AKTIVA

RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen

Konzernkilanz zum 31. Dezember 2025

Anlage 1

PASSIVA
21122025 A1.12.2024 M 12.2028 31122024
£ € € £ € £
A, Anlagevermigen A. Eigenkapital
. Immateriglle Vermégansgegenstinda I.  Gezeichnetes Kapital
1. enlgalllich ercverbena Kaneessionan, gewarklicha 1. Gereichnetes Kapital 12.100.000,00 13.100.0:00,00
Schutzrechie und ahnliche Rechte und Werte 2, abrgl. Eigens Aniaile -1.482 158,00 -1.440.844,00
sawie Lizenzen an sclchen Rechten und Werten 5,957 51 13,338,851
2. Geschafts- cder Firmenswert 4 08382502 5304802 57 I, Kapilalricklagen mit in Vedaheen wemrechnaten Finnemwerien 1.160.092 85 1.180.082 55
A4063.513,44 5a17.041.18
. Passivar Unterschiedsbetrag aus dar Kapitalkonsalidiening TEV. 180,20 710424 74
Il.  Sachanlagan
. Minderheitenanieile 9.8975.007. 24 10.201.055,06
1. Grundslicke mit Waohn- und Geschifllsbautan 1.523. 155 42 1.573.200 42
2. lechnizehe Anlagen urd Maschinen 1304200 14,0500 Y. Bilanzargzhnis _ -5.022 609 45 -3.B43.533 465
A0 anderz Anlagen, Betricka- und Seschdftsausstatiung FAZ0F .00 51.670,00 10497 520,48 TEBAT 158,03
1.605,412 42 1.638.921 42
Il Finanzanlagen B. Rickstallungan
1. Batailigurgen an assozieran Unlarnahmen 1.819.482 59 1.054 904 37 1. Stevermickatellungen 35.738TE 54.731,06
2. Werlpapiers des Anlagevermiyens B.4499.004,01 G425 554 54 2. sorstige Ricksellungean A91.545,02 574.270,85
4. sonstige suslelhungon 3449286 71 54292831 RET.283T7 G2E.501,54
2.357.751,41 11,103 685,32
C. Verbindlichkeiten
B. Umlavfvermigen
1. Werbindlichkeiten gegeniber Kraditinstifuten 12,042 052 .25 14,390,662, 24
. Zum Yekauf baslimmle Gundsticke und anders Yorrdle 2. erhaltene Anzahlungen G7.152 37 H3A16,R3
3. Werbindlichkeiten aus Lisferungen und Leistungen 42 60818 iT. 74810
1. Grundstbcke und grundsticksgleiche Rechte mit 4, sanstige YWerbindlichkeiten _AE1.218,07  5A7.4AT3H
urferigen Bautan 381576695 363, 743.57 - davon aus Steusm 19100 428 8 15,104 500,43
2. Grundsticke und grundsilickegleizha Rechtz mit € B4 827 19 (Wi £ 124 5304 040
fertinen Rauten 14 421 436,44 11.042 048,95 - daven im Bahmean der sozialen Sicherheit
3. gelsistets Anrahlungan 13.486,47  TEIETE £1.118,89 (V. € 0.00
T 15250 558 88 11404611 28
D. Rechnungsabgrenzungspasten 3.204 38 4.826.83
II.  Fordemngen und zonstige Vermigensgegenstande
1. Forderungen aus Warmistung 15.178,14 A5.701,02
2. Forderungen aus Grandsticksversduan A.O00,00 R0O.00G, 00
A, Fordarungen aus andersn Listeargan urad Laistbungan 27108355 42 561,51
4. sonsliga Vermdgensyagenslindsa L Py I A0 . F9E L4

. Werpapizra
1. sonstige Wetpapisre
IV, Tlissige Mittel und Bausparguthaben
1. Kassenbestand, Bundashankguthahan,
Cuthahen bai Kredifingtitutan und Sohecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten

0. Abktive Latente Steusrn

494 554455

135361, 00

3.597. 486,33

13.531,80

T31.865,50

B23.158,57

911,050, 56

3.054.513,28

£3.554 44

T31.889,50

35.132.050,51

3562932573

38.132.030,581

35.820.325,2




Konzern-Gewinn- und Yerlustrechnung

fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31, Dezember 20325

dar

RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen

Mrlage 2

o a

=l

11.

12,

13

14,

135

16.

Ceschaftsahr

£

£

. Umsatrerlise

1.287.830,21
17500000

a} gus Bewirtschattungstatigkei
b1} aus Yerkeuf van Srundsidcken
ol &us andaren Lisfzrangen und

Leistungen 1,040,852 67

Warmirnderung dez Bestands an
zum Yerkauf bastimmian Grund-
slocken mit feriigen odar
urtertigan Bautan sowie un-
fertigen Laisiungean

Andzra aklivierte Cigenlzistungen

. GESAMTLEISTUNG
. zonstige betriebliche Erlrdge

230,73 .06

aj) sonsligs
% aus Finanzoeschift

Auterandungan fir bezagens
Lieferungsn und Leistungan

a) Aufwendungen far

BawirzchallungslEtighksit 117.817.26

iy Aufwandungen far

Varkautsgrundsiicke a.671.88

o) Aufwendungen fir anders
Liztzrungen und Laisiungen 2B7.071.51

Fereonalaufvand

2y Lahne und Sehéler 1,245 060 07

i) goziale Abgaben und Aufwentungen
fiir Altersvarsargung und fr Unterstitzung
davon fir Altersvarsorgundg
£ 11.616,80 OV € 11,616,800

_ 17B.448 55

. Abschraibunpen

a) auf immaterielle Yermigensgaganstinde
daz Anlagavermégens und Sachanlagan

. sonztige hefrishlicha Auleandungan

1.149.313,11
42431593

4] sonstige

b aus Finanzgaschill

L Ertrage (+)Aufwand (- aus Beteiligungen

mit assaziertzn Untemahmean

Ertrige aus anderen VWerpapiaren und
Ausleinungan des Finanzanlagevermigens

sanstiga Zinzen und Ehnliche Ertrége

Abzchreibungen auf Finanzanlagen
und auf \Wertpapiers das Umlaufvermigens

Zinzen und dhnliche Aufwendungen

ERGEBNIS DER GEWOHNLICHEN
GESCHAFTSTATIGKEIT

Steusm vom Einkommen und vom Ertrag

7. Ergebnis nach Steusrn

18.

14.

20.

22

23

24.

25

206,

27.

28,

29

zonstige Steuern
Jahresargabnis

Gewinnvortrag (+} Yerlustvortrag (-
als dem YWarjahr

. Entnabmen aus Gewinnrocklagon

a% aug anderan Sewinnricklagan

Errag aus Kapitalherabsslamyg SO
Einstzllungean in die Kapitalricklage nsch

dan Worschriften iner dia verainfachts
Kagitalherabsstzung ShAY

Einstzliungan in Gawinnrdcklagen

ai in andere Cewinnriicklzgen

% in andere Gewinnricklaoen SV
Aufwand aus Einziehung eigana Anteile Shiv
Ausschitiungen

windzrung DOritter wegen Enckansolidierung SME

sindarmeitenantzil am Jahresergebniz

Bilanzergebnis

280322328

-G2.024, 76

15,594,583

2.459.794,35

1314677, 30

390.560,50

1.421.5158,02

259,549,158

1.573.825,04

108.760,12

240,758, 52

BOAILAT

B41.273,08

811.524.33

-T15.551,21
36,520,058
-fRZET1EE
1.932,00

-754.303,26

-3 543 833,65

0L, 00

50.000,00

S0L000,00
2121827
190.000,00
2400.0001,00
245.141,06

01,000

41.586,73

-5.022.605,49

Worjahr

1.388.5585.73

248 (530,845

144,419 05

119822083
3.7a0.000,00

1,038, 33650

=2, 173,947 80
9.115.21

3,822 725,04

201.914.18
1 640,497 91

215.000,37
94 5344 57

547 575,86

1.2711.857 56

1.445.453,78

335.788,00

4104817
1.078.288,08

28.806,588

817.148,03

210.5981.02

134,524, 21

Th4.612.90

1.971.834,86
111.714.18
1,860,120 68
1 958,00

1.858.162,68
-4 596 455 29

0,00

01,0101

0,00

23.564 42

0,00

0,00

275.089,30
5.747 64
s L L

=3.843.533,65



Konzemnkapitalflussrechnung

der RCM Beteiligungs AG, Sindelfingen,

filr die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025

1. Cashflow aus laufender Geschiftstitigkeit
Periodenergebnis vor aultercrdentlichen Posten
und vor Ergebnisabflihrung/Ergebnisibernahme

Abschreibungen (+)/Zuschreibungen {-) auf Gegenstande
des Sachanlagevermégens und Immaterielle

Abschreibungen (+)/Zuschreibungen (-} auf Finanzanlagen und

Wertpapiere des Umlaufvermigens
Zunahme {+)/Abnahme {-) der Rickstellungen

Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen {+)/
Ertrage (-

Veranderung des Umlaufvermégens aufgrund
Umgliederung vom Sachanlagavermdgen

Gewinn {-)%erlust {+) aus Anlageabgangen

Zunahme {-)fAbnahme (+) der Vorrdte, der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva

Zunahme (+)/Abnahme {-) der Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen sowie anderaer Passiva

Veranderung des Finanzanlagevermigens aufgrund
Umgliederung aus dem Umlaufvermdgen

Veranderung des Finanzanlagevermdgens aufgrund
Ausiibung Wandelrecht

Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit

2025
TE

754

260

=317

5.211

-158
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2024
TE

1.858

aeq

84

3.878

-1.105

-2.867

157

2.407



2. Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Einzahlungen (+) aus Abgangen von Gegenstdnden des
Sachanlagevermdgens

Auszahlungen (-) fir Investitionen in das
Sachanlagevermégen

Einzahlungen {+) aus Abgdngen von Gegensténdan des
immateriellen Anlagevermigens

Auvszahlungen {-) far Investitionen in das
immaterielle Anlagevermagen

Einzahlungen {+) aus Abgangen von Gegenstanden des
Finanzanlagevermagens

Auszahlungen (-} fir Investitionen in das
Finanzanlagevermdigens

Vergénderung des Finanzanlagevermégens aufgrund
Umgliederung aus dem Umlaufvermégen

“eranderung des Finanzanlagevermagens aufgrund
Ausibung Wandelracht

Cashflow aus der Investitionstatigkeit

3. Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Einzahlungen {+} aus Eigenkapitalzufihrungen
(Kapitalerhdhungen, YWerkauf eigener Anteile etc.)
Auszahlungen (-} an Unternshmenseigner
(Dividenden, Erwerb eigener Anteils,
Eigenkapitalrickzanlungen, andere Ausschittungen)
Einzashlungen (+) aus der Begebung von Anleihen und der
Aufnahme won (Finanz-) Krediten
Auszahlungan (-) aus der Tilgung von Anleihen und
{Finanz-) Krediten

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

4, Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Zahlungswirksame Verdnderung des
Finanzmittelfonds {Zwischensumme 1 - 3)
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

5. Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Liguide Mitts|

Finanzmittelbestand am Ende der Periode

2025
T€

B.544

-6.536

2.2687

-257
3.855

3597

3.687
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2024
T€

8.988

-5.518

465

-338

1.000

-1.849

1.023
2.821

3.855

3.845

3.855



RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen
Konzerncigenkapitalspiegel zum 31. Dezember 2025

Anlags 4

Mutterunternehmen Minderheitsge&eliﬁuhhﬂer Konzern-
eipenkapital
Konrernaltiondren  Figene Antaile, Eigemkapital | Mindecheiten- Eigenkapital gesamt
Geeelchneles Mennwert Kapitalriicklagen Lnterschicdsbetrag Bilanzgewinm 7ustehendes die nicht 7ur kapical
Kapital elgene Anteile mil in Vorjahren B Eigenkapital Finzichung
verrechnelen Kapitalkonsolidierung bestimmt sind
Lirmenwerten
€ £ £ £ & C C C £ £ €

Stand am 31.12.2023 ) 1.3.10[].'119[13,_1}_1] ~1.470.093,00 1.160.092 88 TI424,74  -4.896.458,20 §.663.966,33 0,00 5.663.96633 l[l.[l46.35ﬁ,1-1 Iﬂ.iliﬁ.Siﬁ_,_?:il 18.710.522,57
Einrug eigener Aklien .00 0,00 10 0,00 000 () 0,00 0,0 0,00 .00 0,00
Lrwerb/Verfiuferung sigener Anleile 0,00 -30.751,00 0,00 0,00 -23. 864 42 -54.615,42 0,00 -34.613,42 0,00 0,0 =54 005,42
Ausschiltung, 0,00 0,00 0,00 000 -2T5089.30 27508930 .00 S275 089,50 0,00 0,00 -275.089.30
Anderungen des

