung und Wiirdigung von unternehmensbezogenen Sachverhalten
sowie deren sachgerechte Darstellung in der Rechnungslegung.
Nach unseren Erkenntnissen aus der Analyse der vorstehend
genannten Risikofelder sind derzeit Entwicklungen, die den Fort-
bestand des Unternehmens und des Konzerns akut gefdhrden
konnten, nicht vorhanden. Soweit notwendig, wurde flr konkrete
Risikosituationen Vorsorge getroffen.

Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Der Vorstand hat flir das Geschéaftsjahr vom 01. Januar 2023 bis
31. Dezember 2023 den nach § 312 AktG notwendigen Bericht
iber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen erteilt und
darin folgende Schlusserklarung abgegeben:

GemaB § 312 Abs. 3 AktG erklaren wir, dass unsere Gesellschaft
nach den Umstanden, die uns zu dem Zeitpunkt bekannt waren,
in dem Rechtsgeschafte vorgenommen wurden, bei jedem
Rechtsgeschaft eine angemessene Gegenleistung erhalten hat
und keine MaBnahmen getroffen oder unterlassen wurde, die
die Geschéfte benachteiligt haben.

Prognosebericht mit den wesentlichen Chancen
und Risiken der kinftigen Entwicklung

Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung

Fur 2024 ist ein merklicher Wirtschaftsaufschwung in Deutsch-
land nicht zu erwarten, vielmehr sehen viele Experten eine
weitere Eintribung, im positivsten Fall geht man von einem
Wachstum von 0,9 % aus, die Mehrheit rechnet jedoch mit
einer weiteren Rezessionsphase. Das makrookonomische Umfeld
wird gekennzeichnet sein von einem schrittweisen Riickgang
der Inflation (im Jahresdurchschnitt 2024 von 2,7 %), was im
besten Fall zu einer leichten Verbesserung der Kaufkraft infol-
ge der Reallohnsteigerungen flihren sollte. Erst in der zweiten
Jahreshélfte 2024 wird die EZB aller Voraussicht nach den Kurs
ihrer restriktiven Geldpolitik mit der schrittweisen Absenkung des
Leitzinses verlassen, so dass gegebenenfalls Ende 2024 dieser
bei rund 4 % liegen konnte.

Die Einflusse dieser Wirtschaftsentwicklung fir 2024 sind viel-
féltig. Aus politischer Sicht wird nicht von nachlassenden, sondern
eher von sich ausweitenden geopolitischen Risiken wie dem Krieg
im Gazastreifen, dem Nahostkonflikt, der weiteren mit duBerster
Vorsicht zu beobachtenden Intensionen Russlands sowie dessen
Zusammenarbeit mit kommunistischen asiatischen Staaten, dem
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Ausgang der US-Wahlen sowie der Uneinigkeit innerhalb Europas
ausgegangen. Ebenso wird die wirtschaftspolitische Lage zu
keiner Entspannung fiihren. Eine groBe Ungewissheit herrscht
beziiglich der Auswirkungen der Prédsidentschaftswahlen auf die
US-Wirtschafts- und Handelspolitik. Hinzu kommt, dass die USA
wie auch der wichtige Handelspartner China mit einem geringen
Wachstum rechnen und ihre autarke Handelspolitik weiter forcie-
ren. Betrachtet man die européische Lage, so geht die Mehrheit
der Lander der Eurozone von einem Nullwachstum aus. Damit
werden in Deutschland in den Jahren 2024 und 2025 die doch
so wichtigen Ex- und Importe im besten Fall auf einem niedrigen
Niveau liegen, wenn nicht sogar schrumpfen, was die Auftrags-
lage der global agierenden deutschen Unternehmen empfindlich
treffen wird. Seitens der Politik sind Investitionsimpulse, Biiro-
kratieabbau und MaBnahmen fiir einen stabilen Arbeitsmarkt
samt der Gewinnung von den doch so notwendigen Fachkréaften
erforderlich.

Folglich ist die Stimmung auf Unternehmerseite eher als pes-
simistisch einzustufen. Entsprechend spezifischer Indikatoren,
rechnen Experten flir das Jahr 2024 aufgrund dessen mit einem
Anstieg der Insolvenzzahlen um 30 %; Deutschland liegt damit
deutlich (iber dem weltweiten Schnitt. Diese Entwicklung ist nur
zu einem geringen Anteil mit den Nachholeffekten aus der Coro-
nazeit als Folge der auslaufenden Unterstlitzungen zu erkldren.
Vielmehr ist das Zusammenspiel zwischen geringer Auftragslage,
mangelnder Wettbewerbsféhigkeit im Vergleich zur auslandischen
Konkurrenz, dem durch die demografische Entwicklung hervor-
gerufenen und nicht friihzeitig erkannten und nicht gegenge-
steuerten Fachkraftemangel, deutlich steigenden Personalkosten
und digitalen sowie burokratischen Hirden fir die Unternehmen
der unterschiedlichsten GrdBenklassen toxisch und damit der
Zukunftsfahigkeit Deutschlands nicht zutréglich. Der Wirtschafts-
standort Deutschland ist somit einem in der Vergangenheit nie
dagewesenen Stresstest ausgesetzt. Die Standortverlagerungen
deutscher Unternehmen ins Ausland nehmen weiter zu, da das
Ausland wettbewerbsfahiger ist in den Bereichen Energiekosten,
Fachkrafteverfliigharkeit, schnellere Genehmigungsverfahren,
geringere staatliche Abgaben und Steuern sowie vorteilhaftere
Bedingungen flr Forschung und Produktion.

Die prognostizierte leichte Konjunkturbelebung in 2024 ist
nur dann zu erlangen, wenn durch die adaquaten Lohn- und
Gehaltserhohungen der private Konsum angekurbelt, aber nicht
parallel die sogenannte Lohn-Preis-Spirale aktiviert und damit
die Inflationsrate wieder erhoht wird. Hinzu kommt, dass eine
verldssliche mittelfristige Geld- und Zinspolitik der EZB mit einer
angemessenen realistischen Senkung des Zinssatzes erforderlich
ist, um potenzielle Investitionsentscheidungen der Unternehmen
wie auch der privaten Hauthalte in eine positive Richtung zu
steuern. Die Hoffnung auf eine verfriihte Zinssenkung in Frithjahr
2024 durfte jedoch duBerst kritisch gesehen werden, vielmehr
sind erste Zinssenkungen aller Voraussicht nach im Spatsommer
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2024 zu erwarten. Gesamtbetrachtet ist das allgegenwértige
Inflationsproblem leider noch nicht wirklich geldst, um damit
eine dauerhafte Reduzierung der Inflationsrate in den néchsten
Jahren zu erlangen. Vor allem die CO,-Preisanhebungen, die
gestiegene Mehrwertsteuer im Gastronomiebereich, die Steuer-
und Abgabenerhéhungen auf Gas, Strom sowie Flige und die
allgegenwartigen Tariflohnabschlisse werden dazu flihren, dass
sich die Inflation bei rund 2 % bis 3 % einpendeln wird und damit
ein gutes Stiick von der fixierten 2-%-Marke der EZB entfernt
liegt. Der private Konsum wird auf Basis dieser Gegebenheiten
sowie der Unsicherheit hinsichtlich der Arbeitsplatzsituation die
finanziellen Spielrdume weiter einschrdnken, da die Einkom-
menszuwdchse von der Inflation bzw. von einem nach wie vor
hohem Zinsniveau nahezu aufgezehrt werden. Damit sollte der fir
das Bruttoinlandsprodukt wichtige Indikator, der private Konsum,
erst 2025 aller Voraussicht nach wieder das Niveau von 2019
erreichen kénnen.

Trotz dieser vielfdltigen Probleme, denen Deutschland und
damit die Bevolkerung und Unternehmen gegentberstehen, darf
eine pessimistische Sichtweise die Werte, die Chancen und die
Zukunftsaussichten, (ber die Deutschland verfiigt, nicht fehllei-
ten oder sogar zunichtemachen. Die vielféltigen Krisen in der
Vergangenheit haben gezeigt, wie Deutschland gewisse Heraus-
forderungen meistern kann. Die politischen Entscheidungstrager
missen jedoch die Grundlagen daflir schaffen, dass Deutschland
hinsichtlich Innovationen, Infrastruktur und Demografie, wieder
zur zeitgemaBen Schnelligkeit, Flexibilitdt und damit zur unter-
nehmerischen Freiheit und zum Mut zurlckfindet, um global
wieder eine Vorreiterrolle einzunehmen. Eine einseitige Politik,
die lediglich einzelne Bevolkerungsteile unterstlitzt, kann damit
Deutschland weiter schwéichen und das Bild vom ,kranken Mann
Europas“ verfestigen.

Nicht zu unterschétzen ist die Welle der generellen Unzufrie-
denheit und wirtschaftlichen Verschlechterung der unteren und
mittleren Bevolkerungsschichten. Diese zeichnet sich an dem ho-
hen Streikpotenzial ab, unabhdngig welcher Branche zugehorig.
Weitaus bedrohlicher ist das hierdurch verursachte Hervorrufen
und zugleich die Gewinnung an Zuspruch ideologischer rechter
und linker Parteien sowie Gruppen. Deutschland, seine Bevolke-
rung und die Politik missen gemeinsam alles daransetzen, die
alles tragenden demokratischen Werte besonders zu beachten
und hervorzuheben. Nur eine fundamentale Demokratie kann die
Basis fir die Rickkehr Deutschlands zur stabilen wirtschaftli-
chen Starke sein.

Marktentwicklung Immobilien

Ab dem Jahr 2024 kénnte der Immobilienmarkt in seinen Aktivi-
taten wieder anlaufen, sprich im Rahmen der Bereinigungspha-
se die Basis schaffen, ab 2025 schrittweise eine grundlegende
Stabilisierung zu erlangen. Dies hdngt jedoch davon ab, ob
und wann die EZB erste Zinssenkungen veranlasst, nachdem
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bereits seit September 2023 der Leitzins bei 4,5 % stabil
gehalten wurde. Aller Voraussicht nach sollte es in der zweiten
Jahreshélfte 2024 zu einer Entscheidung der EZB in Richtung
leichte Zinssatzsenkung kommen. Gerade in der ersten Jah-
reshélfte werden auf Basis auslaufender Finanzierungen und
damit erforderlich werdender Refinanzierungen Immobilien auf
den Markt zum Kauf angeboten werden als Folge von weiteren
Bewertungsabschldgen seitens der Bankenwelt. Welche Preis-
abschldge und damit Faktorriickgédnge dies jedoch zur Folge
haben wird ist fraglich, zumal in den vergangenen beiden
Jahren deutliche Riickgdnge zu verzeichnen waren. Experten
gehen nur noch von einer leichten Senkung aus.

Was die Assetklasse Buroimmobilien betrifft, wird der Birover-
mietungsmarkt erst dann positive Entwicklungen aufnehmen,
wenn sich die deutsche Wirtschaft zurtick auf dem Wachs-
tumspfad befindet. Zwingend notwendig hierfir ist es, dass
Deutschland sich seine Vorreiterrolle im Hinblick auf die Wett-
bewerbsfahigkeit erkdmpft. Die Spitzenrenditen im Buromarkt
konnen in 2024 — noch bis zu Beginn der zweiten Jahreshalfte —
im positivsten Fall mit einem weiteren Anstieg auf rund 5,25 %
rechnen, vielmehr scheint jedoch eine Seitwértshewegung als
wahrscheinlich. Damit wird es sowohl im Vermietungs- als
auch im Transaktionsmarkt zumindest im ersten Halbjahr
2024 eine Phase des Abwartens geben. Die Nachfrage nach
neuwertigen Biroflachen in zentralen Lagen sollte sich auf-
grund eines grundlegenden Biirobeschaftigungswachstums von
etwa 0,8 % weiter erhohen, was schwerpunktméaBig durch die
Revitalisierung des dlteren Blrobestandes bedient werden soll.
Denn rund 69 % der Biroimmobilien in Deutschland sind von
einer Veralterung bedroht, was zugleich aber Projektentwick-
lern die Chance bietet, hochwertige neue Biroflachen im Sinne
des ESG-orientierten Immobilienlebenszykluses zu schaffen.
Generell ist ein nochmaliger Anstieg der Leerstandsquoten
um 40 Basispunkte auf 6,5 % zu erwarten. Zudem werden
aus Nutzersicht die Immobilienqualitdt sowie die Hohe der
Betriebskosten immer wichtiger flr die Entscheidung einer
Anmietung. Insgesamt erwartet der Markt fiir 2024 eine leichte
Steigerung des Spitzenmieten und damit eine Stabilisierung
der Kapitalwerte von Core-0Objekten.