Komsolidierungskreises .00 (,an 0,00 G0 6,747,641 6.7:47 .64 0,00 6.747.64]  -358332 14 33833214 -351.3484,50
[orrekiuren (3,04 0,00 .00 .00 {100 i, 1,04 0,00 0,00 .00 01,00
Entnahmen/Zufiihrungen aus Gewinnrlicklagen 0,00 0,00 (1,00 .00 4,00 0,00 0,00 0,00 [, (0,00 0,00
Aufwand aus Frwerh eipener Aldien 0.0n {00 0,00 000 0,00 .00 0.0 0.0n 0,00 0,044 0,00
Eonzem-Jahresiberselioss ¢
Koneerngesamiergebnis 0,00 R .00 000 1,345 130,72 13445, 134,72 a0 1.345.130,72 513.031.96  513.031,96] |.B58. 162,68
Stand am 31.12.2024 13.100.000,00 -1.440.844,00 _ L1a0.0%2.88 _ TI0424,74  -3.845.533.65 9.686.139.97 0,00 S686.139.97| 10.200.056,06 10.201.056,06 19.587.196,03
Einzug eipensr Alitizsn 0,00 (1,00 0,00 0,00 0.0 0,00 | (1,00 0,00 (0,04 0,00 0,00
FErwerh/Verinlerung eigener Anteile (b0 -41.254, 00 0,00 0,00 21218 2T -62.502,27 0,00 251227 (1,00 0,00 -62.51227
Ausschiittung 100 0,00 0,00 oo -245.141,06 -245.141,06 0.00 -245. 141,06 01,00 0,00 -345,141,06
Anderungen des

Konsolidierengskreises 0,00 0,00 0,00 36.736.11 =240,000,00 -183.243,89 0,00 S1HE245,89 0 -144462,07  -144 462,07 =327.705,94
Korreldturen 0,00 a0 G.00 0,00 0,00 0,00 .00 [.00 {100 i 0,0
Entnuhmen/Zofiihrungen aus Goewinnriicklagen 0,00 .00 (.00 [, 04 {3, 4H0 0,00 [, 0 (3, (i 0,00 .00 0,00
Aulwand aus Erwerb elgener Aklien 0,00 .00 0,00 0,00 (1.0 0,00 (1,00 fJ.UU; 0,00 0,00 0,00
Kanzern-lahresiiberachuss /
Konzerngzsamtergehnis 0,00 0,04 1,00 0,00 -673.716.31 67271651 000 67271651 -R1586,75  -B1.5E6,TS -731.303.26
Stand am 31.12.2025 T3 TMLOO0.M -1 482,138,000 1,160,092 54 ToT. 180,85 -5.022.609.49 $.522.526,24 0,00 §.522.526,24| 9.975.007.24 9.975.007,24 18.497,533.48
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RCM Beteilipungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen
Anhang zum Konzernjahresabschluss fiir das Geschiftsjahr 2025

1. ALLGEMEINE ANGABEN
1.1. Allgemeine Hinweise

Die KCM Beteiligungs Akticngescllschall hai thren Site in 71063 Sindellingen, Frondckersiralie 34, und isl
heim Amtsgericht Stmittgart im 1andelsregister, Abteilung I3, unter der Nr. 245448 eingetragen. Gegenstand
des Untermmehmens ist der Erwerb, die Betreuung und Verfulerung von mittel- oder langlrislig orientierten
Beteilizungen, inshesondere Kapitalbeteiligungen an deutschen oder auslindischen Unternehmen unter Be-
achtung des Grundsatzes der Risikomischung, sowie die Vermégensverwaltung aul ¢igene Bechnung,

Der Konzermabschluss der RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft wurde nach den Vorschrifllen des Handels-
gesctzbuches in der Tassung des Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetzes gemil § 267 Absatz | HGE fidr kleine
Kapitalgesellschaften und den ¥ orschriften des Altiengesetzes (Alt(3) aufoestellt.

Die (liederung des Jahresabschlusses erfolgt nach den Vorschriften der Verordnung iber die Glisderung des
Jahresabschlusses von Wohnungsunternchmen {(TAbschI WUV,

Die Aulstellung des Konzernabschlusses erfolat gemdB den Gribenklassen des § 203 HGE auf frerwilliger
Basis. (iriillenabhiingige Erleichterungen fiir kleine Kapitalgesellschaften wurden teilweise in Anspruch ge-
TOIINETL,

1.2, Angaben zu Konsolidierungsmethoden

Der Konzernabschiuss umtasst alle verbundenen Unternehmen, bei denen die RCM unmittelbar oder mittelbar
fiber die Mehrheit der Stimmrechte verfligt oder auferund sonstiger Rechte ein Beherrschungsverhiiltnis be-
stehi, In den Konzernahschlnss sind neben der RCM die folaenden Unfernchmen einbezogen worden, bei de-
nen die RCM unmittelbar oder mittelbar iber die Mehrheit der Stimmrechte verfiigt und die einheitliche Lei-
tung ausiiht:

Konzernanteil

. Eigen- Tahres-
am Crrund-

kapital  ergebnis

bzw. Stammlka- 11122025 2025

pital
Name und Sitz in % in TEUR  in TELUR
56 Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen 78,31 14.146,6 -315.8
S5M Capital Altiengesellschaft, Sindelfingen 09,32 0.497.4 0,0
FACM Assel GmbH, Sindelfingen 104,00 3492 -15.3
Apallo Hausverwaltung Dresden Gmbl [, Dresden 100,00 619 262
Krocker GmbH, Dresden 50,98 L8735 =5,0

Dhe Erstkonsolidierung erfolgt mil Wirkung von dem Tag, an dem die RCM direkt oder indirekt in ein Beherr-
schunasverhiltnis gemal 11GB gegeniiber der Tochtergesellschaft tritt.
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Die SM Wirtschaftsheratungs Aktiengescllschafi, SM Capital Aktiengescllschafi, RCM Assct GmbH, alle Sin-
dellingen, Apolle Hausverwaltung Dresden GmbH, Dresden und Krocker Gmbl [, Dresden, sind verbundene
Unternehimen der RCM Beteiligungs Aktiengescllschafi, Sindelfingen, gemidlh § 2901, ¥.m, § 271 HGE.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgte bei der erstmaligen Konsolidierung von Tochleruniernehmen bis ein-
schlieBlich 200% nuch der Buchwertmethode. Erfolgte die erstmalige Konsolidierung ab 20010 wurde die Neu-
bewertungsmethode angewandt.

Die Lrstkonsolidicrung der S Capital Akliengescllschall erfolgic im Jahr 2007 nach der Buchwertmethode.
Dier Firmenwerl in Hohe von TEUR 3.839.5 wurde gemil § 309 HGB in der damals giiltigen Fassung mit den
Riicklagen verrechnet. Im Jahr 2012 sind weitere Anteile an der SM Capilal Aktiengesellschall zugegangen.
Die Erstkonsolidierung der weiteren Anteile erfolgte im Jahr 2012 nach der Neubewertungsmethode. Der Fir-
menwert in Hohe von TEUR. 12,3 wurde aktiviert und wird planmiilig iiber 30 Jahre abgeschrieben. Aulgrund
der verinderten Konzernstruktur in Folge der Kapitalerhhung gegen Sacheinlagen bei der SW Wirtschafts-
beratungs Akticngescllschall sowie susitzlichen VerfinBerungsvorgiingen bei den Gesellschaflen SM Capital
Alktiengesellschaft, SM Domestic Property Aldtiengesellschaft und SFG Lisgenschaften Gmhll und Co. Re-
trichs KG L1 und des in Folae dessen verringerien Anteils am buchmiiBigen Eigenkapital der Konzermmut-
tergesellschaft RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft, erhihte sich im Jahr 2017 der Minderheitenanteil bei
der 5% Capital Akiicngescllschall und korrespondicrend dazu enlstand neu zu aklivierender Finmenwert in
Héhe von TEUR 1.045.0. Dieser wird planmibig tiber 30 Jahre abgeschrichen. Autprund der Verdnderung der
Beteiligung der RCM Beleiligungs Akliengesellschalt an der SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft
wurde der Firmenwert in 2018 in Hdhe von TEUR 8.2 korrigiert. Im Jahr 2019 entstand durch Verdnderung
der Beleiligungsquaeden ein Firmenwerl von TEUR. 31,3, Dieser wird planmiRig diber 30 Jahre abgeschrieben.
Aufgrund weiterer Verdnderung der Beteiligunasquoten entstand im Jahr 2020 cin Tirmenwert in Hihe von
TEUR 63,1, Dheser wird planmifig iber 30 Jahre abgeschrieben, Aulmrund der Verfinderung der Beteiligung
der RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft an der SM Wirtschatisheratungs Aktiengesellschaft wurde der Fir-
menwerl in 2021 in Héhe von TEUER 28,8 korrigierl, Weilere Verfinderungen der Beteiligung der RCM Betei-
ligungs Aktiengesellschaft an der 5M Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft im Jahr 2022 ergab eine Kor-
rekiur von TEUR 23,7 des Firmenwertes., Tm Jahr 2023 wurde aul Grund welterer Veréinderungen in der Be-
teiligungzquote der Firmenwert in [éhe von TEUR 1,1 korrigiert. Tm Jahr 2024 entstand durch Veriinderung
der Beteiligungsquoten cin Firmenweri von TEUR 11,4, Dieser wird planméiBi Uber 30 Jahre abgeschrieben.
Im Berichtsjahr wurde das bestehende Spruchverfahren in der SM Wirtschaftsheratunas Aktiengesellschaft
mil cinem Yergleich beendel, Hieraus wurden 17,394 Anleile mil einem Kurs von Euro 3,00 e Aktie erworben,
Diese Aktien wurden zum Zeitpunkt des Erwerbs mit Eura 1,83 je Aktie hewertet. Die Ditferenz wird mit
cinem Belrag von TEUR 20,0 in den sonstigen Aulwendungen avsgewiesen, Durch diesen Erwerb und weiters
YVerinderungen der Beteiligunasquoten entstand ein zu kaorrigierender Firmenwert von TEUR 19,6,

[Ye Erstkonselidierung der Apollo [Hausverwaltung Dresden GmbH erfolgte im Jahr 2008 nach der Buchwert-
methode, Der Firmenwerl in Hithe von TEUR 1,2 worde gemil & 309 HGB in der damals giltigen Fassung
mit den Riicklagen verrechnet.

Seit Mai 2009 gehart die M Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschatt zum Konzern der RCM und wird scither
vollkonsolidiert. Am 31, Dezember 2025 hilt die RCM Beteiligungs AG direkl einen Anteil am Grundkapital
der 5M Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft in Hohe von 78,31 %, Die Erstkonsalidierung der Sh Wirt-
schaltsberatungs Aktiengescellschall erfolgte m Jahr 2009 chenlalls nach der Buchwertmethode, Der Firmen-
wert in Héhe von TEUR 5.772.5 wurde gemal § 309 HGB in der damals giiltigen Fassung mit den Riicklagen
in Hithe von TEUR 2.269,7 teilverrcchnet. Der iibersicigende Beirag in Héhe von TEUR 3.502,.8 wurde als
Firmenwert aktiviert und wird seitdem planmélig iiber 300 Jahre abgeschrieben. Im Jahr 2010 waren weitere
Anteile an der SM Wirtschatisheratungs Aktiengesellschaft sugesangen. Dic Erstkonsolidierung der weileren
Anteile erfolgte im Jahr 2010 nach der Neubewertingsmethode, Dabei ergab sich ein passivischer Unter-
schicdshetrag in Héhe von TEUR 17,9, Im JTahr 2012 sind nochmals Anteile an der SM Wirlschallsberalungs
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Altiengesellschaft zugegangen. Die Ersthonsolidierung der zugesangenen Anteile erfolgte im Jahr 2012 nach
der Neubewertungsmethode. Dabei ergab sich cin passivischer Unterschicdsbetrag in Hihe von TEUR 378, 1.
Weitere Anteile an der $M Wirtschaftsberatungs AL wurden in 2013 erworben. Der hierdurch entstandene
Firmenwert in Héhe von TTUR 2247 wurde aktiviert und wird planmébig iiber 30 Jahre abgeschrichen,
Auch im Jahr 20014 wurden weitere Anteile an der SM Wirtschaftsheratungs Aldtiengesellschafl erworben. Der
hicrdurch enistandene Firmenwert in Hohe von TEUR 235,00 wurde akiivierl und wird planmibig iiber 30 Jahre
abgeschrieben. lm Jahr 2015 wurden weitere Anteile an der 5M Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft er-
worben. Der hierdurch entstandene Firmenwert in Héhe von TEUER 1.421,2 worde akitviert und wird planmé-
flig iiber 30 Jahre ahgeschrieben. Weitere Anteile wurden ebenfalls im Jahr 2016 erworben. Der hierdurch
enisiandene Firmenwert in Hihe von TEUR 18,1 wird planmiéBig iiber 30 Jahre abgeschrichen, Dureh Teil-
nahme an einer Sachkapitalerhhung wurden in 2017 weitere Anteile an der SM Wirtschaftsberatungs Akti-
engesellschall erworben. Der dabed in Hohe von TEUR. 766,2 entstandens Firmenwerl wird ebenlalls plammi-
g iiber 30 Jahre abgeschrieben. Im Jahr 2018 wurden weitere Anteile an der 5M Wirtschaftsberatungs Akti-
engesellschall erworben, Der dabet in Héhe von TEUR 53,6 entstandene Finmenwerl wird chenlalls planmibig
ither 30 Jahre abgeschrieben. Auch im Jahr 2019 wurden weitere Anteile an der SM Wirtschaftsheratunas
Aktiengesellschall erworben. Der dabet in Héhe von TEUR 118.1 entstandene Firmenwerl wird ehenfalls
planmiBig iiber 30 Jahre abgeschrieben. Durch weitere Zukaufe und Anderungen der Beteiligungsquote ent-
stand in 2020 ein weilerer Firmenwert in Hihe von TEUR 56,0, Dieser wird planmébig Gber 30 Jahre abge-
schrieben. Durch weitere Zukidufe und Anderungen der Beteiligunesquote entstand in 2021 ein weiterer Fir-
menwert in Héhe von TEUR 842,85, Dheser wird planmiBip tiber 30 Jahre abgeschrieben, Im Jahr 2022 wurden
weitere Aukinfe getdtigt. Dies ergab einen neuen Firmenwert von TTUR 1434, Dieser wird planmélig iiber
30 Jahre abgeschrieben. Auch 2023 erfolglen wellere Zukiiule, Dadurch entstand ¢in never Firmenwerl in
Hihe von TEUR 34,3, Dieser wird planmibig iiber 30 Jahre abgeschrichen. In 2024 erfolgten weitere Zukiufa.
Dadurch entstand ein never Finmenwert in Héhe von TEUR 4,1, Dieser wird planméliyg Gber 30 Jahre abge-
schrichen. Durch weitere Zukdufe im Jahr 2023 sowie Verinderungen der Beteiligungsguoten wurde der Fir-
menwert in 2025 um TEUR 38,6 korrigiert.

Die RCM Assel GmbH wurde im Seplember 2010 gegriindel, Dhie BCM Beteiligungs Alktiengesellschall 1st
seither mit 82 % und die SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft mit 18 % beteiligt. Zusammen werden
im Konzemn somit 100 % gehalten. Dig Ersthonsolidierung des Tochterunternehmens RCM Asset GmbH er-
tolgte im JTahr 2000 nach der Neubewertungsmethode. Da es sich bei der RCM Asset Gmbl] um eine Neu-
grimdung handelte, enlstund weder ein akiiver noch ein passiver Unterschiedsbetrag,

Die Ersthonsolidierung des Tochleruntemehmens Erocker GmbH erlolgle im Jahr 2014 nach der Neubewer-
mngsmethade. Der Firmenwert in 1ihe von TEUR 370 wurde aktiviert und wird planméliig fiher 30 Jahre
abgeschrieben.

Bei Geschiifts- und Firmenwerlen aus Akquisitionen erfolgt eine plammiifige Abschreibung tiber 30 Juhre.
Dhese wirde zum Zeitpunkt threr Wah! an den zu dem Zeitpunkt in der Mehrzahl vorhandenen Waohnimmao-
bilien ausgerichtel, da das Immobiliengeschill im Bereich der Wohnimmobilien ausgedehnle Lebensyyvlklen
autweist. Dariiber hinaus unterlisgt der Wohnimmaobilienmarkt weniger konjunkturellen Schwankungen als
der Gewerbeimmobilienmurkl.

Sind die Kosten des Erwerbs geringer als das wum Zeitwer! bewertele erworbene anteilige Netlovermdgen des
Tochterunternchmens, wird nach nochmaliger Uberpriifung der Kaufpreiszuordnung der Unterschiedshetrag
in der Regel direkl ergebniswirksam crlasst, Konzerminterne Transaklionen und Posien sowie unrealisierle
Ciewinne aus Transaktionen zwischen Konzernunternehmen werden eliminiert. Konzerninterne Umasitze, Auf-
wendungen und Ertrige sowie alle Forderungen und Verbindlichkeiten awischen den konselidierlen Gesell-
schaften wurden eliminiert. Im Konzern werden Lieferungen und Leistungen grundsitzlich zu marktiiblichen
Bedingungen erhracht.
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1.3. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsiitze

lm Jahresabschluss sind simtliche Vermégensgegenstinde, Schulden, Rechnungsabgrenzungsposten, Auf-
wendungen und Ertrge cothalien, soweil geselzlich nichls anderes bestimmi st Das Saldicrungsverbol des
§ 246 Absatz 2 HGGB wurde beachtet.

Riickstellungen wurden nur im Rahmen des § 249 11GB gebildet. Rechnungsabgrenzungsposten wurden unter
der Voravsseleung des § 250 HGE angesclel.

Im Interesse der Ubersichilichkeil werden die nach den gesetzlichen Vorschriflen bei den Posten der Bilanz
und der Gewinn- und Yerlustrechnung anzubringenden Yermerke ebenso wie die Vermerke, die wahlweise in
der Bilang bew, der Gewinn- und Verlustrechnung oder im Anhang ancubringen sind, in der Regel im Anhang
aufgetithrt. Die Bilanz wurde entsprechend der in der Formblattverordnung filr Wohnungsunternehmen vor-
geschricbenen Reihenlolge geglicdert. Fir die Darstellung in der Gewinn- und Verlustrechnung wurde das
Giesamtkostenverfahren gewdhlt. Bei der Bewertung wurde von der Fortfithrung des Unternehmens ausgegan-
gen. Es ist vorsichtiy bewertel worden. Namentlich sind alle vorhersehbaren Bisiken und Verlusie, die bis zum
Ahschlussstichtas entstanden waren, beriicksichtist worden, selbst dann, wenn diese erst zwischen dem Ab-
schlussstichtag und dem Tag der Aufstellung des Jahresabschlusses bekannt geworden sind, Gewinng wurden
nur herticksichtigh, wenn sie am Ahschlussstichtag realisiert waren, Autwendungen und Frtrige wurden im
Jahr der wirtschafllichen Zugehirigheit berficksichtigl, imabhiingig von den Zeitpunkien der enlsprechenden
Zahlungen,

Dic immatericllen Vermagensgepenstinde und das Sachanlagevermdgen wurden zu Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten, vermindert um planméifiige Abschreibungen, bewertet, Die Abschreibungen wurden nach der
beirichsgewdhnlichen Nutrungsdauer der Vermigensgegenstinde vorgenommen,

Das Finanzanlagevermdgen wurde zu Anschalfungslkosten, vermindert um Abschreibungen auf den niedrige-
ren beizulegenden Wert wegen voraussichtlich danerhafter Wertminderung, bewertet.

Zum Verkauf bestimmie Grundstiicke und andere Vorréte wurden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
unter Beriicksichtigung des Niederstwertprinzips angesetzt. Fremdkapitalzinsen sind in die Herstellungskosten
teilweise einbezogen worden,

Die Forderungen und sonstizgen Vermogensgegenstinde sind grondsdtzlich mit dem Nennwert angesctzt. Fr-
kennbare Risiken werden durch entsprechende Bewertlungsabschlige beriicksichtigt,

Wertpapiere des Umlanfyermagens werden zu Anschatfungskosten surziiglich Anschatfungsnebenkosten hew.
mit dem Marktwert angesetzt.

Flissige Mittel und Bausparguthaben werden jeweils mit dem Nennwert angesetzt. Der aktive Rechnungsah-
grenzungsposten wird zum Nennwert angesetzt.,

Die Riickstellungen werden joweils mit dem notwendigen Frfiillungsbetrag angesetzt, dessen Hishe sich nach
verniinftiger kaufiméinnischer Beurteilung ergibt. Die Verbindlichkeiten sind mit thren jeweiligen Erfillungs-
beirfiaen passiviert. Der passive Rechnungsabarenzunasposten wird zom Nennwert angesetst.

Die Umrechnung der ant fremde Wihrungen lautenden Posten erfolgt, sofern vorhanden, arundsitzlich mit
dem Devisenkassamittelkurs. Bei der Bewerlung zum Slichiag wurden folgende Kurse wugnimde gelegt:

ELTR / TISD 1,175
EUR fCAD 1,6114

Derivate Finanzinstrumente werden eingzeln mil dem Marklwerl am Stchlag bewerlet, Die Sicherungs- und
Grundgeschatte werden zu Bewertungseinheiten zusammengefasst, sofern die Voraussetzungen dafiir erfiillt
sind.
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2. ANGABEN ZUR BILANZ
2.1. Aktiva
2.1.1. Immaterielle Vermigensgegenstinde

Die immateriellen Yemmdgensgepenstinde werden zu Anschallungskosten, verminderl um planmiiBige Ab-
schreibungen, bewertet. Die Abschreibungen erfolgen nach der linearen Methode, Die Posilion immaterielle
Vermiagensgegenstinde beinhaltet bei der Frstkonsolidierung der Tochterunternehmen entstandene Firmen-
werle, die fiber 30 Jahre abgeschrichen werden, AuberplanmiiBige Abschreibungen auf Firmenwerte wurden
im Berichtsjahr nicht {Vorjahr TEUR 0,0} vorgenommen. In dieser Position sind ebenfalls erworbene Soft-
warelizenzen enthalten, welche auf drei Jahre abgeschrieben werden. 1lierin enthalten war im Wesentlichen
Standardsofiware. Aulicrdem ist hierin die firmencigene Website enthalten, welche aut 5 Jahre abgeschrieben
wird.

2.1.2. Sachanlagevermigen

Das Sachanlagevermigen wurde 2o Anschallungs- bew, Herstellungskosten, vennindert um plammiBige Ab-
schreibungen, hewertet. e Abschreibungen erfolgen nach der linearen Methode. Bei Zugéingen von beweg-
lichen Anlagegegenstinden im Jahresverlaul erfolgl die Abschreibung zeitanleiliy monatsgenau, Geringwer-
tige Anlagegiiter bis TUR 800,00 werden im Jahr des Zugangs voll abgeschrighen.

Aunberplanméliizge Abschreibungen wurden im Berichtsjahr nicht vorgenommen (Vorjahr TEUR 0,0).

In den Sachanlagen ist Retriehs- und Geschéftsausstattung in Héhe von TEUR 732 (Vorjahr TELR 51.7) ent-
halten.

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Sachanlagevermigens ist unler Angabe der Abschreibungen des
Geschifisjahres im Anlageapiesel dargestellt.

2.1.3. Finanzanlagen
2.1.3.1 Beteilipungen

Im Konzern der ROCM Beteiligungs AG werden zum 31, Dezember 2025 insgesamt 1.225.629 Aktien der KS'T
Beteiligungs AG, Stuitgart, gehalten, dies entspricht einem Anteil von 24,51 % am Grundkapital der KST
Deteiligungs AG. Mit der am 31. Mai 2016 erfolgten Bestellung von Herrn Reinhard Voss zum Vorstand der
KST Beleiligungs AG sind dic im Konzemn der ROV Beletligungs AG gehalienen Anteile an der KST Beter-
ligungs AT auferund der dadurch gegebenen Crganidentitit mit Wirkung vom 31, Mai 2016 an als Beteiligpung
auszuwelsen, Der passivische Unterschiedsbetrag betriigt EUR 271, 130,78, Tas anteilige Frachnis fiir die Zeit
vam |, Januar 2025 bis 31. Dezember 2025 wird mit Plus EUR 106.758,18 als Ertrag ausgewiesen.

2.1.3.2 Wertpapicre des Anlagevermiigens

Ilierin enthalten sind festverzinsliche Anleihen, Alkten und ET s,

Erciinzende Angaben

Dig im Finanzanlagevermdgen belindlichen russischen Staatsanleihen sowic ADRs russischer Ermillenien wur-
den im Einklang mit dem vom 1DW vertffentlichen fachlichen Hinweis zum Thema Ukraine-Krieg bereits im
Jahr 2022 mit TEUR 2.207,7 aulwandswirksam ausgebucht, da die Gesellschalt durch Beschrdnkungen in ih-
rer Verfilgungseewalt iber die ADRs und die Anleihen sowie die wepggefallene Fruchtziehungsmiglichkeit so
eimgeschrinkl ist, dass diese ihr nicht mehr zuzurechnen sind und somit nicht mehr in der Bilanz der Gesell-
schaft als Verméeensgegenstand angesetzt werden kénnen.
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Im Jahr 2023 wurde auf ¢ine weilers Anleihe gine Ausbuchung in Hiéhe von TEUR 1LO68.6 vorgenomimen.
Die Gesellschalt ist durch Beschrinkungen in threr Verlligungsgewalt tiber diese Anleihe sowie dic weggefal-
lene Fruchtziehungsmiglichkeit so eingeschrinkt, dass diese ihr nicht mehr zuzurechnen ist und somit nichl
mehr in der Bilanz der Gesellschaft als Vermogenagegenstand angesetzt werden kann.

Im Berichisjalir wurde auf’ cine Anlethe Abschreibungen aufgrund von Kursdifferenzen in Hihe von
TEUR 297.9 vorgenommen. Aul drei Anleihen wurden Abschreibungen aulzrund von Wihrungsdifferenzen
in Héhe von TEUR 19,4 vorgenommen. Weitere Abschreibungen wurden nicht vorgenommen, auch wenn der
Zeitwert unter dem hilanzierten Wert liegt, da die Kursditfferenzen auforund eines weiterhin als unwahrschein-
lich eingeschitzien Inselvenzrisikos der Emittenten als nicht daverhatt cingeschiitzt werden.

Aul eine Anlethe wurde aulgrund von ewischengzeiilicher Kurserholung cine Zuschreibung in Hohe von ins-
gesamt TEUR 7.3 vorgenommen.

Der Buchwert des Anleihebestands betriigt nach Risikovorsorge TEUR 895.7, der Xeitwert TEUR 79380,

Auf verschiedene Wertpapierpositionen wurden im Berichtszeitranm Abschreibungen aufgrund von Kursdif-
ferenzen in Héhe von TEUR 1649 vorgenomimen., Abschreibungen aulizrumd von Wihrungsdiflerenzen wur-
den in Hihe von TEUR 53,2 vorgenommen. Sofern bei weiteren Wertpapierpositionen der Zeitwert unter dem
bilanzierten Wert lag, wurden hieraul Abschreibungen nicht vorgenommen, da aus Sicht der Gesellschali nicht
von einer daucrhafien Wertminderung ausgegangen wird. Insgesamt wurden aut den Aktienbestand Abschrei-
bungen in Hihe von TEUE 218,1 (Vojahr TEUER 40,9) vorgenommeen.