Die Belastungen im Bereich Handel scheinen auch in 2024 kein
Ende zu nehmen. Zeigten sich zundchst bis zur Coronakrise
die strukturellen Anderungen im Rahmen der allgemeinen
Trendentwicklungen im stationédren Einzelhandel negativ, war
es danach die Coronapandemie mit den fortlaufenden Schlie-
Bungen selbst, die zu hohen EinbuBen flihrte. Kaum war Anfang
2022 eine leichte Erholung festzustellen, trat der Ukrainekrieg
in das Bewusstsein der Menschen und wirkte sich aufgrund
der Unsicherheit, Lieferengpdsse und damit steigenden In-
flation &uBerst bedrickend auf den Konsum aus. Selbst der
Lebensmitteleinzelhandel und der wahrend der Coronaphase
boomende Versandhandel nahmen infolge der riicklaufigen

Kaufkraft der privaten Haushalte massiv ab. Die Konsumkraft
wird, abhéngig von der generellen Erholung Deutschlands in
2024, nur leicht aufflackern. Ein substanzieller Aufschwung
des privaten Konsums wird abhdngig von der Entwicklung der
Teuerungsrate und den damit einhergehenden Reallohnsteige-
rungen friihestens in 2025 eintreten, was jedoch eine poten-
zielle Stabilisierung der Wirtschaftslage in Deutschland erfor-
dert. Vielmehr wird es zu einer Umschichtung des Konsums in
Richtung preisgiinstige Einzelhandelsbereiche kommen. Neben
dieser riicklaufigen Umsatzentwicklung ist der Handel durch
die Mieten und deren Indexierungen sowie steigender Personal-
und Energiepreise und der Riickzahlung der Coronahilfen stark
belastet. Dies hat zur Folge, dass mit weiteren Insolvenzen und
GeschéftsschlieBungen in 2024 gerechnet werden muss, was
unweigerlich einen Stellenabbau zur Folge hat. Die Spitzen-
mieten haben bis ins Jahr 2023 ihren Tiefpunkt erreicht, ob
es zu einem nochmaligen Rickgang kommen wird ist abhdngig
davon, wie sich die Konsumlaune entwickelt. Generell wird es
zu einer weiteren Reduzierung der Verkaufsflachen kommen,
groBfldchige Vermietungen wird es kinftig nicht mehr geben,
das Filialnetz der Einzelhdndler diinnt sich zunehmend aus, zu-
dem strukturiert sich der Einzelhandel weiter neu. Dennoch hat
der innerstddtische Handel, trotz der peripheren Einkaufs- und
Qutletcenter sowie des E-Commerce, eine Zukunft, allerdings
zu gednderten Bedingungen. In Konsequenz dessen haben
Einzelhandelsimmobilien zwischenzeitlich eine Rendite von
5,5 % erreicht, Geschaftshduser mit Einzelhandelsnutzung lie-
gen bei 4,8 %. Anhand dieser Entwicklung zeigt sich, dass der
Einzelhandelsimmobilienmarkt aufgrund der finanziellen Lage
der Handler, des zumeist weniger zukunftsorientierten Mieter-
besatzes, der als gering eingeschatzten Mieterhohungen und
den kurzen Mietvertragslaufzeiten weiter unter Druck steht.
Umnutzungen der entsprechenden Einzelhandelsfldchen, vor
allem der sogenannten innerstadtischen Einkaufszentren, sind
die Folge. Zur Unterstiitzung des stationdren Einzelhandels
und der Attraktivitatssteigerung von Investments in Einzel-
handelsimmobilien missen zwingend City-Konzepte entwickelt
werden, die es flir die Menschen wieder interessant macht
in die Innenstadt zu gehen und dort auf ein entsprechendes
Einkaufserlebnis zu stoBen, flankierend um die weiteren Erle-
digungen des tdglichen Bedarfs.

Was den Wohnungsmarkt anbelangt, wird sich die Nach-
frage nach Mietwohnungen auch in 2024 und 2025 stetig
weiter nach oben bewegen, was vor allem daran liegt, dass
der Erwerb von Wohneigentum fiir viele in der Bevélkerung
seit den deutlichen Zinserh6hungen ab Mitte 2022 und den
erheblichen Unsicherheiten hinsichtlich des eigenen Arbeits-
platzes nicht mehr finanziell tragbar ist. Flankiert wird das
Ganze zudem durch die immer weiter wachsende Anzahl der
Single-Haushalte in den unterschiedlichsten Altersgruppen.
Zudem wird die Zuwanderung nach Deutschland eine zusdtz-
liche Nachfrage nach Wohnraum auslésen. Allerdings kann
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dieser zunehmende Mietwohnungsbedarf aktuell aufgrund der
hohen Zinsen und Baukosten auf der einen Seite sowie der
doch in gewissem Rahmen begrenzten Mieten und der politisch
forcierten Mietpreisbremsen auf der anderen Seite nicht ge-
deckt werden. Damit Uberhaupt wirtschaftlich gebaut werden
kann — und hier geht es nicht um die Generierung von hohen
Renditemargen der Investoren, sondern um eine angemessene
Deckung des Investments — sind neben Zinssatzsenkungen
auch verbesserte und vor allem verldssliche Férderungs- und
Abschreibungsmaglichkeiten sowie steuerliche Entlastungen
erforderlich. Ohne entsprechende MaBnahmen wird der Woh-
nungsneubau weiter zuriickgehen und sich die Lage weiter
zuspitzen. Das Ziel der Bundesregierung, jahrlich 400.000
Wohnungen auf den Markt zu bringen, ist in den vergange-
nen Jahren gescheitert und auch fiir 2024 und 2025 rechnet
man im optimalsten Fall mit nicht mehr als rund 240.000
Fertigstellungen im Wohnbereich. Damit wird in Deutschland
im Jahr 2024 der stdrkste Anstieg der Wohnungsmieten um
5 % bis 6 % beflirchtet. Der Wohnungsmangel und die nahezu
nicht mehr bezahlbaren Wohnungsmieten treffen leider zu-
nehmend die mittleren Bevolkerungsschichten, was wiederum
gesamtwirtschaftlich negative Einflisse zur Folge hat. Damit
Wohnungsbauunternehmen sowie Investoren im Wohnungsseg-
ment dberhaupt die Moglichkeit haben Neubauten zu errichten,
bzw. Bestandsgebdude der unterschiedlichsten Richtungen in
eine Wohnnutzung zu revitalisieren, ist es zwingend notwendig,
dass zwischen Politik und Wirtschaft die zukunftsweisenden
und kurzfristig die finanziellen Anreize geschaffen werden.

Die Pflegebranche steckt seit wenigen Jahren in einer tiefen
Krise, so dass namhafte Betreiber der unterschiedlichsten
GréBenklassen in finanzielle Schwierigkeiten geraten, bzw. in
Insolvenz gegangen sind. Diese Entwicklung fiihrt natirlich zu
einer massiven Verunsicherung auf der Eigentimer-, Investoren-
und Bankenseite. Re- oder Neufinanzierungen werden duBerst
kritisch betrachtet, denn die Pflegeimmobilie als Investment-
Selbstldufer, aufgrund der bislang als unproblematisch beur-
teilten langfristigen Mietverhéltnisse und den sehr guten Fun-
damentaldaten — so war bisher die Argumentationsgrundlage
des Immobilienmarktes sowie der Bankenwelt — ist nicht mehr
gegeben. Das Pflegesystem steht aufgrund von explodierenden
Kostenentwicklungen sowie eines Mangels an Pflegekraften
und damit als Folge eines unwirtschaftlichen Betriebes unter
Druck. Einrichtungen, die vor 20 bis 25 Jahren errichtet
wurden, sind schon heute in Bezug auf Seniorenwohnungen,
Wohngruppen, betreutes Wohnen, Tages- und Kurzzeitpflege
sowie erganzenden Angeboten nicht mehr wettbewerbsféhig.
Zum einen kommt hinzu, dass das klassische Konzept der
Pflegeheime in den kommenden 10 bis 15 Jahren nur noch
zu einem geringen Anteil den BedUrfnissen der heutigen jln-
geren Senioren entspricht, zum anderen ein mittel- bis lang-
fristiges Ausfallrisiko besteht und damit die Finanzierbarkeit
des bestehenden Pflegesystems, ohne grundlegende Reform
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aufgrund des Missverhéltnisses zwischen der Anzahl der
Pflegebedirftigen und der immer geringer werdenden Zahl der
Steuer- und Beitragszahler, nicht mehr gesichert ist. Fazit ist,
dass neue Pflegekonzepte geschaffen werden mussen, die ohne
staatliche Subventionen und Biirokratie auskommen. Insgesamt
sind die klassischen Pflegeheime und damit die stationdre
Pflege zugunsten der ambulanten Konzepte aus Nachfrage-,
Kosten- und Fachkréftesicht nicht mehr in dem Umfang zu
halten wie es bislang der Fall war. Kiinftige Senioren haben den
Wunsch, dass auch nach Eintritt in das Rentenalter weiterhin
die vertikalen und horizontalen Lebensabschnitte gewahrleistet
werden. Die Eigensténdigkeit gewinnt damit immer mehr an
Bedeutung, weshalb die Pflege zu Hause, wie Senioren-WG'’s,
Mehrgenerationenhduser, Co-Housing, etc., in Kombination mit
innovativen digitalen Ambulanzkonzepten die Zukunft darstellen
werden und damit eine gewisse Unabhdngigkeit ermaglichen.
Kinftige Immobilieninvestments im Bereich ,Pflege” sollten
daher bertcksichtigen, dass sich Wohnen und Pflege immer
weiter verflechten, sprich ein mégliches integriertes Wohnen
von Studenten, Singles, Silver Surfer und pflegebedirftigen
Senioren gewdahrleistet werden kann und vor allem der Anteil
an klassischer stationarer Pflege geringgehalten wird.

Der Hotelinvestmentmarkt wird die abwartende Haltung des
Immobilieninvestmentmarktes in der ersten Jahreshélfte 2024
widerspiegeln. Eine erste Aufhellung sollte aller Voraussicht
nach ab dem Zeitpunkt eintreten, zu dem sich die Inflations-
entwicklung auf einem niedrigen Niveau stabilisiert, damit
die ersten Zinssenkungen der EZB umgesetzt werden und
letztendlich dann die Wirtschaft in Deutschland wieder Schritt
fur Schritt in Fahrt kommt. Insgesamt rechnet man ab dem
dritten Quartal 2024 mit einer leichten Belebung des Marktes,
ab 2025 wird der Eintritt einer Boomphase prognostiziert. Bis
zu Beginn der Anderungen dieser Rahmenbedingungen werden
noch weitere Bewertungsanpassungen und damit Renditestei-
gerungen auf bis zu 5,5 % bis 5,75 % eintreten, was vor allem
daran liegen wird, dass Hotelprojekte oder Bestandsobjekte
aufgrund der bankenseitigen Markteinschatzung entweder nur
zu hohen Finanzierungskonditionen und einer umfassenden
Eigenkapitalausstattung mit weiteren SicherungsmaBnahmen
mit Fremdkapital finanziert oder aber, dass Neu- bzw. An-
schlussfinanzierungen Gberhaupt nicht genehmigt werden.
Beide Szenarien kdénnen zu insolventen Hotelinvestments
fihren. Genau hier treten sodann die Hotelbetreiber auf dem
Investmentmarkt als Kaufer solcher notleidenden Hotels auf,
die zumeist Gber ausreichendes Eigenkapital verfligen und
damit Hotelimmobilien auch ohne Fremdkapital erwerben
kénnen. Denn viele Betreiber haben die Marktsituation erkannt
und setzen auf einen eigenen Expansionskurs, da es keine
oder zu wenige Projektentwicklungen gibt, in die die Hotel-
betreiber einsteigen konnten. Solche Immobilientransaktionen
schaffen wieder die Basis flr ein Vertrauen in angemessene
Hotelimmobilienaktivitaten.
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Ausblick

Die seit mehr als einem Jahr vorhandene ,Schockstarre” auf
dem Immobilienmarkt hat unabhédngig von den Immobilienak-
tivitdten der Projektentwickler, Bestandshalter und Investoren
sowie Assetklassen zum Teil tiefe negative Spuren hinterlassen.
Mit dem massiven Rickgang des Transaktionsvolumens sind
Angebote von Bestandsobjekten oder Projektentwicklungen im
,0ff-market” oder ,on-market“ unglaublich rar geworden, dies
insbesondere im bei der STINAG-Gruppe im Investitionsfokus
stehenden Core-Bereich. Risikoreiche Investments zu weiterhin
hohen Kaufpreisen gelangen auf den Markt, die grundsétzlich
nicht den von der STINAG geforderten Investitionskriterien ent-
sprechen. Damit lagen im Geschaftsjahr 2023 die konzernweiten
Investitionsaktivitdten mit 19,6 Millionen Euro deutlich unter dem
Vorjahr (56,3 Millionen Euro). Trotz der erheblichen Marktverwer-
fungen, die vor allem von einem hohem Zinsniveau und letztend-
lich marktumfassenden Immobilienabwertungen gekennzeichnet
waren und sind, zeigte sich im Rahmen der Investmentaktivititen
im STINAG-Konzern nahezu keine Notwendigkeit der Anpassung
wesentlicher Investitionsanalyse- und -entscheidungsparameter.

Entsprechend unserer Strategieausrichtung bei Immobilienin-
vestments missen sich die Geb&ude in Top-Lagen befinden
und ein Umfeld mit mittel- und langfristig positiver Perspektive
bieten, wobei der Schwerpunkt in Stuttgart und Umgebung,
Baden-Wirttemberg sowie Ballungszentren im stddeutschen
Raum liegt. Einhergehend mit einer Vollvermietung, alternativ
hoher Vermietungsquote, spielen stabile Mieterstrukturen hinsicht-
lich finanzieller Gegebenheiten sowie zukunftsfahige Mieterkon-
zepte eine tragende Rolle. Ein hoher Grad an Flexibilitit bei den
Mietflachen samt deren hochwertige Ausstattung und die immer
wichtiger werdende Energieeffizienz im gesamten Lebenszyklus
einer Immobilie sind im ESG-Zeitalter von groBer Bedeutung.
Ergdnzend kommt hinzu, dass eine Risikodiversifikation hin-
sichtlich der Gewichtung der jeweiligen Assetklassen innerhalb
des Portfolios stets gegeben ist. All diese Sollkriterien miinden
in einem auskommlichen Cashflow und letztendlich einer aktuell
mindestens 5%igen Bruttoanfangsrendite des Objektes, was
gerade bei steigenden Zinsbelastungen und unklaren Marktlagen
elementar flir die Werthaltigkeit des Investments ist. Genau bei
diesen Investitionskriterien hat sich durch die Umbriiche auf dem
Immobilienmarkt und damit flir unsere Investitionsaktivitdten im
Vergleich zu den Vorjahren grundlegend nichts gedndert und dies
aus zweierlei Griinden. Zum einen, weil die STINAG-Gruppe einen
Immobilieninvestor darstellt, der die Investitionen flr das eigene
Portfolio vornimmt und die Objekte langfristig im Bestand halt.
Zum anderen positioniert sich die STINAG strategisch frihzeitig
hinsichtlich der Entwicklung von langfristigen Markttrends im
Rahmen der Zukunftsoptimierung des Immobilienportfolios. Zu-
dem zeigt sich eine hohe konzernweite Eigenkapitalausstattung,
damit ein gesundes und zugleich angemessenes Eigenkapital-/
Fremdkapitalverhdltnis und zugleich auf der Fremdkapitalseite die

langfristige Bindung glnstiger Finanzierungskonditionen. Genau
diese strategische Ausrichtung zeigt den deutlichen Unterschied
zu den Marktakteuren, seien es Projektentwickler oder Bestands-
halter, die bei solchen Marktverwerfungen, die seit mehr als
einem Jahr andauern, zum Teil erheblich in Schieflage geraten.

Der aktuell und kiinftig weitere Ausbau des STINAG Immobilien-
portfolios um zukunftsorientierte Investments im Rahmen dieser
gesetzten Investitionsstrategie und -ziele, bietet die Basis fiir ein
stetiges Umsatz-, Ergebnis- und Cashflow-Wachstum des STI-
NAG-Konzerns. Dabei wird auf eine kurz-, mittel- und langfristige
Investitionspipeline mit Investitionen in reine Bestandserwerbe,
in Bestandserwerbe mit angeschlossener Revitalisierung oder in
Projektentwicklungen geachtet, um eine stetige Performance-
steigerung zu erreichen.

Die solide Umsetzung der konzernweiten Wachstumsstrategie in
den Jahren 2020 bis 2022 zeigte sich bereits mit einem posi-
tiven Effekt im aktuellen Berichtsjahr. Konzernweit konnten die
Umsatzerlose um 3,7 Millionen Euro auf 28,1 Millionen Euro, das
Konzernjahresergebnis um 1,2 Millionen Euro auf 6,3 Millionen
Euro und der operative Cashflow um 5,5 Millionen Euro auf 16,6
Millionen Euro gesteigert werden. Die Perspektive in den Jahren
2024 bis 2026 erstreckt sich auf die derzeitige Investitionspipe-
line mit der Revitalisierung der Geschéftshauser Tlibinger StraBe
6 sowie Tlbinger StraBe 17b in Stuttgart, der Projektentwicklung
und den Neubau der KonigstraBe 51 in Stuttgart, der Ubernahme
der fertiggestellten Wohnimmobilienentwicklung Neue Mitte Bi-
ckenbach sowie der Neuausrichtung des Gebadudes Rotebiihlplatz
18 in Stuttgart.

So wird das im Januar 2023 erworbene Bestandsgebdude, die Tu-
binger StraBe 6 an der Ecke zur KonigstraBe / EberhardtstraBe, bis
auf die angemietete Flache des Kinobetreibers ab dem Zeitpunkt
der Beendigung samtlicher Mietverhaltnisse, damit ab Mitte 2024,
einer Entkernung und nach Vorlage der Baugenehmigung, voraus-
sichtlich im August 2024, einer Revitalisierung unterzogen. Geplant
ist eine komplette Neuausrichtung des Geb&udes mit der Schaffung
hochwertiger Blromietflachen, flexibel aufteilbar zwischen 200 m?
und 550 m? und nutzbar als Open-Space-Biiros oder als Zellenbii-
ros. Insgesamt werden sich die maximal neun Blroeinheiten dber
2.450 m?vom ersten bis zum flinften Obergeschoss erstrecken. Im
Erd- und Untergeschoss sind Einzelhandels- oder Gastronomiefla-
chen iber zwei Einheiten (circa 400 m?) vorgesehen. Zudem wird
die gesamte Haustechnik entsprechend der kiinftigen energetischen
sowie digitalen Anforderungen erneuert. Nach Sanierung verfligt
das Gebdude uber eine Gesamtmietflache von rund 2.900 m?, die
jéhrliche Miete wird bei Minimum 0,95 Millionen Euro liegen. Ab-
hangig von der tatséchlichen Erteilung der Baugenehmigung ist von
einer Fertigstellung im Mérz 2026 und einem Bezug ab April 2026
auszugehen. Eine rege Nachfrage zeichnet sich bereits ab, so dass
erste mogliche Vermietungsgesprache und damit die Vermarktung
ab Mdrz 2024 beginnen kann.
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Der Siegerentwurf des Wettbewerbsverfahrens fir die Immobilie
KonigstraBe 51 in Stuttgart musste bis zur Bauantragsstellung
im September 2023, nach einer Vielzahl von Abstimmungen mit
den stédtischen Behorden, angepasst werden. Schlussendlich
wird das Geb&ude tber sechs oberirdische und vier unterirdische
Geschosse (davon zwei fur die Haustechnik) verfliigen. Eine
Aufstockung der Anzahl der Ebenen war damit abschlieBend mit
Verweis auf den derzeit glltigen B-Plan nicht mdglich, trotz des
umliegend hoher gebauten Gebdudebestandes. Der Abriss des
Altgebdudes konnte im Februar 2024 abgeschlossen werden.
Die Baugenehmigung fiir den reprdsentativen Neubau, mit ei-
ner Mietflache von 1.235 m? Biiro- und Praxisflachen, 216 m?
Retailnutzung im Erdgeschoss sowie rund 485 m? Fldchen im
ersten und zweiten Untergeschoss und damit einer gesamten
Mietfldche von rund 1.900 m?, wird aller Voraussicht nach erst
im Laufe des Herbstes 2024 vorliegen. Parallel zum Baubeginn
soll auch die Vermarktung der jeweiligen Fldchen anlaufen. Die
Inbetriebnahme des Gebdudes ist fiir August 2026 geplant.
Die jahrliche Miete fir das komplette Gebdude, auf Basis des
heutigen Kenntnisstandes, liegt nach unseren Schatzungen bei
0,6 Millionen Euro.

Trotz der Bauantragsstellung hinsichtlich der Komplettsanierung
und Neuausrichtung des denkmalgeschitzten Objektes Tibinger
StraBe 17bim Dezember 2022, lag zum Berichtszeitpunkt noch kei-
ne Baugenehmigung vor. Die Entkernung der Flachen der ehemali-
gen Hotelnutzung wurde in 2023 abgeschlossen. Offen ist aktuell
noch der Bereich der Casinonutzung, die Entmietung ist hier
friihestens zum Ende des ersten Quartals 2024 vorgesehen, bzw.
flexibel zum Zeitpunkt der vorliegenden Baugenehmigung. Die
Immobilie wird kiinftig iber rund 2.600 m? an vermietbarer Flache
verfiigen, davon circa 850 m? flir 13 hochwertige kompakte
Stadtwohnungen auf den Ebenen zwei bis flinf, eine Penthouse-
wohnung im sechsten Obergeschoss, 1.600 m? fir flexible Biiro-
nutzung im Erdgeschoss sowie ersten und zweiten Obergeschoss
und eine Retailflaiche von 150 m? im Erdgeschoss. Mit der Fertig-
stellung dieser Revitalisierung ist erst Ende 2026, aufgrund der
Verzogerung in der Genehmigungserteilung, zu rechnen.

Das sich derzeit in Realisierung befindende Wohnensemble ,Neue
Mitte Bickenbach®, das als Projektentwicklung im November 2021
im Rahmen eines Forward-Deals gesichert wurde, wird im Herbst
2024 fertiggestellt sein. Die Kaufpreiszahlung in Hohe von 36,0
Millionen Euro erfolgt erst zum Zeitpunkt der Ubernahme der
Entwicklung. Mit der Vermietung der 74 Wohnungen (6.508 m?)
sowie der drei Gewerbeeinheiten (832 m?) wird nun spétestes im
Frihjahr 2024 begonnen, eine Vollvermietung sollte Mitte 2025
erreicht sein. Als Vermietungssicherheit liegt der STINAG eine
Mietgarantie (iber 17 Monate vor. Die jahrliche Miete wird bei
rund 1,5 Millionen Euro liegen.
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Zusammengefasst werden aus diesen aktuellen Projektierungen
anteilige Beitrdge zu den Mieterl6sen, Jahrergebnissen sowie
Cashflows friihestens ab Mitte 2026 vereinnahmt werden kon-
nen. Um eine konstante jahrliche Optimierung der Ergebnisper-
formance zu erlangen, ist eine klare strategische Ausrichtung
dahingehend wichtig, dass die jeweilige Projektpipeline um den
Erwerb von mittel- und langfristig vermieteten Bestandsimmobi-
lien ohne Sanierungsnotwendigkeit erganzt wird, die sofort zur
Ergebnis- und Cashflowsteigerung beitragen. Dieses Vorgehen
wurde bereits im Oktober 2022 mit dem Erwerb des neuerbau-
ten Blrogebdudes CarlsCube gehandhabt. Dabei sollen sich die
parallel zu den Projektentwicklungen maoglichen Bestandskéufe
vor allem auf die Assetklassen Pflege- und Seniorenimmobilien,
Arztehduser sowie Geschaftshauser mit einer Mischnutzung
konzentrieren. Ziel ist es, in den kommenden zwei bis drei Jahren
hierflr ein Investitionsvolumen von 60 bis 70 Millionen Euro ein-
zusetzen. Zugleich wird damit auch wiederum eine risikooptimierte
Ausgewogenheit zwischen den Immobilienklassen im STINAG-
Portfolio geschaffen werden kdnnen. Aller Voraussicht nach wer-
den sich damit die Mieterldse jahrlich um rund 3,9 Millionen Euro
erhohen, die Ergebnis- und Cashflowsteigerung sollte zwischen
10 % und 15 % konzernweit liegen.

Die im Geschéftsjahr 2023 vorgenommenen Entmietungsmas-
nahmen im Rahmen der Projektierungen, insbesondere die
Tubinger StraBe 17b sowie Tibinger StraBe 6 betreffend, der
Verkauf des Light Industrial Objektes im August 2023 und die
stark gesunkene Vermietungsquote des Parkhauses in Weilim-
dorf werden rickldufige Auswirkungen auf die Mieterldse des
Jahres 2024 aufweisen. Zugleich werden sich die erstmalig
ganzjahrige Vereinnahmung der Mieten aus der Vermietung
der Erdgeschossflache im Geschaftshaus KonigstraBe 45, die
Neuvermietung des Gebdudes Rotebilhlplatz 18, nach dessen
umfangreicher Sanierung ab Mitte der zweiten Jahreshélfte
2024 und vor allem die nochmalig verbesserten Pachterlose
aus den beiden Hotels am Flughafen Stuttgart, hervorgerufen
durch die erfreuliche Entwicklung der Umsatzpachten aufgrund
der steigenden Auslastungsquote und des vermehrten Stattfin-
dens von Messen sowie Veranstaltungen, positiv auswirken, so
dass im Konzern aller Voraussicht nach im Geschaftsjahr 2024
mindestens nahezu gleichbleibende Umsatzerldse wie im Jahr
2023 verzeichnet werden konnen. Positive Sondereffekte, wie
VerduBerungsgewinne aus Immobilien, sind derzeit aufgrund
des optimierten Immobilienbestandes nicht vorgesehen. Infolge
einer verringerten und damit optimierten Struktur der sonsti-
gen Aufwendungen sollte unter Beriicksichtigung der positiven
Effekte aus Immobilienbestandsk&ufen fiir die Jahre 2024
und 2025 eine leichte Verbesserung bei den konzernweiten
Kennzahlen Umsatz, Ergebnis und Cashflow erreicht werden
konnen.



SONSTIGE ERLAUTERUNGEN UND ANGABEN ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Die STINAG Stuttgart Invest AG, die im Rahmen ihrer Holding-
funktion eine geringfligige Anzahl von Objekten im Bestand hélt
und deren Immobilieninvestmentaktivititen sich in der Regel iber
Objektgesellschaften dargestellt, wird nahezu gleichbleibende
Mieterlose wie im Jahr 2023 verzeichnen (abgesehen von ver-
traglich vereinbarten Indexerhéhungen). Die Ergebnisentwicklung
wird abhéngig sein von den jeweiligen Auskehrungen der Tochter-
gesellschaften; das Jahresergebnis 2024 vor verkaufsbedingten
Sondereffekten wird leicht unter dem Geschéftsjahr 2023 liegen.

Insgesamt wird durch das Vermietungsgeschéft in den jeweiligen
Assetklassen des STINAG-Portfolios im Konzern in den kommenden
Jahren bis zur Fertigstellung der jeweiligen Projektierungen eine
angemessen wachsende Entwicklung der Umsatz-, Ergebnis- und
Liquiditatssituation erwartet. Vor allem ab 2025 dirften sich mit
erfolgreicher Fertigstellung und kompletter Vermietung des Wohn-
bauprojektes Bickenbach erfreuliche Effekte bei den Mieterlose
ergeben; die Jahresmiete wird sich hieraus bei rund 1,5 Millionen
Euro bewegen, flir 2025 abhéngig von der Vermietungsquote. Auch
mit steigenden Umsatzpachten fir die Hotels ist ab 2025 aufgrund
der stetig stabiler werdenden Geschéftslage des Hotelbetreibers zu
rechnen. Insgesamt dirften die Umsatzerlose auf rund 29,0 Milli-
onen Euro ansteigen. Zugleich ist hinsichtlich des Wohnprojektes
Bickenbach mit erstmals ganzjahrig anfallenden Abschreibungen
sowie Zinsaufwendungen aus der Fremdfinanzierung zu rechnen,
wenngleich aus Ergebnissicht in den Anfangsjahren die MieterlGse
in einem wesentlichen Teil kompensiert werden.

Ab 2026 sollten neben den jahrlich anfallenden Indexauswir-
kungen der Bestandsmietvertrdge erstmals anteilige Mieterlose
aus den Projektierungen von rund 1,0 Millionen Euro generiert
werden konnen, die sich unter Berlcksichtigung erhohter
Abschreibungen, sonstigen betrieblichen Aufwendungen sowie
Zinsaufwendungen — bezogen auf die neu ins STINAG-Immobili-
enportfolio aufgenommenen Objekte — ebenfalls deutlich positiv
auf Ergebnis und Cashflow auswirken. Im Geschaftsjahr 2027
zeigen sich aller Voraussicht nach die Mieterlése nochmals mit
einem deutlichen Plus von rund 2,0 Millionen Euro aufgrund der
erstmalig ganzjéhrigen Einbeziehung der in 2026 realisierten und
vermieteten Projekte, so dass die Umsatzerlose bei ber 30,0
Millionen Euro erwartet werden, die zu einer weiteren Verbesse-
rung des Jahresergebnisses und Cashflows flihren werden.