Auf ein Wertpapier wurde aufirund Kurserholungen eine Zusehreibung in Hhe von TEUR 13,3 vorgenom-
men,

Der Buchwert der Aktien, Beteiligungen und ETEs betrigt nach Risikovorsorge TEUR 5.503.3, der Zeitwert
TEUR 5.726,6.
2.1.3.3 Sonstige Ausleihungen

Unter den sonstigen Avsleihungen sind Anteile an einer GmbH sowic Darlehen an diese und Anteile an ciner
GbR ausgewiesen. Im Geschitisjahr wurde auf eine Ausleihung eine Abschreibung in Hishe von TEUR 393.6
(Vorjahr TEUR 40,9} vorgenomimen.

e Entwicklung der einzelnen Posten 15l unter Angabe der Abschreibungen des Geschilisjahres im Anlage-
spicael dargestellt,

2.1.4, Fom Verkauf hestimmte (Grundstiicke und andere Vorrite

2.1.4.1. Grundstiicke und srundstiicksgleiche Rechte mit unterticen Bauten

In dieser Position sind zwei Grundstiicks aor Wellerentwicklung enthallen,

2.1.4.2. Grundstiicke und grundstiicksgleiche Rechie mit fertigen Baulen

Bei dieser Position handelt s sich um bebaute und im Rahmen der Verwaltung eigenen Yermagens vermictete
Bestinde. Die ausgewiesenan Objekie sind mittelfristig zum Yerkauf bestimmt. Die Immobilien werden zu
Herstellungs- bew, [orlgelihrien Anschallungskostien bewerlet,
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2.1.5. Forderungen und sonstige Vermigensgegenstiinde
Die Forderungen und sonstigen Vermiagensgegenatiinde haben folgende Restlaulzeilen:
bis zu 1 Jahr  iiber ein Jahr mehr als Gesamli
(alle Angaben in TEUR) bis zu 5 Juhre 5 Jahre
Forderungen aus Vermietung 15,2 0,0 0,0 157
| (Vorjahr) (38.7) (0,00 (0,00 (38.7)
Forderungen aus Grundstiicks-
verkiulen 50,0 0.0 0.0 0.0
{Vorjahr) (50,09 (0,0 (0,0} (50,07
Forderungen aus anderen Liefe- ]
rungen und Teistungen 21,1 0.0 0.0 21,1
(Vorjahr) . (42,7 (0,m {0,0) (42,7}
Sonstige Vermigensgegenstinde 2973 71,4 0.0 368.7
| (Vorjahry , (491.8) (0,0 (0,07 (491,58}

Die Forderungen sind mit dem Nennwert abziiglich vorgenommener Wertherichtigungen angesetzt. Auf cine
sonstige Forderung wurde eine Wertherichtigung in Hshe von TEUR 3.5 vorgenommen.

2.1.6. Wertpapiere des Umlaufvermigens

Liie Wertpapiere werden im Girosammeldepot verwahrt, Bei gleicher Werlpapiergattung werden die Anschaf-
fungskosicn nach der Durchschnitlsmethode ermittelt. Lag am Abschlussstichtag ein niedrigerer Wert vor, der
sich aus dem Bérsen- oder Marktpreis ergab, so wurde aut den nicdrigeren Werl abgeschrieben.

Liie im Umlaufverméigen befindlichen ADRs russischer Emittenten wurden im Einklang mit dem vom [DW
verdlTentlichen Tachlichen Hinwels zum Thema Ukraine-Krieg bereits im Jahr 2022 mit TEUR [.234.5 ant-
wandswirksam ausgebucht, da die Gesellschaft durch Beschrinkungen in ihrer Verfligungsgewalt iiber die
ATIRs sowie die weggelallene Fruchlziehungsmiiglichkeit so eingeschrinkt ist, dass diese ihr nicht mehr 7u-
zurechnen sind und somit nicht mehr in der Bilanz der Gescllschali als Vermigensgegensiund angesetzt wer-
den kiinnen.

Aul Werlpapiere des Umlaufvermégens wurden zum Bilanzstichtag Abschreibungen aufgrund von Kursdifte-
renzen in [1&he von TEUR 12,2 (Vorjahr TEUR 24.3) vorgenomimen.

Zum Bilanzstichtag werden Wertpapiere mit cinem Buchwert von TEUR 136,4 und einem Zeitwert von
TEUR 136,4 gefiihrt.

2.1.7. Fliissige Mittcel

Es worden TEUR 3.597,5 (Vogahr TEUR 3.854,5) [lissige Mittel ausgewiesen. Diese sind in [ldhe vaon
TEUR 2.661,3 (Verjahr TEUR 1.031,1) im Rahmen von Sicherheitenstellungen verpfindet und insoweit mit
einer Verfilgungssperre versehen.

1.1L.8. Rechnungsabgrenzungsposten

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind Aufiwendungen enthalten, die das Folgejahr betreilen, aber be-
reits im Derichisjahr gperahlt wurden,



Anlage 5
Seite §

2.1.9. Akdve latente Steuern

Die Differenzen ergeben sich aus den Unterschieden bei der Hauptversammlungsriickstellung in [1dhe von
TEUR 13,2 (daraus akiive latente Steuer in Hohe von TEUTR 3.9 sowie aus dem Verlustvorirag der Sk Wirl-
schaftsberatungs Altiengesellschaft der mit einem Anteil in Héhe von TEUR 2.500 bewertet wurde (daraus
akiive latente Steuer in Hhe von TEUR 728,10, Somil ergibl sich per Saldo eine aklive latentc Steuer in Hishe
von TEUR 732.0. Latente Steueranspriiche und -schulden werden unter Anwendung der Steuersitze und der
Gesetze, die am Bilanestichtag bereits gelien ader im Wesentlichen geselzlich verabschicdel sind und deren
Cieltung zum Zeitpunkt der Realisierung des latenten Steueranspruchs bzw. der Begleichung der latenten Steu-
erschuld erwartel wird, bewerlel. Fir dic Konzerngesellschalten wird ein Steuersale von 29,125 % angewandt,
der neben dem einheitlichen Korperschaftsteuersatz in | lihe von 15,825 % und dem Solidarititszuschlag einen
Gewerbesteuersals von 13,3 % beinhaltel.

2.2, Passiva
2.2.1, Eigenkapital

a) Gereichnetes Kapital

Mas gezeichnete Kapital zum 3 1. Dezember 2025 in Hthe von TEUR 13.100,0 ist aufgeteilt in 13.100.000 auf
den Namen lautende nennwertlose Stiickaktien. Die diber alle Konzerngesellschaften hinweg gehaltenen
|.482,138 cigencn Akticn werden offen vom Grundkapital abgesetat.

Eigene Anieile

Zum Bilanzstichtag waren 261,429 eigene Aktien, entsprechend 1,996 % des Grundkapitals, im Bestand der
RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft, die rum Bilanzstichtag mit TUR 1,948 je Aktie, insgesamt also mit
TEUR 5093 bewerlel wurden, Aus den ErliulerungspMichien des § 160 (1) des Altiengesetzes ergibl sich die
folgende Aufstellung:

Zeitpunkt Anzahl Bestand in % Bilanzansatz  Gewinn [ Ver-
bzw. Quartal vom Grundha- lusi
pital LUR
am (Juartals- ETR
ende
[01.01.2025 Anfangshestand 220.135 | 1,680 % 446.766,90
1. Quartal Verkauf i —— -
iy b s 1,777 % 165.019,88 0.00
2. Quartal Verkauf 0| e ;
-(z h : h 5
2005 Kauf 10,645 1LB3R %% | 481.514,6 0,00
3, Quartal Werkaul 0
A o A
2025 Kauf 6.09] 1,905 % 401 648,08 0,00
4, Quarlal Verkanf ] _
996 % 50927917 :
025 Kaul 11.938 1,996 % ::u{l‘;"_'é*_i 0,00 _
31.12.2025 Endbestand 261,429 1,996 % 30927917
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Zum Bilanzstichtag wurden von der SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft 631.702 Altien der RUM
Reteiligungs Aktiengescllschafl, entsprechend 4,822 %% des Grundkapitals gehalten, die cum Bilanestichlag
mit EUR 1,670 je Aktie, insgesamt also mit TEUR 1.0549 bewertet wurden. Aus den Crliuterungspflichten
des § 160 (1) Aktiengesetzes ergibt sich die folgende Aufstellung:

Leitpunkt . Anzahl Bestand in % Bilanzansatz Gowinn/Ver-
bew. Quurtal vom Grandlia- lust hew, Ab-
pital EUR wertung
am (Juartals-
ende [ ETR
(01.01.2025 Anfangshestand 631.702 4,822 % 1.054.942, 34
|, Quartal Verkaol 0
4,822 % 1.054.942 34 (.00
2025 Kauf 0 Hes - _ '
2, Oartal Verkaul i
; A 822 % 10054 942 54 0,00
2025 Kauf 0 i r -
3. Quartal Verkanf {1 st 1 054.942.34 0.00
2025 Kauf 0 W e X
4. (Quartal Verkauf il
4,822 0 054,942 34
0125 Kanf 0 L8022 Y 1.054.942, 0,00
31.12.2025 | Endbestand 631702 4,822 9% 1.054.942,34

Zum Bilanestichtag wurden von der SM Capilal Aktiengesellschaft 589,007 Akten der RCM Beteilizungs
Akliengesellschafl, entsprechend 4,496 % des Grundkapitals gehalten, die zum Bilanzstichtag mit ELIR 1,670
Jje Alktie, insgesamt also mit TEUR 9836 bewertet wurden. Aus den Frlduterungspflichien des § 160 (1) Ak-
ticngesetzes ergibt sich die folgende Aufstellung:

Zeitpunkt . ~ Anzahl Bestand in % | Bilanzansatz | Gewinn / Ver-
bew. Quarial vom Grundlia- lust hew. Ah-
pital EUR werlung
am Quartals-
ende FIR
O1.01.2025 Anfangshestand 580007 4,496 % 983.641.69
[, Omartal Verkanf il : Il ;
N 4,496 % 983.641,60 0,00
2025 |Kef | 0 h i
2. Oarlal Verkaul { : ;
4,496 44 QE3.041.60 0,00
2025 Kauf 0 o i
3. Quartal Yerkauf
s e : 4,496 % G835 .641.60 RN
2025 [Lanf 0
4, Quartal | Verkauf 0 -
) 4,494 U4 DE3.641.69 {1.0M)
2025 Kauf o T T
31.12.2025 Endbestand 589.007 4,496 % | DE3.641.09
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by Genehmigtes Kapital 2024

Der Worstand ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 13, August 2024 erméchtigl, dus Grundkapital
der Gesellschatt in der Zeit his zum 12, August 2029 mit Zustimmung des Aufsichtsrates wm insgesamt bis zu
EUR 6.550.000,00 durch ein- oder mehrmalige Ausgabe ncuer aul den Namen lautender Stiickakiicn gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhiihen (Genehmigtes Kapital 2024). Den Aktiondiren slehl grundsiiltzlich Be-
zugsrecht zu. Der Vorstand ist jedoch erméichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Alk-
tiondre ganz oder teilweise ausrzuschlielen.

¢) Bedingtes Kapital

Bedingtes Kapital 2024

Das Girundkapital der Gesellschaft ist um bis zu EUR 6.550.000,00 bedingt erhéht durch Ausgabe von bis zu
5,550,000 never, aul den Namen laulender Stiickaklien (Bedingles Kapital 2024). Das bedingte Kapital dient
ausschlieBlich der Gewdhrung neuer Aktien an die Inhaber oder Gliubiger von Options- oder Wandelschuld-
vierschreibungen, die gemiR Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 13, August 2024 durch dic
Ciesellschaft nder durch unmittelhare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungseesellschaften der (Gesellschaft
ausgeseben werden,

De badingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit durchgefiihrt, wia die Inhaber bzw. Glanbiger der Options-

bzw. Wandelschuldverschreibungen von thren Cplions- bew, Wandlungsrechlen Gebrauch machen oder
Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen erfiillt werden.

Der Aufsichtsrat ist emméichtiygl, die Fassung der Salzumg nach vollstindiger oder leilweiser Avsnulzung des
hedingten Kapitals oder nach Ablant der [irméchtigungstrist anzupassen.

d) In Vorjuhren mii Riicklagen vervechnele Firmenwerle

Die Kapitalriicklage wurde durch Verrechnung mit bei der Erstkonsolidierung entstandenen Firmenwerten in
den Vorjahren gemil § 309 HGB ale Fassung vollstindig verwendet, Durch die Zufithrung in 2018 und die
Kapitalherabsetzung  in 2020 ergibt  sich  nach  Verrechnung  zum  Bilanzstichtag cin Wert  von
EUR 1.160.092 88 {Vorjahr EUR 1.160.092,88). Dieser setzt sich wie folgt zusammen;

EUR 3.25192,50 aus Agiobetrigen im Rahmen von Kapitalerhhungen

EUR 1.949.183.80 aus der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen

EUR 106400000 aus Kapitalerh8hung gegen Sacheinlage

EUR 2.830.000,00 aus Kapitalhcrabsctzung

EUR 17542139 aus Verdulerung eigener Anteile gem. § 272 Abs. 1b 5.3 HGB
A EUR 5.839.539,74 ans Firmenwoert bei der Fratkonsolidierung der SM Capital AG im Jahr 2007
A EUR 1.244.60 aus Firmenwert bei der Erstkonsolidizrung der Apollo Hausverwaltung im Jahr 2008
L EUR 2.269.690.47 aus Firmenwert bei der Erstkonsolidierung der SM Wirtschatisberatungs AG im

Jahr 2009

¢} Gewinnriicklagen

Im laufenden Geschilisjahr emtwickelle sich aulgrund des Erwerbs eigener Anteile dic Gewinnriicklage wic
folgt:

Gewinnriicklage 01.01.2025 ELIR 0,00
Verbrauch durch Zukaul cigener Anteile EUR  -21.218.27
Finstellung 7u Lasten des Bilanzgewinns EUR __ 21.218.27

Gewinnrilcklage 31,12.2025 LR {100
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2.2.2. Unterschicdsbetrag

Dieser wird in Hihe von EUR 767, 180,85 (Vorjahr EUR 710,424,774} ansgewicsen. Durch Zukiufe an der 5M
Wirtschattsheratungs Aktiengesellschaft in den Vorjahren entstand ein passiver Unterschiedsbetrag in Hihe
von EUR 496.050,07. Ab |, Juni 2016 wird dic KST Beteiligungs AG als assoziiertes Unternehmen erstmalig
At Tquity konsolidiert. Der sich hierbei ergebende passive Unterschiedsbetrag betriigt EUR 214.374,67. Wei-
lere Zukiufe im Berichlsjahr ergaben cinen  welleren  passiven  Unierschicdsbetrag in Hihe won
EUR 56.756,11. Der ausgewiesene passive Unterschiedsbetrag betriigt somit EUR 271.130,78.

2.2.3. Riickstellungen

Riickstellungen sind in der Héhe des notwendigen Erfill lungsbetrages gebildet worden, dessen H3he sich nach
verniinfliger kaulminnischer Beurteilung ergibi. Dabei wurden alle am Bilanzstichtag erkennbaren Risiken
beriicksichtigt.

Riickstellungen fiir Kirperschaftstener wurden in [ohe von TEUR 0.3 (Vorjahr TEUR 10.3) gebildet. Auler-
dem wurden Steverriickstellungen [lir wu zahlende Gewerbesicuer in Hohe von TEUR 35,5 (Varjahr
TLUR 43.9) sebildet

Mie sonstigen Riickstellungen sind grundsitzlich mit dem vorsichtig geschitzten Erfiillungsbetrag angesetzt
und wurden im Wesentlichen [Tr [olgende Risiken gebildet;

Abschluss- und Pritfungskosten: TEUR 73,1 (Vorjahr TEUR 73,1)
Cicschéttsbericht TEUR 2,0 (Worjahr TEUR 700
Hauptversammlung; TEUR 13.2 (Vorjahr TELTR 13.2)
noch nicht abgerechnete Nehenkosten fiir Leerstand: TEUR 33.0 {Vorjahr TEUR 292.8)
Aufsichtsratsverglitungen; TEUR 1958  {(Vorjahr TEUR 251,5)
Personalkosten: TEUR 933  (Vorjahr TEUR 88.4)
Rechtsstreitigheiten: TEUR 12,4 {Vorjahr TEUR 29,07
Otfenleaung und Authewahrung: TEUR 16,3 {Vorjahr TEUR 16,5)
Beitrige zur Berufsgenossenschafl: TEUE .0 {Yorjuhr TEUR 2.5),

Auferdem wurden Rickstellungen im Zusammenhang mil der Abwicklung abeeschlossener Tmmobilicnver-
kdufe in Hohe von TEUR 105 (Vorjahr TEUR 24 4) sowie TEUR 3.0 (Vorjahr TEUR 3,07 fiir Gewdhrleis-
tungen und offene Rechnungen in Hohe von TEUR 35,9 (Vorjahr TEUR 34,5) gebildet.

Tnagesamt wurden sonstige Riickstellungen mit einem Betrag von TEUR 491,35 (Vorjahr TEUR 574.3) gebil-
det.

2.2.4. Verbindlichkeiten

Alle Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erliillungsbeirag angesclzl. Verbindlichkeiten in fremder Wihrang wa-
ren zum Stichtag 3 1. Dezember 2025 nicht vorhanden. Per 31. Dezember 2025 bestehen Verbindlichkeiten mit
giner Gesamilaulzeil von Uber fiinf Jahren in Hohe von TRUR 3.680,8 (Vorjahr TOUR 3.880,2).
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Sumume

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten Apngaben in TEUR | Vorjuhr in TEUR
mil einer Kestlaufzeit '.mn bis zu 1 Jahr 56753 1:522%
mil ciner Restlaulzeil von mehr als 1 Jahr bis 5 Jahren G186 8 - RO87.8
mit giner Restlautzeit von mchr als 3 Jahren 3.080.8 3.EB0.2

| 18.542.9 14.390.7

Die oben genannten Betrdge sind bankiiblich gesichert, unter anderem durch Guthaben, Grundschulden und
Abtretung von Miclanspriichen. Insgesaml wurden den Banken zum Stichtag 31. Dezember 2025 die folgen-
den Sicherheiten zur Vertilgung pestellt:

Bezeichnung der Sicherheit Nominalwert in TEUR | Vorjabhy in TEUR
Grundschulden (nominal) 15.450,0 99500
Depotwerte 66507 7.621,6
Guthaben 26613 1.031,1
Summe 2477620 18.602.7 |

1.2.4.2. Verbhindlichkeiten aus Lielerungen nnd Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betreffen im Wesentlichen offene Baurechnungen
sowie Sicherheitseinbehalte bei Handwerkerleistungen.

his zu 1 Jahr| iiber 1 Jahr mehr als Gesamt
his 5 Jahre 5 Jahre
TETUR TEIR TEUR TEUR
Verbindlichleiten ans .
e L G 42,6 0,0 0,0 42,6
| Lieferungen und Leistungen
(67,7 {007 (0.0 (67,7}

(Vorjahr)

2.2.4.3. FErhaltene Anzahlungen

Lie erhaltenen Anzahlungen betreffen Betriehskostenvoranszahlungen fiir das Berichisjahr und haben [ul-

gende Restlaufacilen:

bis zu 1 Jahr| idher1 .Iahr- mehr als Gresarni
bis 5 Juhre 5 Jahre
) TEUR TEUR TEIR | TEUR
erhaltene Anzahlungen a7.2 0,0 0,0 | 67,2
(Vorjahr) (53.4) (0,07 {00 (331
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2.2.4.4. Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten verteilen sich wie folgl iber die cinselnen Lanfzeitenbereiche:

bis zu 1 Jahr  iiber 1.Jahr  mehr als Gesamt
bis 5 Jahre 5 Jahre

TEUR TEUR TEUR TEUR
Sonstige Verbindlichkeiten 2509 60,3 0.0 4512
{ Vorjahr) {370.1) {227.9) (0,0} (598,0)

In den sonstigen Verbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten aus Sieuern in Hhe von TEUR 84,8 (Vorjaht
TELR 1244} enthalten.

2.2.5, Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Die passiven Rechnungsabgrenzungen enthalten Zahlungen, die im laufenden Geschiiflsjahr eingeyangen sind,
aber das folgende Jahr betreffen, In der Regel handelt es sich um im Derzember cingegangene Mieten fiir den
Januar des Falgejahres.

2.2.6. Derivate Finanzinstrumente

e Zinssicherungsgeschifte wurden zur Absicherung des Zinsinderungsrisikos von Bankdarlehen abpge-
schlossen. Bei dicsen Geschiifien besteht Wiahrungs-, Betrags- und Fristenkongruenz, sodass im Rahmen einer
kompensatorischen Bewertung hierfiir Bewertungseinheiten gebildet wurden. Die bilanzielle Abbildung von
Bewerlungseinheiten erfolgl, indem die sich ausgleichenden Wertinderungen aus den abgesicherten Risiken
nicht bilanziert werden (zog. Einfrierungsmethode). Die Wirksamkeit der Sichenimgsberichungen ist dudurch
sichergestelll, dass die wertbestimmenden Faktoren von Grund- und Sicherungsgeschitt jeweils iibereinstim-
men {s0a. Critical-Terms-Match-Methode). Der beizulegende Zeitwert der Zinsswaps berechnet sich liber die
Restlauleeit des Instruments unter Verwendung aktueller Marktzinssitze und Zinsstrukmren. Den Angaben
liszen Bankbewertungen zu Girunde.

Im Konzern wurden zur Absicherung des Zinsiinderungsrisilkos 5 (Vorjahr 6) Zinsswap-Verginbarungen im
Nominalwerl von TEUR 11.200,0 (Vorjahr TEUR 8.250.0) mit ciner Restlautzeit bis Dezember 2028, Mirz
2030, Juni 2032, Juni 2041 und Juni 2042 abgeschlossen. Zum 31, Dezember 2025 betrigt dus gesicherle Kre-
ditvolumen TEUR 11.821.2 (Vorjahr TEUR 13.393.2). Die Swap-Vercinbarungen bilden mit den abaesicher-
ten Darlehen eine Bewertungseinheit. Eine isolierte Barwertbetrachtung ergibt zum Bilanzstichtag einen posi-
tiven Barwerl von TEUR 27,8 (Vorjahr negativer Barwert TEUR 227.1). Bedingungen und Parameter des
Grundgeschéfies und des absichernden Geschiiftes stimmen weitestgehend liberein. Eine Drohverlusiriicksiel-
lung war nichl zu bilden (Vorjahr TELR 0,00,
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JANGABEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUN(G
3.1 Umsatzerlise ans Bewirtschaftungstitiskeit

Diese Position enthélt alle Ertrige aus Vermictungen von Immobilien im eigenen Bestand.

3.2, Umsatrerlise aus Verkauf von Grundstiicken

[lierhei handelt es sich um Verkaufserltae von Tmmaehilicn,

3.3. Bestandsverfinderungen

[n den Bestandsverinderungen sind dic Abgiinge der verkaufien Immobilienbestdnde dargestelll.

3.4. Sonstige betriebliche Ertriige

Die sonstigen betrieblichen Frtrage beinhalten Frtrige aus Finanzgeschitficn in Hohe von TEUR 1.084.1 (Vor-
jahr TEUR |.388,6) sowic sonstige Erlrfige in Hdhe von TEUR 230.7 (Vorjahr TEUR 251,93,

Diie sonstigen Ertrige beinhalten im Wesentlichen Crtrige aus der Aufldsung von Rilckstellungen in Hohe von
TEUR 20.2 {Vorjahr TEUR 11,5). AuBerdem beinhaltet diese Position Ertrfige aus Wihrungsumrachnungen
in Hahe von TEUR 5,1 (Vorjahr TEUR 43,8). Tres Weiteren sind in dieser Pasition Ertriige aus abgeschriche-
nen Forderungen in Hdhe von TEUR 10,1 (Vorjahr TEUR 19,7} und Ertrige aus Regressforderungen gesen-
iiher Versicherungen in Hihe von TEUR 95,3 (Vorjahr TEUR 85,2) sowie in Zusammenhang mit Rechlssirei-
ligkeiten in Hohe von TEUE 0,0 (Yojahr TEUR 29,5) enthalten. Aullerdem sind in dieser Fositionen Korrek-
turen fiir Vorjahre in Hohe von TEUR 79.6 (Vorjahr TELUR 38,8) enthalten, Dicse betreffen im Wesentlichen
Weiterberechnungen aus Umlagen fiir Betriebskosten und Instandhaltungen. In den sonstigen hetriehlichen
Ertrigen sind aullerdem TEUR 7.8 (Vorjahr TEUR 11.6) fiir verrechnete Sachbesiige sowic TEUR 6,0 (Vor-
Jahr TEUR 7,6} [iir Erlrige in Zusammenhang mit Erstattungen von Lohnausfillen von Krankenkassen ent-
halten.

3.5. Aufwendungen fiir Bewirtschaftungstiitigheit

In dieser Position sind alle im Zusammenhang mit den Immaobilien angefallenen nicht umlagefihigen Aulwen-
dungen in Hihe von TEUR 52,8 (Vorjahr TEUR 1531.4) sowie Gebiihren fiir die externe Hansverwaltung in
Hohe von TEUR 1.4 (Vorjahr TEUR 2.0 erfasst, aullerdem Forderungsverluste sowic Zofiihrungen wu Werl-
berichligungen in Hithe von insgesaml TEUR 19,6 (Vorjahr TEUR 5.3) und nicht abziehbare Vorsteuer in
Hohe von TEUR 2.0 (Vorjahr TEUR 11,3) enthalten. Fhenfalls enthalten sind hier Aufwendungen filr Be-
Irichskostenvorauseahlungen r Leerstiinde in Hdhe von TEUR 292 (Vorjahr TEUR 31.8) und Vermistungs-
provisionen an externe Makler in Hihe von TEUR 4.9 (Vorjahr TEUR 0,0,

3.6. Aulwendungen fiir Verkaufsgrundstiicke

Bei den Aufwendungen fiir Yerkaufsgrundstiicke handelt es sich im Wesentlichen um Kosten im Zusammen-
hang mit Aufwendungen tir verkaufic Tmmobilien in Zusammenhang mil der Verkaufsabwicklung in Héhe
von TEUR 5.7 (Vorjahr TEUR 34,45,

3.7, Personalaufwendungen

Die Persomalaulwendungen im Jauhr 2025 betrugen TEUR 1.421,5 (Vorjahr TEUR 1.448.5).