Stuttgart, 21. Marz 2024

Vorstand

H. Barth
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Kongresshotel, Flughafen Stuttgart
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JAHRESABSCHLUSS BILANZ

m Bilanz der STINAG Stuttgart Invest AG

AKTIVA

Anlagevermdgen

Immaterielle Vermdgensgegenstande
Sachanlagen

Finanzanlagen

Summe Anlagevermogen

Umlaufvermégen

Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

Wertpapiere

Fliissige Mittel

Summe Umlaufvermdgen
Bilanzsumme

PASSIVA

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Eigene Anteile

Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen

Bilanzgewinn

Riickstellungen
Verbindlichkeiten
Rechnungsabgrenzungsposten
Passive latente Steuern

Bilanzsumme

20

Anhang

(1)

==

IS

(10)

31.12.2023
EUR

39.000.000,00
-294.689,20

31.12.2023
EUR

89.396,03
23.523.608,80
195.382.153,48

6.848.528,09
69.490,00
9.653.812,14

38.705.310,80

1.050.193,52
83.940.689,20
37.379.923,42

31.12.2023 31.12.2022
EUR TEUR

275

27.650

179.316

218.995.158,31 207.241
6.923

80

12.636

16.571.830,23 19.639
235.566.988,54 226.880
39.000

-295

38.705

1.050

83.941

36.309

161.076.116,94 160.005
2.032.993,34 1.840
63.730.877,39 56.705
60.800,87 116
8.666.200,00 8.214
235.566.988,54 226.880




GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG JAHRESABSCHLUSS

m Gewinn- und Verlustrechnung der STINAG Stuttgart Invest AG

2023 2023 2022 2022
Anhang EUR EUR TEUR TEUR
Umsatzerlgse (11 4.711.293,85 4.315
Sonstige betriebliche Ertrdge (12) 1.551.676,12 406
6.262.969,97 4.721
Abschreibungen (13) 1.547.659,24 1.592
Sonstige betriebliche Aufwendungen (14) 4.673.720,69 4.108
6.221.379,93 5.700
Betriebsergebnis 41.590,04 -979
Ertrdge aus Finanzanlagen und sonstige
Zinsertrage (15) 10.182.146,82 9.153
Aufwendungen aus Finanzanlagen und
sonstige Zinsaufwendungen (16) 1.172.928,31 572
9.009.218,51 8.581
Ergebnis vor Steuern 9.050.808,55 7.602
Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag 17 1.674.278,33 1.293
Ergebnis nach Steuern 7.376.530,22 6.309
Sonstige Steuern 53.599,91 54
Jahresiiberschuss 7.322.930,31 6.255

a1



JAHRESABSCHLUSS ANHANG

m Anhang der STINAG Stuttgart Invest AG

Grundlagen der Rechnungslegung

Die STINAG Stuttgart Invest AG mit Sitz in Stuttgart ist im
Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart unter der Nummer
HRB 66 eingetragen. Die Aktien der STINAG Stuttgart Invest AG
werden im Freiverkehr Plus (Stuttgart) und im Segment m:access
(Mlnchen) gehandelt. Dadurch ist die STINAG Stuttgart Invest AG
weder borsennotiert im Sinne des § 3 Abs. 2 AktG noch kapital-
marktorientiert im Sinne des § 264 d HGB. Der Jahresabschluss
der STINAG Stuttgart Invest AG ist nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches (HGB) und den ergdnzenden Bestimmun-
gen des Aktiengesetzes aufgestellt. Obwohl die STINAG Stuttgart
Invest AG eine kleine Kapitalgesellschaft im Sinne des HGBs ist,
werden die Erleichterungen fir kleine Kapitalgesellschaften
bei der Aufstellung und Prifung von Jahresabschluss und zu-
sammengefasstem Lagebericht nicht in Anspruch genommen,
sondern unverdndert die diesbeztliglichen Vorschriften flir groBe
Kapitalgesellschaften angewendet.

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

Die in der Bilanz und in der Gewinn- und Verlustrechnung zusam-
mengefassten Posten werden gemaB § 265 Abs. 7 Nr. 2 HGB im
Anhang gesondert ausgewiesen, um die Klarheit der Darstellung
zu verbessern. Aus dem gleichen Grund werden die Angaben
zur Mitzugehorigkeit zu anderen Posten und davon-Vermerke
im Anhang gemacht. Die Entwicklung des Bilanzgewinnes ist
ebenfalls im Anhang dargestellt. Soweit nicht anders vermerkt,
sind die Werte in den tabellarischen Aufgliederungen in Tausend
Euro (TEUR) angegeben. Aus rechentechnischen Grinden kén-
nen in Tabellen Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch
exakt ergebenden Werten auftreten. Die jeweils flr das Vorjahr
angegebenen Zahlen betreffen das Geschaftsjahr vom 01. Januar
2022 bis 31. Dezember 2022.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die bisherigen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden haben
wir im Berichtsjahr im Wesentlichen unveréndert beibehalten.
Dabei wird den Grundsdtzen vorsichtiger kaufménnischer Be-
urteilung Rechnung getragen.

Immaterielle Vermégensgegenstdnde werden, soweit sie ent-
geltlich erworben wurden, zu Anschaffungskosten bewertet
und planméBig Uber die zu erwartende Nutzungsdauer von 3
bis 5 Jahren linear abgeschrieben. Die Sachanlagen sind zu
Anschaffungs- oder Herstellungskosten angesetzt und soweit
abnutzbar, um planméaBige Abschreibungen auf der Grundlage
der voraussichtlichen betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer
vermindert. Die den Abschreibungen zugrunde gelegten Nut-
zungszeiten betragen in der Regel bei den beweglichen Anlagen
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3 bis 10 Jahre, bei Gebduden bis 50 Jahre. Die Anlagegliter
werden in der Regel linear abgeschrieben. Die Abschreibungen
auf Zugdnge des Sachanlagevermdgens erfolgen grundsatzlich
zeitanteilig. Geringwertige Anlagegiter bis zu einem Nettoein-
zelwert von 800,00 EUR werden im Jahr des Zuganges voll
abgeschrieben.

Bei den Finanzanlagen werden Anteile an verbundenen Unter-
nehmen zu Anschaffungskosten bzw. niedrigeren beizulegenden
Werten angesetzt. Die Ausleihungen sind zum Nennwert abziiglich
individuell bemessener Wertberichtigungen zur Berlicksichtigung
erkennbarer Einzelrisiken angesetzt.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande werden
zum Nennwert unter Beriicksichtigung aller erkennbaren Einzel-
risiken bewertet.

Die Wertpapiere des Umlaufvermdgens wurden zu Anschaf-
fungskosten oder gegebenenfalls nach § 253 Abs. 4 HGB zu den
niedrigeren Werten, die sich aus den Borsen- oder Marktpreisen
am Stichtag ergeben, angesetzt.

Die Steuerriickstellungen und die sonstigen Rickstellungen
bericksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und dro-
henden Verluste aus schwebenden Geschaften. Sie sind in
Hohe des nach verninftiger kaufménnischer Beurteilung not-
wendigen Erflllungsbetrages (d. h. einschlieBlich zukinftiger
Kosten- und Preissteigerungen) angesetzt. Rickstellungen
mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden lauf-
zeitkongruent gemaB der Rickstellungsabzinsungsverordnung
abgezinst.

Die Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erflllungsbetrag
ausgewiesen. Die Wertansédtze der im Anhang angegebenen
Eventualverbindlichkeiten entsprechen dem am Bilanzstichtag
bestehenden Haftungsumfang.

Fur die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von temporéren oder
quasi-permanenten Differenzen zwischen den handelsrechtli-
chen Wertansétzen von Vermoégensgegensténden, Schulden und
Rechnungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen Wertan-
satzen oder aufgrund steuerlicher Verlustvortrage, werden die
Betrdge der sich ergebenden Steuerbe- und -entlastungen mit
dem Steuersatz der STINAG Stuttgart Invest AG im Zeitpunkt
des Abbaus der Differenzen bewertet und nicht abgezinst. Dabei
werden die aktiven latenten Steuern mit den passiven latenten
Steuern verrechnet.

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



Erlduterungen zur Bilanz

(1) Anlagevermégen

Die Gliederung und Entwicklung des Anlagevermdgens ist im
Anlagespiegel fiir die STINAG Stuttgart Invest AG auf den Seiten
60 und 61 dargestellt. Der Bestand des Anlagevermdgens
umfasst die immateriellen Vermdgensgegenstande, das Sach-
anlagevermégen mit sdmtlichen Grundstliicken und Gebduden,
technischen Anlagen, anderen Anlagen sowie Betriebs- und
Geschaftsausstattungen sowie geleisteten Anzahlungen, An-
lagen im Bau und das Finanzanlagevermdégen mit Anteilen und
Ausleihungen an verbundene Unternehmen. Im Geschaftsjahr
2023 wurde ein Immobilienobjekt verduBert, was zu einem
VerduBerungsgewinn in Hohe von 1.227 TEUR flihrte. Die im
Berichtsjahr erfolgten Verdnderungen bei den Anteilen an
verbundenen Unternehmen betreffen den 100%-Anteilserwerb
an der STINAG Ti6 Geschaftshaus GmbH & Co. KG (vormals
Stuttgarter Geschaftshausbau GmbH ) mit Anschaffungskosten
in Hohe von 12.744 TEUR und die Kapitalerhéhung der STINAG
CarlsCube GmbH & Co. KG (490 TEUR). Die Ausleihungen an
verbundene Unternehmen haben sich um 2.831 TEUR erhéht und
waren im Wesentlichen durch weitere Darlehensgewahrungen an
die STINAG CarlsCube GmbH & Co. KG (+2.200 TEUR) und die

Angaben zum Anteilsbesitz

ANHANG JAHRESABSCHLUSS

STINAG K845 Grundbesitz GmbH & Co. KG (+2.430 TEUR) und
gegenldufig durch die Ruckfihrung bei der STINAG CarlsCube
GmbH & Co. KG im Zusammenhang mit der Kapitalerhéhung
(-490 TEUR) und durch Saldierungen mit Verbindlichkeiten
gegenuber verbundenen Unternehmen (-1.106 TEUR) beeinflusst.

Die verpachteten Inventare des Airport Hotels in Stuttgart und
des Ende 2019 fertiggestellten Kongresshotels in Stuttgart
stehen im rechtlichen und wirtschaftlichen Eigentum der
STINAG Stuttgart Invest AG, welche hieraus in beiden Féllen
einen Substanzerhaltungsanspruch gegentber den Pachtern
hat. Diese Anspriiche werden (iber die Pachtdauer unter den
sonstigen Vermdgensgegenstdnden aktiviert und auf Basis
des bei Pachtbeginn festgelegten Schatzwertes, der jahrlich
unter Berlcksichtigung der Wiederbeschaffungskosten neu
zu bewerten ist, um den Wert der Abnutzung erhoht. Fir das
Inventar des Airport Hotels betrdgt zum 31. Dezember 2023
der jahrliche Schatzwert 2.199 TEUR, der dem Substanzer-
haltungsanspruch nach Erreichen der durchschnittlichen
Nutzungsdauer der Pachtgegenstdnde entspricht. Fir das
Inventar des Kongresshotels betrédgt zum 31. Dezember 2023
der jahrliche Schéatzwert 2.004 TEUR und der Substanzerhal-
tungsanspruch 987 TEUR.

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

Gesellschaft

STINAG Immobilien GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG K845 Grundbesitz GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Pariser Platz GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Hotel GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Parkhaus Weilimdorf GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Hauser am Markt GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Kongresshotel GmbH & Co. KG, Stuttgart

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

STINAG De La Paz Immobilienverwaltungs GmbH & Co. KG, Stuttgart
STINAG Wohnimmobilie Bickenbach GmbH & Co. KG, Stuttgart
STINAG TU17b Geschéaftshaus GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG CarlsCube GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG TU6 Geschaftshaus GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Real Estate GmbH, Stuttgart

STINAG New Energy GmbH & Co. KG, Stuttgart

STINAG Windparks GmbH & Co. KG, Stuttgart

Jahresergebnis

Eigenkapital Anteil am Kapital 2023
TEUR in % TEUR
9.209 100 1.135
8.378 100 123
3.663 100 3.859
10.432 100 2.024
412 100 -64
875 100 481
1.399 100 246
371 100 388
2.693 94 445
413 100 313
3.148 100 917
-5 100 -7

39 100 160
294 100 1
414 100 -19
478 100 21
-1.181 100 -5
808 100 5
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JAHRESABSCHLUSS ANHANG

(2) Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdnde
Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betreffen
ausschlieBlich die Miet- und PachtauBenstédnde eigener Ob-
jekte. Aufgrund coronabedingter Stundungen haben 657 TEUR
(Vorjahr: 988 TEUR) eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.
In den Forderungen gegen verbundene Unternehmen sind ber-
wiegend Liquiditatsverrechnungen mit Immobilientochtergesell-
schaften enthalten, die wie im Vorjahr eine Restlaufzeit bis zu
einem Jahr haben. Von den sonstigen Vermégensgegensténden
haben 3.257 TEUR (Vorjahr: 2.984 TEUR) eine Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr.

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022

Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen 945 1.114

Forderungen gegen

verbundene Unternehmen 1.920 1.767

Sonstige Vermogens-

gegensténde 3.984 4.042
6.849 6.923

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

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022

Sonstige

Wertpapiere 69 80
69 80

(4) Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betrégt, wie im Vorjahr, 39.000.000,00 EUR.
Es ist nach wie vor eingeteilt in 15 Millionen nennbetragslose
Inhaberstickaktien. Die STINAG Stuttgart Invest AG hat wie
bisher 113.342 Stlick nennbetragslose eigene Aktien zum Bilanz-
stichtag im Bestand, deren Anteil am Grundkapital unverdndert
0,76 % betrdgt. Der hochste Kurs im Geschéftsjahr 2023 betrug
16,90 EUR, der niedrigste 12,30 EUR je Aktie.