3.8, Abschreibungen auf immaterielle Yermibgensgegenstiinde des Anlagevermdigens und
Sachanlagen

Dieze Position enthdlt planmabige Abschreibungen von TEUR 3539.6 (Vorjahr TEUR 365,8), Aullcrplanmi-
Fige Abschreibungen wurden im Berichtsjahr nicht (Vorjahr TEUR 0,07 vorgenommen.
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Diese Position umfasst insgesamt TEUR 1.573.6 (Vorjahr TEUR 1.075,4) und enthill im Wesentlichen:

Aufwendungen aus Finanzgeschillen: TEUR 4243 {Vorjuhr TEUR 1843}
Abschluss- und Pritfungskaosten: TEUR 73,1 (Vorjahr TEUR 73.1)
Aufsichtsratsvergiitungen: TEUR 1148 (Vorjuhr TEUR 118.1)
Autwendungen tir Werbekosten: TEUR 97.1 (Vorjahr TEL'R 106,6)
Kosten fir Miete und Unterhalt der Bliroriiums; TEUR 92,9 (Vorjahr TEUR 91,1)
K le-Kosten: TEUR 52,7 (Varjahr TEUR 59,2)
Reisekosten: TEUR 12,6 (Vorjahr TEUER 16,7)
Rechis- und Beratungskosten: TEUR 47.9 {(Vorjahr TTLR 33.8)
Kreditbearbeitungskosten: TEUR 25,0 {Vorjahr TELIR 5,7)
Korrckiuren im Vorjahr: TEUR 24,1 {Vorjahr TEUR 1,7)
Aufwendungen fiir Yersicherungen und Beitriige: TEUR 584 {Vorjahr TELR 61,9
Eeparaturen und Instandhallungen; TEUR 22,8 {(Vorjahr TELTR 27.0)
Porto und Biirobedart IEUR 378 {Vorjahr TEUR 35,6)
MNebenkosten Geldverkehr: TEUR 7,4 {(Vorjahr TEUR 7.4}
hManapement Nee: TELUR 3.6 {Vorjahr TEUR 3.7)
Aulwendungen fiir Personal und Fortbildung: TEUR 6,5 (Vorjahr TEUR 2.6)
Fihring Aktienregister: TELR 11.6 (Vorjahr TEUR 10,7)
Kapitalmalnahmen und Handelsregistereinlragungen:  TEUR 23,5 (Worgahr TEUR 7.3)
Werkzeuge und Kleingerite sowie Baumaterial

zur Wellerberechnung und sonstiger Betricbshedarl TEUR 5.6 (Vorjahr TEUR 5.6)
Schadenstfille {iher Versicherungen: TELR 74,1 i Yorjahr TELIR 1024
Forderungsverluste: TEUR 6,2 (Vorjahr TELUR 1,9)
Wihrungsumrechnungen: TELUR 48,6 (Vorjahr TELR 2909
Softwarerebiihren: TEUR 9,5 (Vorjahe TEUR 8.7
Meldeauskiinfte: TEUR 4.3 {Vorjahr TEUR 2.3)
Dratenschutzbeauflragler: TEUR 2,1 {(Vorjahe TELTR 2,1}
Bundesautsichtzamt: TEUR 2.4 {Vorjahr TEUR 0.3}

Anlageabgang:

TEUR 3,3

{Vorjahe TEUR. L,TH

AubBerdem st in dicser Position Abschreibungen auf ITmmohilienbestinde im Umlantvermdgen in [ihe von
TEUR 1894 (Vorjahr TEUE 0,00 und micht abeichbare Vorstcuer aus Allgemeinkosien i Héhe von
TEUR ADD {(Vorjahr TELUR 45,00 enthalten. Weiter sind in dieser Position die Mehraufwendungen auferund
Gerichtsbeschluss an dem Tochterunternehmen SM Capital Aktiengesellschaft mit TEUR 20,0 enthaltan
(siche Punkl 1.2.)

3.10. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertriige

Hicrbei handelt es sich im Wesentlichen um Erteige, inshesondere aus Termingeldanlagen sowie Zinszahlun-
gen auf erworbene Anleihen und Ausschitllungen aul Aklien,

3.11. Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlanfvermiizcens

Bei den Finanzanlagen wurden im Berichisjahr aul Wertpapicre und sonstige Ausleihungen Abschreibungen

in Héhe von TEUR 9291 (Vorjahr TEUR 110,2) vorgenommen.

Auf Wertpapiere des Umlaufvermogens wurden im Berichtsjahr Abschreibungen in Héhe von TEUR 12,2
{(Vorjahr TEUR 24,37 vorgenomimen,

Hiereu wird aul Punkt 2.1.3.2, Punkt 2.1.3.53. und Punkt 2.1.6. verwicsen.
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3.12, Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Mit TEUR 611,86 (Varjahr TEUR 764.6) heinhaltet diese Position unter anderem Aufwendungen in Zusam-
menhang mil den beslehenden Zinssicherungsgeschilten in Hohe von TEUR 41,0 {(Vorjahr TEUE 0,5),

4. FRGANZENDE ANGABEN
4.1. Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Dhe Haftungsverhiltnisse 1. 5. v. § 251 HGB und weitere sonstige finanzielle Verpflichtungen i. 5. v, § 285
Mr, 3 HGB sind in den Punkien 4.1.1. bis 4,1.2, angegeben, Weilere als die dort aufgelihrien bestanden 2um
Bilanzstichtag nicht.

Im Konzern wurden drei Leasingvertrige fiir Pkw mit unterschiedlichen Laufzeiten sowie ein Mistvertrag iiber
cinen Drucker und cinen Kopicrer abgeschlossen,

Fiir die Nutzung der Birordume in Sindellingen beirdgl die monatliche Verplichlung EUR 2.353,66. Der
Mietvertrag lduft his 31, Dezember 2028, Fiir die Nutzung der Biirordume in Dresden durch die Krocker Gmbl |
betrigl die monatliche Verpllichiung EUE 2,260,000,

Die SM Wirlschallsberatungs Akliengesellschall hat einen Mictverlrag [ir ¢ine Lagerhalle in Calw [ir den
Feitranm vom 1. September 2015 his 31. August 2018 abgeschlossen, der sich jeweils um ein Jahr verlingert,
wenn dieser nicht drei Monate vor Ablaul geldindigt wird. Die monatliche Kalimiele betriigr EUR 781,55, Mil
Heren Martin Schmitt wurde ein Untermietvertrag fiir eine Teilfliche der angemieteten Lagerhalle in Calw ab
dem 1. Oktober 2015 aul unbesimimle Zeil abgeschlossen, Der Untenmislverlrag ist mil einer Frist von dret
Maonaten auf Monatsende kiindbar. Die monatliche Kaltmiete betrigt ab 1. Januar 2026 CUR 294 48,

Diaraus ergeben sich zukiinttig tolgende finanziellen Verpflichtungen:

2026 27 2028 20249 2030 2031
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Mietverlrag 60,1 554 5354 10,2 0,0 0,0
Leasingveririge 15,6 7,1 2.5 25 25 {6

4.1.1. Sicherheiten fiir Dritte

Zum Bilanzstichtag wurden keine Sicherheiten fiir Dritte tibernommen.

4.1.2. Aus Termingeschiften und Optionsgeschiifien

Zum 31, Dezember 2025 bestanden keine Forderungen oder Yerbindlichkeiten aus l'ermin- oder Optionsge-
achificn.

4,2. Mitarbeiter

Unter Zugrundelegung der Berechnungsmethode nach § 267 Abs. 5 HGB wurden im Berichtsjahr durch-
schnittlich 19 (Vorjahr 21) Arbeilnehmer beschiilligl.

Yorstand/GeschilisGihrer 4 (Worjahr 5)
Prokuristen 1 (Vorjahr 1)
Angestellle 4 (Vorjahr 15)

Auszubildende { (¥ orjahr 0}
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4.3. Im Geschiiftsjabhr fiir den Abschlusspriifer erfasster Honoraraufwand

Die Aufwendungen fiir den Abschlusspriifer in Hohe von netto TEUR 844 {Vorjahr TELUIR 87.8) bei der RCM
Beteiligungs Akticngesellschaft sowie der zum Konzern gehirenden SM Wirlschallsberatungs Aktiengesell-
schaft, SM Capital Aktiengesellschaft, Apollo Hausverwaltung Dresden Gmbl L, Krocker GmbH und der RUM
Asset GmbH feilen sich wic folgt ant:

Jahresabschlusspriifung TEUR &1 (Vorjahr TEUR 61}
Sonslige Bestdligungs- oder Beratungsleistungen TEUR @ {(Vorjahr TEUR )
Stencrberatungsleistungen TEUR 18§ (Vorjahr TEUR 22)
Sonstige Leistungen TEUR = (Vorjahr TEUR 4)

4.4. Organe

Diie Leitung von Aktiengesellschatten wird gemill § 76 AltG durch den Vorstand ansgeiibt. Dic Leitung von
Gesellschallen in der Rechislorm der GmbH obliegl gemil § 35 GmbHG dem Geschiiftsfiibrer.

Dem Yorstand der RCM Beteilicungs Aktiengesellschaft gehdrten im Berichtsjahr an:

Marlin Schmitl, Diplom-Belricbswirl (BAY Gechingen, {Vorsilzender)

Vorstandsvorsitzender der SM Wirtschafisheratungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen
Vorstandsvorsilzender der SM Capilal Akliengesellschalt, Sindelfingen

Vorstand der Q-5oft Verwaltungs AG, Gechingen

Geschilsfihrer der RCM Assel GmbH, Sindellingen

Cieschéiftsfithrer der Krocker GmbH, Diresden

Aulsichisratsvorsilzender der KST Betleiligungs AG, Stullgarl

Steve Mdéhler, Dipl.-lmmobiliendkonom (ADD, Aldlingen,
Vorstandsmitglied der SM Wirtschaftsberatungs AG, Sindelfingen
Yorstandamitglied der SM Capital AG, Sindelfingen

Geschiifistithrer der Apollo Hausverwaltung Dresden GmbH, Dresden
Geschiflslihrer der Bucephalus GmbH, Sollau

(yeschiftstithrer der Soltowe Gmbll, Soltau

Creachdfisfithrer der Conde GmbH, Dresden

Aufsichisratamitglicd der Q-Sofl Verwaltungs AG, Gechingen

Dem Aulsichisrat der RCM Beleilizungs Aktiengesellschafi gehirten im Berichtsjahr an:

Ecinhard Voss, Wirtschafisdiplom Informatik-Betrichewirt (vwa), Palling, (Vorsileender)
Vorstand der K51 Beteiligungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen
Aulsichtsratsvorsitzender der SM Wirtschallsberatungs Aktiengesellschali, Sindellingen
Aufsichtsratsvorsitzender der SM Capital Altiengesellschaft, Sindelfingen,
Aufsichtsratsvorsitzender der Q-Soft Verwaltungs AG, Geehingen

Flarian Fenner, ['ondsmanager. hMailand. Ttalien

Aufsichtsrat der SM Wirtschaltsberatungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen
Autsichtarat der SM Capital Aktiengesellschaft, Sindelfingen

Aulsichisrat der KST Beteiligungs AG, Stuttgarl
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Dr. Matthias Breucker, Rechtsanwalt und Miunhaber der Rechisanwallskanslel Wiiterich Breucker Rechis-
anwiilte Partnerschaft mbB, Stuttgart

Aunfsichisral der SM Wirtschaftsberatungs Akldengesellschall, Sindelingen

Aufsichtsrat der SM Capital Aktiengesellschaft, Sindelfingen

Die Beziige des Aufsichtsrats beliefen sich auf TEUR 56,3 und teilten sich wie folgt auf* TTUR 25,0 fiir den
Vorsitzenden, TEUR 18,8 file den Stellverireter und TEUER 12,5 [Ur das einlache Milglied.