(5) Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage bei der STINAG Stuttgart Invest AG ist der
Betrag, der bei Ausgabe der Aktien (ber den rechnerischen
Wert hinaus eingezahlt wurde. Dieser betrdgt unverdndert zum
Bilanzstichtag 1.050 TEUR.
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(6) Gewinnriicklagen
Die Gewinnriicklagen blieben im Vergleich zum Vorjahr in ihrer
Zusammensetzung unverdndert.

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022

Gesetzliche Ricklage 2.850 2.850

Freie Ricklage 75.978 75.978

Substanzerhaltungs-

rlicklage 5113 5.113
83.941 83.941

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

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022
Jahresiiberschuss 7.323 6.255
Gewinnvortrag 30.0567 30.054
Bilanzgewinn 37.380 36.309

Die Uberleitung des Bilanzgewinnes stellt sich wie folgt dar:

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022
Bilanzgewinn Vorjahr 36.309 36.307
Dividendenzahlung -6.252 -6.253
Gewinnvortrag 30.057 30.054
Jahresuberschuss 7.323 6.255
Bilanzgewinn 37.380 36.309

(8) Riickstellungen

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

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022
Sonstige Ruckstellungen 2.033 1.840
2.033 1.840



(9) Verbindlichkeiten

ANHANG JAHRESABSCHLUSS

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind in voller Hohe (50.198 TEUR) durch Grundpfandrechte gesichert.

31.12.2023 davon Restlaufzeit
in TEUR bis 1 Jahr | 1 bis 5 Jahre
Verbindlichkeiten
gegenliber
Kreditinstituten 50.198 90 360
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen 71 71 0
Verbindlichkeiten
gegenliber
verbundenen
Unternehmen 12.825 12.825 0
Sonstige
Verbindlichkeiten 637 637 0

63.731 13.623 360

(10) Passive latente Steuern

Die bestehenden Bilanzdifferenzen zwischen Handelsbilanz- und
Steuerbilanzwerten resultieren aus Differenzen im Anlagevermdgen
bei den Grundstiicken und Geb&uden, den Anteilen an verbundenen
Unternehmen und den steuerlichen Riicklagen nach § 6b EStG
(passive Latenzen) sowie sonstigen Riickstellungen und Forderun-
gen und Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen
(aktive Latenzen). Fir den bestehenden gewerbesteuerlichen
Verlustvortrag wurden teilweise aktive Latenzen berlcksichtigt. Im
Saldo flihrt die Berechnung zu passiven Latenzen. Der Berechnung
wurden fir die Abweichungen zwischen Handels- und Steuerbilanz
Steuersatze von unverdndert 15,83 % bzw. 30,53 % und fir den
gewerbesteuerlichen Verlustvortrag ein Steuersatz von 14,70 %
zugrunde gelegt.

in TEUR 01.01.2023 Verénderung 31.12.2023
Passive

latente Steuern 10.925 401 11.326
Aktive

latente Steuern -2.711 51 -2.660
Saldo passive

latente Steuern 8.214 452 8.666

Uber 5 Jahre

49.748

49.748

31.12.2022

43.288

115

12.942

360
56.705

davon Restlaufzeit

bis 1 Jahr | 1 bis 5 Jahre
90 360

115 0
12.942 0
360 0
13.507 360

Uber 5 Jahre

42.838

42.838
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Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(11) Umsatzerlose

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

(12) Sonstige betriebliche Ertrage
Die Ertrdge aus Anlagenabgédngen beinhalten im Wesentlichen den
VerduBerungsgewinn aus dem Verkauf eines Immobilienobjektes.

in TEUR 2023 2022

Ertrége aus Anlagenabgéngen

und Zuschreibungen 1.251 96

Ertrage aus der Aufldsung

von Ruckstellungen 28 36

Sonstige Ertrdge 273 274
1.552 406

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

(14) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten (iberwiegend
Verwaltungsaufwendungen sowie Betriebsaufwendungen aus dem
direkt gehaltenen Immobilienbestand.

in TEUR 2023 2022
Aufwendungen fiir den
Betrieb 698 592

Aufwendungen fir
die Verwaltung 3.758 3.217

Buchverluste aus Anlagenab-
gangen und Abschreibungen

auf Umlaufvermégen 103 199
Sonstiges 115 100
4.674 4.108

26

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

in TEUR 2023 2022

Ertrdge aus Beteiligungen 10.065 9.119

davon aus verbundenen

Unternehmen 10.065 9.119

Sonstige Zinsen und

ahnliche Ertrdge 117 34

davon aus verbundenen

Unternehmen 0 0
10.182 9.153

(16) Aufwendungen aus Finanzanlagen und sonstige
Zinsaufwendungen

Die Zinsen und ahnliche Aufwendungen resultieren im Wesent-

lichen aus bestehenden Bankdarlehen. Der Anstieg ist durch

die Neuaufnahme eines Darlehens und erstmalig ganzjéhrig

anfallende Zinsaufwendungen verursacht.

in TEUR 2023 2022

Zinsen und &hnliche

Aufwendungen 1.173 572

davon an verbundene

Unternehmen 12 7
1.173 572

(17) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag beinhalten Korper-
schaftsteuer in Hohe von 1.222 TEUR, die im Vergleich zum
Vorjahr gestiegen ist. Daneben enthdlt die Position passive
latente Steueraufwendungen von 453 TEUR (siehe hierzu die
Erlduterungen unter (10) Passive latente Steuern).



Kapitalflussrechnung der STINAG Stuttgart Invest AG

in TEUR

Cashflow aus laufender Geschéftstétigkeit

Jahresiberschuss

Abschreibungen auf Immaterielle Vermdgensgegensténde und Sachanlagen
Verdnderung Rickstellungen

Ergebnis aus dem Abgang von Gegenstdnden des Anlagevermdgens
Verdnderung der Ubrigen Aktiva

Verdnderung der (brigen Passiva

Zinsertrage

Zinsaufwendungen

Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit

Cashflow aus der Investitionstétigkeit

Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstanden des Anlagevermdgens
Auszahlungen flr Investitionen in das Anlagevermégen

Erhaltene Zinsen

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Einzahlung aus der Aufnahme von Krediten

Auszahlung flr die Tilgung von Krediten

Gezahlte Zinsen

Gezahlte Dividenden

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Finanzmittelbestand am Ende der Periode

Zahlungswirksame Verénderung des Finanzmittelbestandes
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode

Finanzmittelbestand am Ende der Periode

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds

Flissige Mittel

Wertpapiere des Umlaufvermdgens

ANHANG JAHRESABSCHLUSS

2023

7.323
1.548
193
-1.233
75
1.620
-117
1.157
10.566

5.217
-18.394
17
-13.060

7.000
-90
-1.157
-6.252
-499

-2.993
12.716
9.723

9.654
69

9.723

2022

6.255
1.592
214

1.133
5.5564
-14
571
15.298

3.182
-31.018
14
-27.822

21.000
-90
-571
-6.252
14.087

1.563
11.153
12.716

12.637

79
12.716
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Sonstige Angaben

Haftungsverhaltnisse

Es bestehen zum 31. Dezember 2023 Biirgschaftsvereinbarun-
gen mit zwei Banken flir zwei Tochtergesellschaften in Hohe
von insgesamt 27.000 TEUR. Das Risiko einer Inanspruch-
nahme aus der Biirgschaft flr die Verbindlichkeiten der zwei
Tochtergesellschaften wird aufgrund deren guter Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage als gering eingeschétzt.

AuBerbilanzielle Geschifte
AuBerbilanzielle Geschéafte mit Dritten mit wesentlichen Risiken,
Vorteilen und finanziellen Auswirkungen bestehen nicht.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige finanzielle Verpflichtungen bestehen aus einem Miet-
vertrag mit Dritten mit einer Laufzeit bis 30. November 2027.
Der jéhrlich zu entrichtende Mietzins belduft sich auf 299 TEUR.
Weitere sonstige wesentliche finanzielle Verpflichtungen, die
nicht aus der Bilanz ersichtlich sind, bestehen bei der STINAG
Stuttgart Invest AG nicht. AuBerdem bestand zum 31. Dezember
2023 kein wesentliches Bestellobligo.

Derivative Finanzinstrumente

Zur Absicherung des Zinsrisikos fiir Darlehen (ber nominal
27.400 TEUR bestehen Zinsswap-Vereinbarungen in gleicher
Hohe und dbereinstimmenden Laufzeiten von 30.06.2030 bis
31.12.2032, fir die Bewertungseinheiten gebildet wurden. Die
Bewertung der Zinsswap-Vereinbarungen erfolgte nach der
Mark-to-Market-Methode. Die positiven Marktwerte dieser Ver-
einbarungen belaufen sich zum Bilanzstichtag auf insgesamt 963
TEUR. Die gegenldufigen Anderungen der Zahlungsstrome von
Grund- und Sicherungsgeschéft gleichen sich durch das betrags-,
wéahrungs- und fristenkongruent gewéhlte Sicherungsinstrument
(Zinsswap) vollstdndig aus (hundertprozentige Effektivitat). Zur
Messung der Effektivitdt der Sicherungsbeziehungen wird die
Critical-Term-Match-Methode angewendet.

Fur die weitere Absicherung des Zinsrisikos besteht ein Festzins-
darlehen in Hohe von 18.000 TEUR mit einer Laufzeit von sieben
Jahren bis 30.06.2028.

Fir die bestehenden Zinsswap-Vereinbarungen ohne Bewertungs-
einheiten von insgesamt 4.300 TEUR belduft sich der negative
Marktwert zum Bilanzstichtag auf -170 TEUR, wof(r eine Drohver-
lustriickstellung gebildet wurde.

AuBerdem bestehen Forward-Zinsswaps ab 2024 in Héhe von
insgesamt 8.000 TEUR mit einer Laufzeit von 10 Jahren und einem
negativen Marktwert zum Bilanzstichtag von -392 TEUR. Diese
Zinssicherungsgeschéafte werden fiir zuklnftige Immobilieninves-
titionen zur Verfigung stehen.
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Beschéftigte

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

Organe
Mitglieder des Vorstands

Heike Barth, Leonberg, Diplom-Okonomin
Mitglieder des Aufsichtsrates

Walter Schoefer, Weissach, Volljurist
Aufsichtsratsvositzender (seit 23.05.2023)

Philipp Neuhaus, Konigstein im Taunus, Geschéftsfihrer
stv. Aufsichtsratsvorsitzender (seit 23.05.2023)

Robin von Gemmingen, Zirich, Diplom-Kaufmann
Vermogensverwalter

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

- AIF Kapitalverwaltungs-AG, Stuttgart, Vorsitzender

- Flughafen Disseldorf GmbH, Disseldorf

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

- Klinikum der Landeshauptstadt Stuttgart gKAOR, Stuttgart

Wolfgang Elkart, Stuttgart, Diplom-Kaufmann
Wirtschaftspriifer, Steuerberater

Aufsichtsratsvorsitzender (bis 23.05.2023)
Aufsichtsratsmitglied bei folgenden Gesellschaften:

- MAHLE Behr Verwaltung GmbH, Stuttgart, stv. Vorsitzender

Erwin R. Griesshammer, Ziirich, Rechtsanwalt
stv. Aufsichtsratsvorsitzender (bis 23.05.2023)

Organbeziige

Die Gesamtbezilige des Vorstandes fir das Geschaftsjahr 2023
betrugen 0,5 Millionen Euro. Die Vorstandsvergltung setzt sich
aus einer Grundvergltung und einer variablen Vergiitung, die sich
an dem Geschaftserfolg (entsprechend der Unternehmensziele,
der Wertsteigerung und dem Ergebnis) orientiert, zusammen.

Die Gesamtheziige des Aufsichtsrates betrugen 105 TEUR.

Priifungs- und Beratungsgebiihren

Das fur das Geschaftsjahr 2023 berechnete Honorar des
Abschlussprifers ist in die Angaben im Konzernabschluss der
STINAG Stuttgart Invest AG, Stuttgart, einbezogen.



Geschéfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen
Im Geschéaftsjahr 2023 wurde folgendes wesentliches
Geschaft zu nicht marktiblichen Bedingungen mit naheste-
henden Unternehmen und Personen durchgefiihrt: Es besteht
ein zinslos gewéhrtes Darlehen an eine 94%-ige Tochterge-
sellschaft mit einem Saldo per 31.12.2023 von 3.211 TEUR.

Konzernverhéltnisse

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

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

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

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

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

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

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

Nachtragsbericht

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Vorgénge von besonderer
Bedeutung eingetreten, die wesentliche finanzielle Auswirkun-
gen haben.

ANHANG JAHRESABSCHLUSS

Gewinnverwendungsvorschlag

Der Jahresabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG zum 31. De-
zember 2023 weist einen Bilanzgewinn von 37.379.923,42 EUR
aus. Aufsichtsrat und Vorstand schlagen der Hauptversammiung
folgende Gewinnverwendung vor:

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

0,48 7.145.595,84

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

Bei Annahme dieses Ausschittungsvorschlages entfdllt auf das
am 31. Dezember 2023 dividendenberechtigte Grundkapital von
38.705.310,80 EUR eine Ausschiittungssumme von insgesamt
7.145.595,84 EUR; der auf neue Rechnung vorzutragende Gewinn-
anteil betragt 30.234.327,58 EUR.

Stuttgart, 21. Marz 2024

Vorstand

H. Barth
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JAHRESABSCHLUSS ENTWICKLUNG DES ANLAGEVERMOGENS

m Entwicklung des Anlagevermoigens der STINAG Stuttgart Invest AG

Anschaffungs- und Herstellungskosten

in TEUR 01.01.2023 Zugéange Abgénge 31.12.2023

Immaterielle Vermdgensgegensténde

Entgeltlich erworbene Rechte und Werte 703 49 0 752
703 49 0 752

Sachanlagen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 28.254 0 3.820 24.434
Technische Anlagen und Maschinen 1.895 0 81 1.814
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 14.025 70 0 14.095
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0 184 0 184
44174 254 3.901 40.527

Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 117.549 13.235 0 130.784
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 105.871 4.855 2.024 108.702
223.420 18.090 2.024 239.486
Anlagevermégen 268.297 18.393 5.925 280.765
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Abschreibungen Buchwert
01.01.2023 Zugénge Abgénge 31.12.2023 31.12.2023 31.12.2022
428 235 0 663 89 275
428 235 0 663 89 275
4.945 417 771 4.591 19.843 23.309
1.131 89 63 1.157 657 764
10.448 807 0 11.255 2.840 3.577
0 0 0 0 184 0
16.524 1.313 834 17.003 23.524 27.650
44104 0 0 44104 86.680 73.445
0 0 0 0 108.702 105.871
44.104 0 0 44.104 195.382 179.316 Kaminlounge,
Airport Hotel,
Flughafen
61.056 1.548 834 61.770 218.995 207.241 Stuttgart
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UNEINGESCHRANKTER BESTATIGUNGSVERMERK JAHRESABSCHLUSS

m Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

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

,Bestdtigungsvermerk des unabhdngigen Abschlusspriifers
An die STINAG Stuttgart Invest AG

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der STINAG Stuttgart Invest AG,
Stuttgart — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2023
und der Gewinn- und Verlustrechnung flr das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 sowie dem Anhang, ein-
schlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden — geprift. Darlber hinaus haben wir den Lagebericht
der STINAG Stuttgart Invest AG, der mit dem Konzernlagebericht
zusammengefasst wurde, fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2023 geprift.

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

- entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen
Belangen den deutschen, flr Kapitalgesellschaften geltenden
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein
den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2023
sowie ihrer Ertragslage fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2023 und

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

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prii-
fung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsméBigkeit des
Jahresabschlusses und des Lageberichts geflihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsdtze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsédtzen
istim Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fir die Pri-
fung des Jahresabschlusses und des Lageberichts* unseres Be-
statigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem
Unternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung

mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

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

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

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

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und Lagebericht
erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dem-
entsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine
andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

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

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lage-
bericht oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen
aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Auf-
sichtsrats fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht
Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung
des Jahresabschlusses, der den deutschen, fiir Kapitalgesellschaf-
ten geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und daf(r, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiih-
rung ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermdogens , Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grund-
sdtzen ordnungsmaBiger Buchflihrung als notwendig bestimmt
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haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen,
der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungslegung
und Vermdgensschéadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen
Vertreter dafir verantwortlich, die Féhigkeit der Gesellschaft
zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusam-
menhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit, sofern
einschlégig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafr verantwort-
lich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortflihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem
nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die
Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentli-
chen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Fer-
ner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkeh-
rungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet
haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung
mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermoglichen und um ausreichende geeignete Nachweise flr die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu knnen.

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

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung

des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darlber zu er-
langen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtiimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei
der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, so-
wie einen Bestétigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungs-
urteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

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

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

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher fal-
scher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu
dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
hoher als das Risiko, dass aus Irrtlimern resultierende wesent-
liche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Félschungen, beab-
sichtigte Unvollstdndigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw.
das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kdnnen;

- gewinnen wir ein Verstdndnis von dem fiir die Prifung des
Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den
fiir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
MaBnahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den
gegebenen Umsténden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der
Gesellschaft abzugeben;

- beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten geschétzten Werte und damit zusammenhédngenden
Angaben;

- ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von
den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungs-
grundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine
wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit
der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass
eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestétigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahres-
abschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls
diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungs-
urteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf
der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestétigungsvermerks
erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gege-
benheiten kénnen jedoch dazu flihren, dass die Gesellschaft ihre
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann;
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- beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt
des Jahresabschlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob
der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle
und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsédtze ordnungsmaBiger Buch-
fiihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt;

- beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jah-
resabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm
vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens;

- fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im
Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die
den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen
Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsori-
entierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigensténdiges

Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu
den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es
besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kilinftige
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben
abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter
anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung
sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwai-
ger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer
Priifung feststellen.”

Stuttgart, 21. Mérz 2024

EY GmbH & Co. KG,
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Maurer Engel
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

65



3 Konzernabschluss

Geschaftshaus, KonigstraBe 45, Stuttgart



o
&
7
.
i
.
S — ST e e A N, s

A Wy

B



KONZERNABSCHLUSS KONZERNBILANZ

m Konzernbilanz der STINAG Stuttgart Invest AG

AKTIVA

Anlagevermdgen

Immaterielle Vermogensgegensténde
Sachanlagen

Finanzanlagen

Summe Anlagevermégen

Umlaufvermégen

Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande

Wertpapiere

Flissige Mittel

Summe Umlaufvermogen
Rechnungsabgrenzungsposten
Bilanzsumme

PASSIVA

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Eigene Anteile

Kapitalriicklage
Gewinnricklagen
Konzernbilanzgewinn

Nicht beherrschende Anteile

Riickstellungen
Verbindlichkeiten
Rechnungsabgrenzungsposten
Passive latente Steuern

Bilanzsumme
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Anhang

(1)

31.12.2023
EUR

39.000.000,00
-294.689,20

31.12.2023
EUR

3.307.085,87
290.807.042,68
1,00

15.2569.273,39
69.490,00
13.446.447,16

38.705.310,80
1.050.198,22
106.872.271,55
5.464.928,87
215.354,39

31.12.2023 31.12.2022
EUR TEUR

2.097

284.447

0

294.114.129,55 286.544
15.256

80

13.920

28.775.210,55 29.256
629.514,39 639
323.518.854,49 316.439
39.000

-295

38.7056

1.050

106.872

5.421

225

151.308.063,83 1561.273
4.167.971,66 4.550
1567.324.747,48 1562.013
90.451,52 149
10.627.620,00 8.454
323.518.854,49 316.439




KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG KONZERNABSCHLUSS

m Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung der STINAG Stuttgart Invest AG

2023 2023 2022 2022
Anhang EUR EUR TEUR TEUR
Umsatzerlose (8) 28.076.397,57 24.354
Sonstige betriebliche Ertrége 9) 2.044.122,76 1.979
30.120.520,33 26.333
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 1.467.082,24 1.340
Personalaufwand (10) 2.255.385,55 2.076
Abschreibungen (11) 9.086.495,39 8.899
Sonstige betriebliche Aufwendungen (12) 6.035.822,24 5.760
18.844.785,42 18.075
Betriebsergebnis 11.275.734,91 8.258
Ertrdge aus anderen Finanzanlagen und
sonstige Zinsertrage (13) 136.215,83 47
Aufwendungen aus anderen Finanzanlagen
und sonstige Zinsaufwendungen (14) 3.065.790,31 1.976
-2.929.574,48 -1.929
Ergebnis vor Steuern 8.346.160,43 6.329
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (15) 1.222.770,86 565
Ergebnis nach Steuern 7.123.389,57 5.764
Sonstige Steuern (16) 809.086,65 621
Konzernjahrestiberschuss 6.314.302,92 5.143
Nicht beherrschenden Anteilen zustehendes
Konzernjahresergebnis -18.027,80 -21
Konzernergebnisvortrag -831.346,25 -1.701
Entnahme aus Gewinnriicklagen 0,00 2.000
Konzernbilanzgewinn 5.464.928,87 5.421
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KONZERNABSCHLUSS ENTWICKLUNG DES KONZERN-EIGENKAPITALS

m Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals der STINAG Stuttgart Invest AG

Eigenkapital des Mutterunternehmen

(korrigiertes) Gezeichnetes Kapital Riicklagen

Gezeichnetes Eigene
Kapital Anteile Kapitalriicklagen Gewinnriicklagen

nach § 272 Abs. 2 gesetzliche andere
Stammaktien Stammaktien Summe Nr. 1 HGB Ricklagen | Gewinnrlcklagen

1.060 2.855

in TEUR
Stand 31.12.2021

Entnahme aus Riicklagen

Konzernjahrestiberschuss
Stand 31.12.2022
Entnahme aus Riicklagen
Ausschiittung
Konzernjahresiberschuss
Stand 31.12.2023

|
Ausschiittung ‘
|
|
|
|
|
|
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ENTWICKLUNG DES KONZERN-EIGENKAPITALS KONZERNABSCHLUSS

Summe ‘

‘ Gewinn-/
Eigenkapital

Konzernjahres- ‘
Verlustvortrag

liberschuss, der
dem Mutter- des Mutter-
unternehmen unternehmens

zuzurechnen ist ‘

Summe
Riicklagen

152,178 ‘
0
6.252 |
5122 |
151.048 |
3
6.252 |
6.206 |
151.002 |

S

v o=
+

iy

B

Nicht beherrschende Anteile

Auf nicht
beherrschende
Anteile
entfallene

‘ Gewinne/

Nicht
beherrschende
Anteile vor
Jahresergebnis
Verluste

192

2

16

2

136

iy

i

4
il

3 1] In-.
i ||n!

Konzern-
eigenkapital

152.411
0

-6.281
5.143
151.273
0

-6.279
6.314
151.308

Seniorenresidenz, Boblingen Flugfeld

ol



KONZERNABSCHLUSS KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

m Konzern-Kapitalflussrechnung der STINAG Stuttgart Invest AG

in TEUR 2023 2022
Cashflow aus laufender Geschaftstétigkeit

Konzernjahrestiberschuss 6.314 5.143
Abschreibungen auf das Anlagevermdgen 9.087 8.899
Zuschreibungen auf Finanzanlagen und Sachanlagen -78 -1.125
Verénderung der Riickstellungen -132 856
Ergebnis aus dem Abgang von Gegenstdnden des Anlagevermégens -1.233 -5
Verdnderung der Ubrigen Aktiva -343 -2.417
Verdnderung der (brigen Passiva -96 -1.957
Zinsertrage -136 -47
Zinsaufwendungen 3.055 1.976
Ertragsteueraufwand 1.223 565
Ertragsteuerzahlungen -1.085 -825
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit* 16.576 11.063
Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Abgéngen von Gegensténden des Anlagevermdgens 4.299 1.169
Auszahlungen fur Investitionen in das Anlagevermdgen* -5.032 -56.305
Auszahlungen aus dem Kauf von konsolidierten Unternehmen -12.744 0
Erhaltene Zinsen 136 47
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -13.341 -55.089
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten 9.631 54.300
Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten -4.305 -4.685
Gezahlte Zinsen -3.055 -1.976
Gezahlte Dividende -6.252 -6.252
Auszahlungen an Minderheitsgesellschafter -27 -29
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -4.008 41,358
Finanzmittelbestand am Ende der Periode

Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelbestandes -773 -2.668
Konsolidierungskreisbedingte Verdnderung des Finanzmittelbestandes 289 0
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 14.000 16.668
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 13.516 14.000

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds

Fliissige Mittel 13.446 13.920
Wertpapiere des Umlaufvermdgens 70 80
13.516 14.000

*Davon flr immaterielle Vermdgensgegensténde in Hohe von 1.050 TEUR.
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KONZERNANHANG KONZERNABSCHLUSS

m Konzernanhang der STINAG Stuttgart Invest AG

Grundlagen der Rechnungslegung

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

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

Die in der Konzernbilanz und in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung zusammengefassten Posten werden gemas § 265 Abs.
7 Nr. 2. V. m. § 298 Abs. 1 HGB im Konzernanhang gesondert
ausgewiesen, um die Klarheit der Darstellung zu verbessern. Aus
dem gleichen Grund werden die Angaben zur Mitzugehérigkeit
zu anderen Posten und davon-Vermerke ebenfalls im Konzern-
anhang gemacht. Soweit nicht anders vermerkt, sind die Werte
in den tabellarischen Aufgliederungen in Tausend Euro (TEUR)
angegeben. Aus rechentechnischen Griinden kénnen in Tabellen
Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt ergeben-
den Werten auftreten. Die jeweils fiir das Vorjahr angegebenen
Zahlen betreffen das Geschaftsjahr vom 01. Januar 2022 bis
31. Dezember 2022.

Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst neben der STINAG Stuttgart
Invest AG 18 (Vorjahr: 17) vollkonsolidierte, inldndische Toch-
tergesellschaften. Im Berichtsjahr wurden 100 % der Anteile an
der Stuttgarter Geschaftshausbau GmbH erworben, die mittels
Formwechselvertrag in die STINAG Ti6 Geschéftshaus GmbH &
Co. KG umgewandelt wurde. Bei der erstmaligen Einbeziehung
der STINAG Ti6 Geschéaftshaus GmbH & Co. KG wurden die in
den Konzernabschluss aufgenommenen Vermégensgegenstan-
de, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten im Rahmen der
Kaufpreisallokation neu bewertet, respektive angesetzt. Hierbei
fuhren insbesondere die stillen Reserven im Anlagevermégen
zu einer Hoherbewertung gegentber dem Jahresabschluss des
Tochterunternehmens. Zusétzlich wird ein Geschéfts- oder
Firmenwert in der Konzernbilanz als Vermdgensgegenstand
angesetzt.

Konsolidierungsgrundsatze

Im Rahmen der Kapitalkonsolidierung nach der sogenannten Er-
werbsmethode wird der Wertansatz der dem Mutterunternehmen
gehdrenden Anteile an einem Tochterunternehmen mit dem auf
diese Anteile entfallenden Betrag des Eigenkapitals des Tochter-
unternehmens verrechnet. Das Eigenkapital wird mit dem Betrag

angesetzt, der dem zum Konsolidierungszeitpunkt beizulegenden
Zeitwert der in den Konzernabschluss aufzunehmenden Vermo-
gensgegenstdnde, Schulden, Rechnungsabgrenzungsposten
und Sonderposten entspricht. Ein nach der Verrechnung ver-
bleibender Unterschiedsbetrag wird, wenn er auf der Aktivseite
entsteht, als Geschafts- oder Firmenwert und, wenn er auf der
Passivseite entsteht, unter dem Posten "Unterschiedsbetrag aus
der Kapitalkonsolidierung" nach dem Eigenkapital ausgewiesen.
Der fur die Bestimmung des Zeitwertes der in den Konzernab-
schluss aufzunehmenden Vermdgensgegenstédnde, Schulden,
Rechnungsabgrenzungsposten und Sonderposten und fir die
Kapitalkonsolidierung maBgebliche Zeitpunkt ist grundsétzlich
der, zu dem das Unternehmen Tochterunternehmen geworden
ist. Die Kapitalkonsolidierung fiir Gesellschaften oder zuge-
kaufte Kapitalanteile, die vor dem 01. Januar 2010 erstmalig
konsolidiert wurden, wurde nach der Buchwertmethode zum Er-
werbszeitpunkt vorgenommen. Unterschiedsbetrdge wurden so-
weit wie moglich den betreffenden Aktivposten zugeordnet, der
Restbetrag wurde als Geschéfts- oder Firmenwert ausgewiesen.