Dem YVorstand der S Wirlschalisberatungs Aktiengesellschaft gehirten im Berichtsjahr an:
o Martin Schmitt, Diplom-Betrichswirt (BA), Gechingen, (Vorsitzender)
e Steve Mohler, Dipl-Immaobilientékonom {ADD), Aidlingen

Dem Aufsichtsrat der SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft gehiirten im Berichisjahr an:

#  Heinhard Yoss, Wirtschaftsdiplom Informatik-Betriehswirt (vwa), Palling, {Vorsitzender)

e Tlorian Fenner, Fondsmanager, Mailand, Talicn

¢ Dir, Matthias Breucker, Rechtsanwalt und Mitinhaber der Rechtsanwaltskanzler Wiiterich Breucker
Rechtsanwilic Partnerachatt mbB, Stultgar

Dic Reriige des Aufsichisrats belicten sich auf TEUR 45,0 und teilien sich wie folgl aul: TEUR 20,0 fir den
Vorsitzenden, TELUR 15,0 fiir den Stellvertreter und TELUR 10,0 fiir das einfache Mitglied.
Dem Vorstand der 8M Capital Aktiengesellschaft gehiivten im Berichisjahr an:

#  DMartin Schmitt, Diplom-Betriebswirt (BA), Gechingen, (Vorsitzender)
e Sicve Mohler, Dipl.-Immobilicnékonom (ADI), Aidlingen

Dem Aufsichtsrat der SM Capital Aktiengescllschatt gehdrten im Berichtsjahr an:

e Bemhard Voss, Wirtschallsdiplom Informatik-Betriebswirt (vwa), Palling, { ¥ orsitzender)

= Florian Fenner, Fondsmanager, Mailand, [talien

¢ Dir, Maithias Breucker, Rechlzanwall und Mitinhaber der Rechisanwaltskanzlel Wiiterich Breucker
Rechtzanwiilte Partnerschaft mhB, Stuttgart

Die Vergiittung fiir den Aufsichtsrat betrfigt TEUR 13,5,

ROM Asset GmbIT

(ieschiftstithrer war im Berichtsjahr:

Herr Martin Schmitt, Diplom-Betrnichswirt (BA), Gechingen
Apollo Hausverwaltung Dresden GmhH

Cieschiftsfiihrer waren im Rerichtsjahe:

s Steve Mohler, Dipl-lmmaobilienékonom {ADD, Aidlingen
e Gabriela Riller, Betrichswirtin (Handel), Diresden
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Krocker GmbH
Greschilisfihrer waren im Berichisjahr;

o Knut Krocker, zertifizierter Sachyerst@ndiger fite Schiden in Hochbau, Dresden
e Nartin Schmitt, Diplom-Betrigbswirt (BA), Gechingen

Prokura

Zum weiteren Fiihrungskreis einer Gesellschatt gehdren digjenigen Mitarheiter, denen Prokura erteill worden
150,

Im Koncern der RCM Beleilligungs Aklengesellschall war im Geschiftsjahr 2025 Prokura erteilt:

Krocker GmbH: Frau Michacla Kotter, Dresden, Einzelprokura unter Belieiung von den Beschriinkungen des
& 181 BGB

4.5. Beziige der Organe

Iiir das Berichtsjahr betragen die Gesamtheriige des Vorstands TEUR 566,2. Dic Beziige des Vorstands teilen
sich wie folgt auf:

Betrag in ELR Schimitt ! Mihler
Festeehalt 360.000.00] 145.500,00
Tanticme 28,500,000 10.125,00
Freiwillige Krankenversicherung 4.575.28 4.579,90 |
Freiwillige Mflegeversicherung 472,80 489,36
KFZ- Sachbezug oo 211680
lI-Kasse Arbeitgeber finanziert 981680 (00
Summe 403.364,88 162.811.06

4.6. Organkredite

Im Berichtszeitraum wurden keine Organkredite gewihrt.

4.7. Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Bilanzverlust in [Hahe von EUR 5.022.609 44 soll auf neus Rechnung vorgetragen werden.

Sindellingen, 19, Februar 2026

Drer Vorstand

Martin Schmitt Steve Mihler
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Konzernlagebericht der RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft fiir das Ge-
schaftsjahr 2025

1 Geschift und Rahmenbedingungen

1.1 Rechtliche Struktur

Der Konzern der RCM Beteiligungs AG umfasst zum 31.12.2025 neben der Muttergesellschaft die Ge-
sellschaften:

S0 Wirtschaftsberatungs AG, Sindelfingen

e SN Capital AG, Sindelfingen

»  RCM Asset GmbH, Sindelfingen

s Apollo Hausverwaltung Dresden GmbH, Dresden
e Krocker GmbH, Dresden

Zwischen der 5M Wirtschaftsberatungs AG und der 5M Capital AG wurde im Geschaftsjahr 2018 ein
Ergebnisabfiihrungs- und Beherrschungsvertrag geschlossen, dem die Hauptversammilungen beider
Gesellschaften einstimmig zugestimmt haben. Der Vertrag ist am 25.10.2018 in das Handelsregister
der 5 Capital AG eingetragen und damit wirksam geworden,

RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft

Das Grundkapital der RCM Beteiligungs AG betrdgt 13.100.000 EUR und ist in 13.100.000 auf den Na-
men lautende Stlickaktien aufgeteilt.

Meldungen gemdl § 20 AktG liegen der Gesellschaft nicht vor. Zum 31. Dezember 2025 waren keine
Aktiondre mit einem Anteil von mehr als 25 % am Grundkapital der Gesellschaft beteiligt.

Der Vorstand der RCM Beteiligungs AG setzt sich gemdl § 5 der Satzung aus einer oder mehreren
Personen zusammen. Die genaue Anzahl der Vorstandsmitglieder wird vom Aufsichisrat festgelegt. 1st
lediglich ein Vorstandsmitglied bestellt, vertritt dieses die Gesellschaft gemaR § 5 der Satzung allein.
Sind mehrere Vorstandsmitglieder bestellt, ist jedes Mitglied zur Einzelvertretung berechtigt. Der Auf-
sichtsrat ist berechtigt, jedes Vorstandsmitglied von den Beschrinkungen des § 181 BGB zu befreien,
sofern dem nicht § 112 AktG entgegensteht. Die Bestellung des Vorstands erfolgt gemER § 84 AKLG
durch den Aufsichtsrat fiir eine Amtszeit von hiichstens finf Jahren. Eine wiederholte Bestellung oder
Verlangerung der Amtszeit ist jeweils fir maximal finf lahre zuldssig.

Gemilk & 8 der Satzung der RCM Beteiligungs AG ist der Aufsichtsrat ermichtigt, Anderungen der Sat-

zung zu beschliefien, die lediglich die Fassung betreffen. Im Ubrigen gelten fiir Satzungsdanderungen
die gesetzlichen Vorschriften des AktG.
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Gemdk § 3 der Satzung der RCM Beteiligungs AG bestehen folgende Genehmigte bzw. Bedingte Kapi-
talien:

Genehmigtes Kapital 2024
Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 13, August 2024 ermachtigt, das
Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 12. August 2029 mit Zustimmung des Aufsichtsrates

urn insgesamt bis zu 6,550.000,00 EUR durch ein- oder mehrmalige Ausgabe neuer auf den Mamen
lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhihen (Genehmigtes Kapital 2024).
Den Aktiondren steht grundsédtzlich ein Bezugsrecht zu,

DerVorstand ist jedoch ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Alitiondre
ganz ader teilweise auszuschlieBen. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist dabei nur in den folgenden
Fallen zuldssig:

& bei Kapitalerhdhungen gegen Bareinlagen, wenn Alitien der Gesellschaft an der Bdrse gehandelt
werden (regulierter Markt oder Freiverkehr bew. die Nachfolger dieser Segmente), die ausgege-
benen Alktien 20 % des Grundkapitals nicht Ubersteigen und der Ausgabepreis der neuen Aktien
den Biorsenpreis der bereils an der Birse gehandelten Aktien der Gesellschaft gleicher Gattung
und Ausstattung nicht wesentlich im Sinne der §% 203 Abs. 1 und 2, 186 Abs. 3 5atz 4 AktG unter-
schreitet und alle eventuellen weiteren Voraussetzungen von & 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gewahrt
sind. Auf den Betrag von 20 % des Grundkapitals ist der Betrag anzurechnen, der auf Aktien ent-
fillt, die wihrend der Laufzeit dieser Ermachtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung aufgrund
anderer entsprechender Ermachtigungen unter Ausschluss des Bezugsrechts in unmittelbarer
oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben beziechungsweise ver-
Aulert werdan, soweit eine derartige Anrechnung gesetzlich geboten ist. Im Sinne dieser Er-
michtigung gilt als Ausgabebetrag bei Ubernahme der neuen Aktien durch einen Emissionsmitt-
ler unter gleichzeitiger Verpflichtung des Emissicnsmittlers, die neuen Aktien einem oder mehre-
ren von der Gesellschaft bestimmiten Dritten zum Erwerb anzubieten, der Betrag, der von dem
oder den Dritten zu zahlen ist;

¢ hejKapitalerhdhungen gegen Sacheinlagen, insbesondere zum Erwerb voan Unternehmen, Unter-
nehmensteilen und Beteiligungen an Unternehmen, gewerblichen Schutzrechten, wie z.B. Paten-
ten, Marken oder hierauf gerichtete Lizenzen, oder sonstigen Produktrechten oder sonstigen
Sacheinlagen, auch Schuldverschreibungen, Wandelschuldverschreibungen und sanstigen Finan-
zinstrumenten;

e soweit dies erforderlich ist, um den Inhabern bzw. Glaubigern van Schuldverschreibungen mit
Options- oder Wandlungsrechten bew. -pflichten, die von der Gesellschaft oder ihren Konzernge-
sellschafien ausgegeben wurden, ein Bezugsrecht auf neue Altien in dem Umfang einzurdumen,
wie es ihnen nach Austibung ihres Options- oder Wandlungsrechts bzw. nach Erflllung einer Op-
tions- bzw. Wandlungspflicht zustinde;

o fiir Spitzenbetrage, die infolge des Bezugsverhiltnisses entstehen.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt der Aktienrechte
und die sonstigen Einzelheiten der Kapitalerh&hung und ihrer Durchfithrung festzulegen. Der Var-
stand wird erméachtigt, zu bestimmen, dass die neuen aktien gemal § 186 Abs, 5 AktG von einem
Kreditinstitut oder einem nach § 53 Abs, 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 5atz 1 oder Abs, 7 KWEG tatigen
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Unternehmen mit der Verpflichtung dbernommen werden sollen, sie den Aktiondren zum Bezug an-
zubieten.

Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung der Satzung entsprechend dem jeweiligen Umfang der
Grundkapitalerhthung aus dem Genehmigten Kapital 2024 abzudndern,

Bedingtes kapital 2024

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemdl Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vam
13. August 2024 um bis zu 6.550.000,00 EUR bedingt erhiht durch Ausgabe von bis zu 6.550.000
neuer, auf den Mamen lautender Stickaktien (Bedingtes Kapital 2024).

Das bedingte Kapital dient ausschlieBlich der Gewahrung neuer Aktien an die Inhaber oder Gl3ubiger

von Options- oder Wandelschuldverschreibungen, die gemall Beschluss der ordentlichen Hauptver-
sammlung vom 13, August 2024 durch die Gesellschaft oder durch unmittelbare eder mittelbare Mehr-
heitsheteiligungsgesellschaften der Gesellschaft ausgegeben werden. Die Ausgabe der Aktien erfolgt
nach Mallgahe des aufgrund vorstehenden Beschlusses sowie der von Vorstand und Aufsichtsrat zu
fassenden Beschlisse jeweils festzulegenden Options- bzw. Wandlungspreises. Die bedingte Kapital-
erhdhung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber bzw. Glaubiger der Options- baw, Wandel-
schuldverschreibungen von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten in auf den Mamen lautende Stick-
aktien der Gesellschaft Gebrauch machen oder Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibun
gen erflllt werden. Die neuen Aktien nehmen — sofern sie durch Austibung bis zum Beginn der or-
dentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft entstehen — von Beginn des vorhergehenden Ge
schaftsjahres, ansonsten jeweils vom Beginn des Geschiftsjahres an, in dem die durch Ausiibung von
Bezugsrechten entstehen, am Gewinn teil,

Der Aufsichtsrat wird erméchtigt, die Fassung der Satzung nach vollstindiger oder teilweiser Ausnut-
zung des bedingten Kapitals oder nach Ablauf der Erméchtigungsfrist anzupassen.

S5W Wirtschaftsheratungs AG

Das Grundkapital der SM Wirtschaftsberatungs AG von 3.930.000,00 EUR ist eingeteilt in 3.930.000
auf den Namen lautende Stiickaktien. Aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversamm-
lung vom 26.07 20212 ist das Grundkapital durch Beschluss des Varstands vom 08.0% 2025 um 50.000
EUR auf nun 3.930.000 EUR durch Einzichung von Alktien herabgesetzt.

Am 31.12.2025 halt die RCM Beteiligungs AG einen Anteil an der SM Wirtschattsberatungs AG in Hohe
von 78,31 %,

Gamdl § 3 der Satzung der 5M Wirtschaftsbheratungs AG bestehen folgende Genehmigte brw, Be-
dingte Kapitalien:

Genehmigtes Kapital 2022

Der Vorstand der 5SM Wirtschaftsheratungs AG ist ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft in der
Zeit his zurm 25. Juli 2027 mit Zustimmung des Aufsichtsrats einmalig oder mehrfach um his
1.990.000,00 EUR durch Ausgabe von bis zu 1.980.000 neuer auf den Namean lautender Stickaktien

gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhdhen. Dabei ist den Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen.
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Das Bezugsracht kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats insbesondere in den folgenden Fallen ausge-
schlossen werden:

« 7um Ausgleich von Spitzenbetrigen,

= wenn die Kapitalerhdhung gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen
ader Unternehmensbeteiligungen erfalgt,

= wenn die Kapitalerhfhung gegen Bareinlagen 10 % des Grundkapitals nicht libersteigt und der
Ausgabehetrag den Birsenpreis nicht wesentlich unterschreitet,

Der Aufsichtsrat ist ermdchtigt, die Satzung entsprechend dem Umfang der Kapitalerh@hung aus dem
genehmigten Kapital zu dndern.

Bedingtes Kapital 2002

Das Grundkapital der SM Wirtschaftsberatungs AG ist um bis zu 100.000,00 EUR bedingt erhdht. Die
bedingte Kapitalerh@hung wird nur durch Ausgabe von bis zu 100.000 neuen, auf den Namen lauten-
den Stilckaktien und nur insofern durchgeflihrt, wie die Inhaher der Optionsrechte, die im Rahmen des
Optionsplans der Gesellschaft aufgrund der am 03.07.2002 erteilten Ermachtigung ausgegeben wer-
den, von ihren Optionsrechten Gebrauch machen. Derzeit sind Optionsrechte nicht ausgegeben,

Bedingtes Kapital 2012

Das Grundkapital der 5M Wirtschaftsberatungs AG ist um his zu 1.375.000,00 EUR bedingt erhéht
durch Ausgabe von his zu 1.375.000 neuen, auf den Namen lautenden Stiickaktien. Das bedingte Ka-
pital dient ausschlieflich der Gewdhrung neuer Aktien an die Inhaber oder Glaubiger von Options- oder
Wandelschuldverschreibungen, die gemadk Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 16.
August 2012 durch die Gesellschaft oder durch unmittelbare ader mittelbare Mehrheitsheteiligungs-
gesellschaften der Gesellschaft ausgegeben werden.