Forderungen und Verbindlichkeiten, Umsdtze sowie Aufwendun-
gen und Ertrége innerhalb des Konsolidierungskreises wurden
eliminiert.

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

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

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

Erworbene immaterielle Vermogensgegenstdnde des Anlage-
vermogens werden bei Zugang zu Anschaffungskosten bewer-
tet und planméBig (ber ihre Nutzungsdauer zwischen 3 und
5 Jahren linear abgeschrieben. Geschéafts- und Firmenwerte
einschlieBlich der Geschafts- oder Firmenwerte aus der Erst-
konsolidierung von Anteilen werden tber einen Zeitraum von
10 Jahren abgeschrieben.

Das Sachanlagevermdgen ist zu Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten angesetzt und wird, soweit abnutzbar, um planmé-
Bige lineare Abschreibungen vermindert. Den Abschreibungen
liegen bei den beweglichen Anlagen Nutzungsdauern von 3 bis
15 Jahren, bei Gebduden Nutzungsdauern bis zu 60 Jahren
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zugrunde. Geringwertige Anlageguter bis zu einem Netto-Ein-
zelwert von 250,00 EUR sind im Jahr des Zugangs als Aufwand
erfasst worden. Geringwertige Anlageglter ab einem Netto-
Einzelwert von mehr als 250,00 EUR bis 800,00 EUR wurden
im Jahr des Zugangs voll abgeschrieben. Die Abschreibungen
auf Zugédnge des Sachanlagevermdgens werden im Ubrigen
zeitanteilig vorgenommen.

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

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

Die Wertpapiere des Umlaufvermogens werden zu Anschaffungs-
kosten oder gegebenenfalls zu den niedrigeren Werten, die sich
aus den Borsen- oder Marktpreisen am Stichtag ergeben, angesetzt.

Die Steuerriickstellungen und die sonstigen Riickstellungen
berlicksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und
drohenden Verluste aus schwebenden Geschéften. Sie sind
in Hohe des nach vernilnftiger kaufménnischer Beurteilung
notwendigen Erflllungshetrages (d. h. einschlieBlich kinftiger
Kosten- und Preissteigerungen) angesetzt. Rickstellungen mit
einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden abgezinst.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfullungsbetrag ausge-
wiesen. Die Wertansatze derim Anhang angegebenen Eventualver-
bindlichkeiten entsprechen dem am Bilanzstichtag bestehenden
Haftungsumfang.

Fremdwahrungsforderungen oder -verbindlichkeiten bestehen
nicht.

Fir die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von temporéren
oder quasipermanenten Differenzen zwischen den handelsrecht-
lichen Wertansdtzen von Vermdgensgegenstédnden, Schulden
und Rechnungsabgrenzungsposten im Konzernabschluss und
ihren steuerlichen Wertansétzen oder aufgrund steuerlicher Ver-
lustvortrage werdendieBetrdge dersichergebenden Steuerbe-und
-entlastung mit den unternehmensindividuellen Steuersdtzen
im Zeitpunkt des Abbaus der Differenzen bewertet und nicht
abgezinst. Dabei werden auch Differenzen, die auf Konsolidie-
rungsmaBnahmen geméaB den §§ 300 bis 307 HGB beruhen,
berlicksichtigt, nicht jedoch Differenzen aus dem erstmaligen
Ansatz eines Geschéafts- oder Firmenwertes. Aktive und passive
Steuerlatenzen werden verrechnet ausgewiesen. Die Aktivierung
latenter Steuern nach § 274 HGB unterbleibt in Auslibung des da-
fir bestehenden Ansatzwahlrechtes. Okonomische Sicherungs-
beziehungen werden durch die Bildung von Bewertungseinhei-
ten bilanziell nachvollzogen. Die STINAG Stuttgart Invest AG
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wendet die sogenannte "Einfrierungsmethode" an, bei der die
sich ausgleichenden Wertédnderungen aus dem abgesicherten
Risiko nicht bilanziert werden.

Erlauterungen zur Konzernbilanz

(1) Anlagevermégen

Die Gliederung und Entwicklung des Anlagevermdgens ist im
Konzern-Anlagespiegel fir die STINAG Stuttgart Invest AG auf
den Seiten 80 und 81 dargestellt.

Der Bestand des Anlagevermdgens umfasst die immateriellen
Vermogensgegenstdnde mit den entgeltlich erworbenen Kon-
zessionen, gewerblichen Schutzrechten und Lizenzen, dem
Geschafts- oder Firmenwert sowie geleistete Anzahlungen,
das Sachanlagevermégen mit sdmtlichen Grundstiicken und
Gebduden, technischen Anlagen und Maschinen, andere Ma-
schinen, Betriebs- und Geschaftsausstattung sowie geleisteten
Anzahlungen und Anlagen im Bau sowie das Finanzanlagever-
mdgen mit sonstigen Beteiligungen.

Fir den Geschafts- oder Firmenwert der im Jahr 2023 erworbenen
STINAG Tu6 Geschaftshaus GmbH & Co. KG wird in Anlehnung an
das Entwicklungspotenzial fir zukunftsfahige Vermietungsflachen
mit mittel- bis langfristigen Mietvertragslaufzeiten eine Nutzungs-
dauer von 10 Jahren zugrunde gelegt.

Die Grundstiicke, grundstiicksgleichen Rechte und Bauten
beinhalten einen Konzernkreiszugang mit Anschaffungskosten
in Hohe von 13.874 TEUR flr das Objekt Tibinger StraBe 6
in Stuttgart. Die weiteren Zugange betreffen im Wesentlichen
nachtrdgliche Anschaffungsnebenkosten des Objektes CarlsCube
in Karlsruhe tber 2.265 TEUR und weitere Aushbaukosten des
Objektes KonigstraBe 45 inklusive der Umbuchung in Hohe von
insgesamt 1.028 TEUR.

Die verpachteten Inventare des Airport Hotels in Stuttgart und
des Ende 2019 fertiggestellten Kongresshotels in Stuttgart
stehen im rechtlichen und wirtschaftlichen Eigentum der STI-
NAG Stuttgart Invest AG, welche hieraus in beiden Féllen einen
Substanzerhaltungsanspruch gegeniber den Péachtern hat.
Diese Anspriiche werden (iber die Pachtdauer unter den sons-
tigen Forderungen aktiviert und auf Basis des bei Pachtbeginn
festgelegten Schatzwertes, der jahrlich unter Berlcksichtigung
der Wiederbeschaffungskosten neu zu bewerten ist, um den
Wert der Abnutzung erhoht. Fiir das Inventar des Airport Hotels
betrdgt zum 31. Dezember 2023 der jahrliche Schatzwert 2.199
TEUR, der dem Substanzerhaltungsanspruch nach Erreichen
der durchschnittlichen Nutzungsdauer der Pachtgegensténde
entspricht. Fiir das Inventar des Kongresshotels betrdgt zum
31. Dezember 2023 der jahrliche Schéatzwert 2.004 TEUR und
der Substanzerhaltungsanspruch 987 TEUR.



Angaben zum Anteilsbesitz

Anteil am
Kapital

Gesellschaft in %
STINAG Immobilien GmbH & Co. KG, Stuttgart”? 100
STINAG Ko45 Grundbesitz GmbH & Co. KG, Stuttgart 2 100
STINAG Pariser Platz GmbH & Co. KG, StuttgartV? 100
STINAG Hotel GmbH & Co. KG, Stuttgart? 100
STINAG Parkhaus Weilimdorf GmbH & Co. KG, Stuttgart "2 100
STINAG Hauser am Markt GmbH & Co. KG, Stuttgart "2 100
STINAG Kongresshotel GmbH & Co. KG, Stuttgart 2 100
STINAG De La Paz Immobilien-
verwaltungs GmbH & Co. KG, Stuttgart "2 100
STINAG Senioren- und Pflegeimmobilien
GmbH & Co. KG, Stuttgart "2 100
STINAG Seniorenresidenz Béblingen
GmbH & Co. KG, Stuttgart"? 94
STINAG Microappartements GmbH & Co. KG, Stuttgart"’? 100
STINAG Wohnimmobilie Bickenbach GmbH & Co. KG,
Stuttgart 1?2 100
STINAG CarlsCube GmbH & Co. KG, Stuttgart"? 100
STINAG TU17b Geschéftshaus GmbH & Co. KG,
Stuttgart V2 100
STINAG TU6 Geschéaftshaus GmbH & Co. KG, 100
Stuttgart 12
STINAG New Energy GmbH & Co. KG, Stuttgart 2 100
STINAG Windparks GmbH & Co. KG, Stuttgart "2 100
STINAG Real Estate GmbH, Stuttgart 100
Nicht konsolidierte Unternehmen bzw. Beteiligungen
EuroCape Romania Ltd., Nikosia, Zypern 20

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

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

Inanspruchnahme der Erleichterungen nach den

§§ 264 Abs. 3, 264b HGB

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

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022

Forderungen aus

Lieferungen und

Leistungen 5.627 5.617

Sonstige Vermdgens-

gegenstande 9.632 9.639
15.259 15.256

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind im
Wesentlichen aufgrund sich ausgleichender Effekte aus Riick-
flihrungen von coronabedingten Stundungen und Erhéhungen aus
Umsatzpachtabrechnungen der Hotels nahezu unverdndert. An-
gemessene Einzelwertberichtigungen sind berlicksichtigt. In den
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben 3.181 TEUR
(Vorjahr: 4.446 TEUR) und in den sonstigen Vermdgensgegen-
stdnden 3.257 TEUR (Vorjahr: 2.984 TEUR) eine Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr.

(3) Wertpapiere

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022

Sonstige

Wertpapiere 69 80
69 80

(4) Eigenkapital

Die Entwicklung der einzelnen Komponenten des Eigenkapitals
in den Jahren 2023 und 2022 ist im Konzerneigenkapitalspiegel
ersichtlich.

Gezeichnetes Kapital

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

Die STINAG Stuttgart Invest AG hatte im Geschéaftsjahr 2023
unverdndert 113.342 Stiick nennbetragslose eigene Aktien
zum Bilanzstichtag im Bestand gehabt. Der Anteil der eigenen
Aktien am Grundkapital betrdgt unverdndert 0,76 %. Der hochste
Kurs im Geschéftsjahr 2023 betrug 16,90 EUR, der niedrigste
12,30 EUR je Aktie.

Kapitalriicklage

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

Die Gewinnriicklagen in Hohe von 105.872 TEUR (Vorjahr:
105.872 TEUR) enthalten unter anderem die gesetzliche
Ricklage in unverdnderter Hohe von 2.855 TEUR, die gemaB
Aktiengesetz gebildet wird. Die Gewinnriicklagen umfassen
die thesaurierten Ergebnisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen.

(6) Verbindlichkeiten

31.12.2023 davon Restlaufzeit
in TEUR bis 1 Jahr | 1 bis 5 Jahre
Verbindlichkeiten
gegeniiber
Kreditinstituten 154.119 4.539 17.796
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen
und Leistungen 1.259 1.259 0
Sonstige
Verbindlichkeiten 1.947 1.137 178
davon aus Steuern 836 836 0

157.325 6.935 17.974

(5) Riickstellungen

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

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022

Steuerriickstellungen 3 256

Sonstige

Rickstellungen 4.165 4.294
4.168 4.550

31.12.2022 davon Restlaufzeit
lber 5 Jahre bis 1 Jahr | 1 bis 5 Jahre | (ber 5 Jahre
131.784 148.793 4.462 17.608 126.723
0 1.540 1.540 0 0
632 1.680 1.020 197 463
0 572 572 0 0
132.416 152.013 7.022 17.805 127.186

Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten sind in voller Hohe von 154.119 TEUR durch Grundpfandrechte gesichert.

(7) Passive latente Steuern

Die Bilanzdifferenzen zwischen Handels- und Steuerbilanzwerten
resultieren aus Differenzen im Anlagevermdgen bei immateriel-
len Vermogensgegenstédnden, Grundstlicken und Gebduden,
steuerlichen Ricklagen nach § 6b EStG (passive Latenzen)
sowie bei den sonstigen Ruckstellungen (aktive Latenzen). Fir
bestehende gewerbliche Verlustvortrdge wurden aktive Latenzen
bericksichtigt. Im Saldo flihrt die Berechnung zu passiven laten-
ten Steuern. Der Berechnung wurden unternehmensspezifische
Steuersatze von unverandert 15,83 % bzw. 30,53 % und flr den
gewerbesteuerlichen Verlustvortrag ein Steuersatz von 14,70 %
zugrunde gelegt. Auf die Aktivierung von latenten Steuern aus
Jahresabschlissen wurde in Ausibung des Ansatzwahlrechts
nach § 274 Abs. 1 S. 2 HGB verzichtet.
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Die latenten Steuern haben sich wie folgt entwickelt:

in TEUR 01.01.2023 Verénderung 31.12.2023
Passive

latente Steuern 9.517 2.279 11.796
Aktive

latente Steuern -1.063 -105 -1.168
Saldo passive

latente Steuern 8.454 2174 10.628




Erlduterungen zur
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

(8) Umsatzerlése

in TEUR 2023 2022
Netto-Mieterlose 25.093 21.973
Erlose aus Mietnebenkosten 2.623 1.977
Sonstige Erlose 360 404

28.076 24.354

Der Anstieg der Mieterlose resultiert insbesondere aus den
Mieteinnahmen der erworbenen oder fertiggestellten Objekte,
die erstmalig zeitanteilig oder ganzjahrig angefallen sind und den
erstmalig angefallenen Umsatzpachten der Hotels, die perioden-
fremde Anteile fir die Jahre 2021 und 2022 in Hohe von 1.126
TEUR enthalten. Sdmtliche Umsétze in 2023 wurden im Inland
erwirtschaftet.

(9) Sonstige betriebliche Ertrage

Die Ertrdge aus Anlagenabgdngen beinhalten im Wesent-
lichen den VerduBerungsgewinn aus dem Verkauf eines
Immobilienobjektes.

in TEUR 2023 2022

Ertrdge aus Anlagenabgédngen und

Zuschreibungen 1.312 1.147

Ertrdge aus der Auflésung von

Riickstellungen 206 191

Ertrdge aus der Auflésung von

Wertberichtigungen 134 333

Sonstige Ertrdge 392 308
2.044 1.979

(10) Personalaufwand

in TEUR 2023 2022
L6hne und Gehalter 2.009 1.835
Soziale Abgaben 246 ‘ 241

2255 | 2,076

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

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen umfassen Auf-
wendungen fur die Instandhaltung, sonstige Fremdleistungen
sowie alle Verwaltungskosten und sonstige Aufwendungen.

Der Anstieg bei den Aufwendungen fir den Betrieb resultiert
im Wesentlichen aus erstmalig ganzjahrig anfallenden Be-
triebskosten der erworbenen Objekte.

Die wesentlichen Einzelpositionen sind aus der nachfolgenden
Darstellung ersichtlich.

in TEUR 2023 2022
Aufwendungen flr

den Betrieb 4174 3.549
die Verwaltung 1.598 1.309

Buchverluste aus Anlagenabgéngen
sowie Drohverluste und Abschrei-

bungen auf Umlaufvermdgen 145 797
Sonstige Aufwendungen 119 105
6.036 5.760

(13) Ertrage aus anderen Finanzanlagen und sonstige
Zinsertrage

in TEUR 2023 2022

Ertrédge aus Ausleihungen des

Finanzanlagevermégens 0 0

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 136 ‘ 47
136 | 47

(14) Aufwendungen aus anderen Finanzanlagen und
sonstige Zinsaufwendungen

in TEUR 2023 2022

Zinsen und &hnliche

Aufwendungen 3.066 1.976
3.066 1.976

(15) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Der Ausweis beinhaltet latente Steuerertrdge in Hohe von 3 TEUR
(Vorjahr: 223 TEUR).

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

Haftungsverhaltnisse

Es bestehen zum 31. Dezember 2023 unverdndert Blrgschafts-
vereinbarungen mit zwei Banken flir zwei Tochtergesellschaften
in Hohe von insgesamt 27.000 TEUR. Das Risiko einer Inan-
spruchnahme aus der Biirgschaft fir die Verbindlichkeiten der
zwei Tochtergesellschaften wird aufgrund deren guter Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage als gering eingeschatzt.

AuBerbilanzielle Geschéfte
Angabepflichtige auBerbilanzielle Geschédfte bestehen zum
31. Dezember 2023 nicht.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige finanzielle Verpflichtungen belaufen sich auf 1.172 TEUR.
Diese Verpflichtungen betreffen einen Mietvertrag mit Dritten mit
einer Laufzeit bis November 2027 und zwei Leasingvertrage mit
Dritten mit Laufzeiten bis Dezember 2024 und August 2025. Zum
Stichtag besteht ein Bestellobligo im geschéftsiblichen Rahmen.

Derivative Finanzinstrumente

Zur Absicherung des Zinsrisikos fir vorhandene Euribor-Darlehen
in Hohe von nominal 67.900 TEUR bestehen entsprechend
Zinsswap-Vereinbarungen in gleicher Hohe und tbereinstimmenden
Laufzeiten zwischen 30. Juni 2030 und 31. Marz 2033, fiir die
Bewertungseinheiten gebildet wurden. Die Bewertung der Zins-
swap-Vereinbarungen erfolgte nach der Mark-to-Market-Methode.
Der positive Marktwert dieser Vereinbarungen belduft sich zum
Bilanzstichtag auf 4.707 TEUR. Die gegenldufigen Anderungen der
Zahlungsstrome von Grund- und Sicherungsgeschéft gleichen sich
durch das betrag-, wahrungs- und fristenkongruent gewdahlte Si-
cherungsinstrument (Zinsswap) vollstdndig aus (hundertprozentige
Effektivitat). Zur Messung der Effektivitat der Sicherungsbeziehun-
gen wird die Critical-Term-Match-Methode angewendet.

Fir die bestehenden Zinsswap-Vereinbarungen ohne Bewertungs-
einheiten von insgesamt 4.300 TEUR belduft sich der negative
Marktwert zum Bilanzstichtag auf -170 TEUR, woftir eine Droh-
verlustriickstellung gebildet wurde.

AuBerdem bestehen Forward-Zinsswaps ab 2024 in Hohe von ins-
gesamt 8.000 TEUR mit einer Laufzeit von 10 Jahren und einem
negativen Marktwert zum Bilanzstichtag von -392 TEUR. Diese
Zinssicherungsgeschéfte werden fiir zukiinftige Immobilieninves-
titionen zur Verfligung stehen.

Beschéftigte

Im Geschéftsjahr 2023 waren im Jahresdurchschnitt 20 (Vorjahr:
16) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im Konzern beschéftigt.
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Organbeziige

Die Gesamtbeziige des Vorstandes flr das Geschéftsjahr 2023
betrugen 0,5 Mio. Euro. Die Vorstandsvergitung setzt sich aus
einer Grundvergltung und einer variablen Vergltung, die sich an
dem Geschaftserfolg (entsprechend den Unternehmenszielen, der
Wertsteigerung und dem Ergebnis) orientiert, zusammen.

Die Gesamthbeziige des Aufsichtsrates betrugen 105 TEUR.

Honorare des Abschlusspriifers

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

in TEUR 2023 2022

Abschlusspriifungs-

leistungen 128 110

Steuerberatungs-

leistungen 60 69
188 179

In den Positionen Abschlusspriifungsleistungen sind die gesam-
ten fur das Geschaftsjahr berechneten Honorare der EY GmbH &
Co. KG flir die Abschlusspriifung des Jahresabschlusses und des
Konzernabschlusses der STINAG Stuttgart Invest AG enthalten.
Die Position Steuerberatungsleistungen umfasst die fiir das
jeweilige Geschéaftsjahr entsprechend berechneten Honorare der
EY GmbH & Co. KG an die STINAG Stuttgart Invest AG.

Geschéfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen
Im Geschaftsjahr 2023 wurden keine wesentlichen marktun-
ublichen Geschdfte mit nahestehenden Unternehmen oder
Personen getétigt.

Konzernverhdltnisse

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

Nachtragsbericht

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Vorgénge von besonderer
Bedeutung eingetreten, die wesentliche finanzielle Auswirkun-
gen haben.



KONZERNANHANG KONZERNABSCHLUSS

Gewinnverwendungsvorschlag

Der Vorstand des Mutterunternehmens schldgt in Uberein-
stimmung mit dem Aufsichtsrat vor, den Bilanzgewinn des
Mutterunternehmens in Hohe von 37.379.923,42 EUR wie folgt
zu verwenden:

Euro je Aktie EUR

Dividende je
Stiickaktie 0,48 7.145.595,84

0,48 7.145.595,84

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

Bei Annahme dieses Ausschuttungsvorschlages entfdllt auf das
am 31. Dezember 2023 dividendenberechtigte Grundkapital von
38.705.310,80 EUR eine Ausschiittungssumme von insgesamt
7.145.595.84 EUR, der auf neue Rechnung vorzutragende Gewinn-
anteil betrégt 30.234.327,58 EUR.

Stuttgart, 21. Mérz 2024

Vorstand

H. Barth
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KONZERNABSCHLUSS ENTWICKLUNG DES KONZERN-ANLAGEVERMOGENS

m Entwicklung des Konzern-Anlagevermogens der STINAG Stuttgart Invest AG

in TEUR
Immaterielle Vermogensgegenstiande

Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte, Lizenzen

Geschafts- oder Firmenwert

Sachanlagen

Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschl. der
Bauten auf fremden Grundstiicken

Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung

Geleistete Anzahlungen und
Anlagen in Bau

Finanzanlagen
Sonstige Beteiligungen

Anlagevermdgen

01.01.2023

2.133
1.294
3.427

385.036
2.278

14.605

1.033
402.952

2.039
2.039

408.418

Zugénge

1.050

1.050

2.500

70

1.395
3.983

5.033

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Abgénge

3.819
81

3.900

Umbuchung (+/-)

831

Konzernkreis-
veranderungen

739
739

13.874

14.613

31.12.2023

3.183
2.033
5.216

398.422
2.215

14.675

1.597
416.909

2.039
2.039

424164




01.01.2023

730
600
1.330

106.665

1.171

10.669
0

118.505

2.039
2.039

121.874

Zugange

375
204
579

7.522
137

849

8.508

9.087

ENTWICKLUNG DES KONZERN-ANLAGEVERMOGENS KONZERNABSCHLUSS

Abschreibungen

Abgénge

770
63

833

Zuschreibungen

-78

-78

31.12.2023

1.105
804
1.909

113.339
1.245

11.518
0

126.102

2.039
2.039

130.050

Buchwert

31.12.2023

2.078
1.229
3.307

285.083
970

3.157
1.597

290.807

294114

31.12.2022

1.403
694
2.097

278.371
1.107

3.936
1.033

284.447

286.544

Konferenzraum, Kongresshotel, Flughafen Stuttgart




KONZERNABSCHLUSS UNEINGESCHRANKTER BESTATIGUNGSVERMERK

m Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

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

,Bestdtigungsvermerk des unabhdngigen Abschlusspriifers
An die STINAG Stuttgart Invest AG

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der STINAG Stuttgart Invest
AG, Stuttgart, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) —
bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2023, der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, der Entwicklung des
Konzern-Eigenkapitals und der Konzern-Kapitalflussrechnung flr
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023 sowie
dem Konzernanhang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Darlber hinaus haben
wir den Konzernlagebericht der STINAG Stuttgart Invest AG, der mit
dem Lagebericht der Gesellschaft zusammengefasst wurde, flir das
Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023 gepriift.

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

- entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentli-
chen Belangen den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsétze
ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatséchlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des
Konzerns zum 31. Dezember 2023 sowie seiner Ertragslage flir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2023 und

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

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

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Kon-
zernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestell-
ten deutschen Grundsdtze ordnungsmaBiger Abschlussprifung
durchgeflihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften
und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschluss-
prifers flr die Prifung des Konzernabschlusses und des Kon-
zernlageberichts® unseres Bestétigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhéngig
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in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen An-
forderungen erfllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns
erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss
und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

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

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

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

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und Konzernlage-
bericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen,
und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch
irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

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

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, Kon-
zernlagebericht oder unseren bei der Priifung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichts-
rats fiir den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich flir die Aufstellung
des Konzernabschlusses, der den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und da-
fir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens , Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen
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Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Uber-
einstimmung mit den deutschen Grundsatzen ordnungsméBiger
Buchflihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Konzernabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesent-
lichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen
(d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermogensschéadi-
gungen) oder Irrtlimern ist.

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

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig
erachtet haben, um die Aufstellung eines Konzernlageberichts in
Ubereinstimmung mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise flr die
Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu konnen.

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

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlan-
gen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtdmern ist, und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den
bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie
einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber
keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsédtze ordnungsméBiger

Abschlussprifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche fal-
sche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen
aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern, VerstoBen oder Unrich-
tigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
verninftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und
Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

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

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher
Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zu
dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
hoher als das Risiko, dass aus Irrtlimern resultierende wesent-
liche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Féalschungen, beab-
sichtigte Unvollstdndigkeiten, irreflihrende Darstellungen bzw.
das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen;

- gewinnen wir ein Verstandnis von dem f(r die Prifung des Kon-
zernabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den
fur die Prifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkeh-
rungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen,
die unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser
Systeme abzugeben;

- beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten geschétzten Werte und damit zusammenhdngenden
Angaben;

- ziehen wir Schlussfolgerungen (iber die Angemessenheit des von
den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungs-
grundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine
wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit
des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwer-
fen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesent-
liche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungs-
vermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Konzernabschluss
und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls
diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungs-
urteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf
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der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestdtigungsvermerks
erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gege-
benheiten konnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern seine
Unternehmenstdtigkeit nicht mehr fortfiihren kann;

- beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt
des Konzernabschlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob der
Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und
Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beach-
tung der deutschen Grundsatze ordnungsméBiger Buchflihrung
ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens , Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt;

- holen wir ausreichende, geeignete Prlfungsnachweise fiir
die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder
Geschaftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Prifungs-
urteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht
abzugeben. Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung, Uber-
wachung und Durchflihrung der Konzernabschlussprifung. Wir
tragen die alleinige Verantwortung fiir unsere Prifungsurteile;

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

- flihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im
Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den
zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern
zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen
die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben
aus diesen Annahmen. Ein eigensténdiges Prifungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unver-
meidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den
zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter
anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung
sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwai-
ger Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer
Abschlusspriifung feststellen."

Stuttgart, 21. Mérz 2024

EY GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Maurer Engel
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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ANTEILSUBERSICHT

STINAG

Stuttgart Invest AG
Stuttgart

Kapital 39.000 TEUR

STINAG

Immobilien GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 600 TEUR, 100 %

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

Kapital 75 TEUR, 100 %

3 Gesellschaften
mit nur geringem
Geschéftsbetrieb

STINAG K645

Grundbesitz GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 150 TEUR, 100 %

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

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG

Pariser Platz GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 5 TEUR, 100 %

STINAG Seniorenresidenz
Boblingen GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 2.000 TEUR, 94 %

STINAG

Hotel GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG Microappartements
GmbH & Co. KG

Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG Kongresshotel
GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG Wohnimmobilie
Bickenbach GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG Héuser

am Markt GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG CarlsCube
GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG Parkhaus
Weilimdorf GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 50 TEUR, 100 %

STINAG Tu17b

Geschéaftshaus GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

STINAG TU6

Geschaftshaus GmbH & Co. KG
Stuttgart

Kapital 10 TEUR, 100 %

Kapitalgesellschaften: Gezeichnetes Kapital

Personengesellschaften: Festkapitalanteile
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