SM Capital AG

Das Grundkapital der 5M Capital AG betrigt 5.000.000,00 EUR und ist eingeteilt in 5.000.000 auf den
Inhaber lautende Stiickaktien.

an dem Grundkapital der SN Capital AG sind zum 31.12.2025 die SM Wirtschaftsberatungs AG mit
92,95 % und die RCM Beteiligungs AG mit 1,62 % direkt beteiligt. Die RCM Asset GmbH ist zum
31.12.2025 mit 4,76 % an der SM Capital AG beteiligt.

RCM Asset GrnhH
Das Starmmkapital der RCM Asset GmbH betrdgt 25.000,00 EUR. An dem Stammkapital der RCM Asset
GmbH sind die RCM Beteiligungs AG zum 31.12.2025 mit 82 % und die 5M Wirtschaftsheratungs AG
mit 18 % beteiligt.

Apollo Hausverwaltung Dresden GmbH

Das Stammbkapital der Apollo Hausverwaltung Dresden GmbH betrdgt 75.000,00 EUR, alleinige Gesell-
schafterin ist die RCM Beteiligungs AG.
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Krocker GmbH

Das Stammkapital der Krocker GmbH, Dresden, betrdgt 51.000,00 EUR. An dem Stammkapital der Kro-
cker GmbH ist die RCW Beteiligungs AG mit 50,98 % beteiligt,

1.2 Geschiftsfelder
Die Geschiftsfelder der RCW Beteiligungs AG und der SM Capital AG sind gegliedert in die Bereiche:

=  Erwerb, Betreuung und VerduRerung mittel- und langfristiger Beteiligungen, dazu Vermd-
gensverwaltung auf eigene Rechnung

#  Erwerb und Verkauf von Grundsticken und Immobilien
Die Geschaftsfelder der SM Wirtschaftsheratungs AG sind gegliedert in die Bereiche:

#  Erwerb, Betreuung und VerduBerung mittel- und langfristiger Beteiligungen, dazu Verma-
gensverwaltung auf eigene Rechnung
= Erwerb und Yerkauf von Grundstiicken und Immebilien

Der Geschdftsgegenstand der RCM Asset GmbH ist der Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die
VerduBerung von Beteiligungen oder anderen Vermidgensgegenstanden sowie die Verwaltung eigenen
Vermdagens.

Die Tatigkeit der Apollo Hausverwaltung Dresden GmbH umfasst derzeit ausschlieflich den Bereich

der Hausverwaltung fiir konzerneigene Immobilienbesténde oder Fremdverwaltung fir Dritte,

Drer Geschattsgegenstand der Krocker GmbH ist die Betreuung und Beratung von Immaobilieninvesto
ren, die Erstellung von Verkehrswert- und Baugutachten, die Restaurierung von Waohn- und Geschifis-
hausern mit Subunternehmen sowie der Abschluss von Vertrigen Gber Grundsticke, Wohn- und Ge
schaftshauser oder Vermittlung solcher Vertrage.

1.3  Wesentliche Standorte

Der 5itz der RCM Beteiligungs AG, der SM Wirtschaftsberatungs AG, der 5 Capital AG und der RCM
Asset GmbH ist Sindelfingen; der 5itz der Krocker GmbH und der Apollo Hausverwaltung Dresden
GmbH ist Dresden,

1.4 Leitung und Koentrolle

Die Leitung van Aktiengesellschaften wird gemak § 76 AktG durch den Varstand ausgeiibt, Die Leitung
von Gesellschaften in der Rechtsform der GmbH obliegt gemalk § 35 GmbHG dem Geschdftsfihrer.

RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft

Dem Vaorstand gehdrten im Berichtsjahr an:
« Herr Martin Schmitt, Diplom-Betriebswirt (EA), Gechingen, [Warsitzender)
= Steve Mohler, Dipl.-Immaobiliendkonom (ADI), Aidlingen
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Die Herren Schmitt und Mahler sind befugt im MNamen der Gesellschaft mit sich als Vertreter eines
Dritten Rechtsgeschdfte abzuschliefen.

Dem Aufsichtsrat gehdrten im Berichtsjahr an:
s Herr Reinhard Vass, Wirtschaftsdiplom Informatik-Betriebswirt (vwa), Palling, {Vorsitzender)
* Herr Florian Fenner, Fondsmanager, Mailand, ltalien
e Herr Dr. Matthias Breucker, Partner der Rechtsanwaltskanzlei wiiterich Breucker Rechtsan-
wilte Partnerschaft mbB, Stuttgart

SM Wirtschaftsberatungs Aktiengesellschaft

Dem Vorstand gehérten im Berichtsjahr an:
= Herr Martin Schmitt, Diplom-Betriebswirt {BA), Gechingen, {Vorsitzender)
+ Steve Mahler, Dipl.-lmmaobiliendkonom (AD1), Aidlingen

Die Herren Schmitt und Mahler sind befugt im Mamen der Gesellschaft mit sich als Vertreter sines
Dritten Rechtsgeschafte abzuschliefen.

Dem Aufsichtsrat gehérten im Berichtsjahran:
e Reinhard Voss, Wirtschaftsdiplom Informatik-Betriebswirt {vwa), Palling, (\Vorsitzender)
e Herr Flarian Fenner, Fondsmanager, Mailand, Italien
s Herr Dr. Matthias Breucker, Partner der Rechtsanwaltskanzlei Wilterich Breucker Rechtsan-
wilte Partnerschaft mhbB, Stuttgart

5M Capital Aktiengesellschaft

Dem Vorstand gehdrten im Berichtsjahr an:
# Herr Martin Schmitt, Diplom-Betriehswirt (BA), Gechingen, [Vorsitzender)
s Herr Steve Mohler, Dipl-immobiliendkanom (ADI), Aldlingen

Die Herren Schmitt und Méhler sind befugt im Namen der Gesellschaft mit sich als Vertreter eines
Dritten Rechtsgeschifte abzuschlieBen,

Crem Aufsichtsrat gehdrten im Berichtsjahr an:
& Herr Reinhard Voss, Wirtschaftsdiplem Informatik-Betrichswirt (vwa), Palling, [Vorsitzender)
#  Herr Florian Fenner, Fondsmanager, Mailand, ltalien
s Herr Dr. Matthias Breucker, Partner der Bechtsanwaltskanzlei Wilterich Breucker Bechisan-
wilte Partnerschaft mhB, Stuttgart

Apaollo Hausverwaltung Dresden GmbH

Der Geschaftsfihrung gehirten im Berichtsjahr an:
#  Herr Steve Mohler, Dipl.-lmmobiliendkanom (ADI), Aidlingen

s Frau Gabriela Ritter, Betriebswirtin (im Handel), Dresden

Frau Ritter und Herr M&hler sind befugt, im Namen der Gesellschaft mit sich im eigenen Namen oder
als Vertreter eines Dritten Rechisgeschafte abzuschliefen,
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Krocker GmbH

Der Geschaftsfihrung gehérten im Berichtsjahran:
e Herr Knut Krocker, zertifizierter Sachverstandiger fiir Schaden im Hachbau, Dresden
e Herr Martin Schmitt, Diplom-Betriehswirt {BA), Gechingen

Die Herren Krocker und Schmitt sind befugt, im Namen der Gesellschaft mit sich im eigenen Namen
oder als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschdfte abzuschlieRen.

RCM Asset GmbH

Der Geschaftsfilhrung gehdrten im Berichtsjahr an:
= Herr Martin Schmitt, Diplom-Betrichswirt (BA), Gechingen

Herr Schmitt ist einzelvertretungsberechtigt mit der Befugnis, im Mamen der Gesellschatft mit sich im
eigenen Mamen ader als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschifte abzuschliefen.

Prokura

Zum weiteren Fihrungskreis einer Gesellschaft gehéiren diejenigen Mitarbeiter, denen Praokura erteilt
waorden ist.

Prokura ist zum 31.12.2025 erteilt:
s Frau Michaela Kotter zur Vertretung der Krocker GmbH Dresden,

1.5 Grundziige des Verglitungssystems

Fir das Berichtsjahr betragen die Gesamtbezige des Vorstands im gesamten Konzern ca. 566 TEUR,
Diese teilen sich wie folgt auf:

Betrag in EUR Schmitt iahler
Festgehalt 342.000,00 145.500,00
Tantieme 28.500,00 10.125,00
KFZ-Ersatz 15.000,00 0,00
Freiwillige Krankenversicherung 457528 457990
Freiwillige Pflegeversicherung 472,80 485,36
Unterstiitzungskasse 9.816,80 0,00
[KFZ-Sachbezug 0,00 2.116,80

Far die Mitarbeiter im Konzern der RCM Beteiligungs AG gilt grundsitzlich ein Vergiitungssystem auf
der Basis von feststehenden Maonatsgehadltern. Fiir den Vorstand gilt, sofern gin Mandat vergiitet wird,
daneben eine erfolgsbezogene Tantiemeregelung, die neben der personlichen Leistung des einzelnen
Mitglieds des Vorstands u.a. an der Eigenkapitalverzinsung der Gesellschaft ausgerichtet ist.

1.6 Wichtige Produkte, Dienstleistungen und Geschiftsprozesse

Das konzernweite Investitionskonzept wird fortlaufend an die aktuellen Marktentwicklungen ange-
passt. Bis vor wenigen Jahren lag der Schwerpunkt auf dem Aufhau eines Wohnimmuobilienbestands,
iberwiegend im Grokraum Dresden. Im Zuge der deutlich gestiegenen Immaobilienpreise, insbesan-
dere in den Jahren vor dem Zinsanstieg 2022, wurden diese Objekte weitestgehend verdulert, Vor
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dem Hintergrund des aktuellen Preis- und Zinsniveaus hat der Konzern seinen Anlagefokus inzwischen
im Wesentlichen auf gewerhlich genutzte Immabilien ausgerichtet. Im Mittelpunkt steht dabei die ge-
zielte Wertentwicklung von Immobilien der Assetklasse Value oder Value Add. Die Wertschopfung ent-
steht inshesondere durch die Optimierung van Nutzungskanzepten, die Repositionierung von Objek-
ten, die Verbesserung der Flachen und Ausstattungsqualitdt sowie die Anpassung des Mieters- und
Branchenmixes. Ergdnzend werden Fldchen mit Neu- eder Aushaupotenzial identifiziert, baurechtlich
gesichert und in ithrer Mutzbarkeit erweitert, etwa durch Umstrukturierungen, Nachverdichtung, Ge-
nehmigungsmanagement oder die Schaffung zusdtzlicher vermietharer Einheiten,

Zum 31.12.2025 lag die gesamte Nutzfliche des Konzernimmohilienportfolios bei ca, 18.700 m2,

Im Geschadftsheresich Projektentwicklung hat die SM Wirtschaftsheratungs AG in der Vergangenheit vor
allern gewerblich genutzte Immobilien im GroBraum Stuttgart in attraktiven Wohnraum umgewandelt
und als hochwertige Eigentumswohnungen verduBert. In den vergangenen lahren konnten aufgrund
der hohen Anforderungen an Wirtschaftlichkeit, Genehmigungsfahigkeit und Umsetzbarkeit keine ent-
sprechenden Projekte zugekauft werden. Ende 2024 gelang der SMW nach einigen Jahren wieder der
Ankauf eines Bautrdgerprojekts. Dabei handelt es sich um einen projektierten und genehmigten Hoch-
bunker in Stuttgart Steinhaldenfeld in einzigartiger Randlage oberhalb des Meckars mit Blick auf die
Weinberge und die 5tadt. Das Kanzept umfasst den Umbau des Hochbunkers aus dem Jahr 1941 zu
finf Wohnungen einschlieflich einer Aufstockung zur Realisierung einer Penthousewohnung. Der Um-
bauist in den Jahren 2026 und 2027 vorgesehen, wobei der Verkauf der entstehenden Eigentumswaoh-
nungen parallel erfolgt, DarGber hinaus wurde im Geschéaftsjahr 2025 ein Grundstiick in Bietigheim-
Bissingen mit bestehendem Baurecht in ruhiger und sonniger Weohnlage erworben. Das Grundstick
eignet sich fir den Bau von Eigentumswohnungen oder Reihenhdusern. Mit diesen beiden Projekten
nimmt die SMW erstmals seit einigen Jahren wieder aktiv am Bautrigergeschaft im GroRraum Stutt-
gart teil und starkt damit gezielt die Wertschépfung in diesem Geschaftshereich.

Im Konzern der RCM Beteiligungs AG werden dariber hinaus verschiedene Dienstleistungen zum Ma-
nagement von Immobilienportfolios angehoten, Diese umfassen vor allem die Vermietung und Ver-
waltung von Immobilienbestdnden sowie die Untervergabe von Tatigkeiten, die fiir das Management
van Immobilienpartfolios erforderlich sind. Dazu zdhlen auch Leistungen, die die Vorbereitung des An-
und Verkautfs von Immobilien beinhalten.

Die Apollo Hausverwaltung Dresden GmbH verwaltet unter anderem die Immaohbilienbestinde aus dem
Konzernpartfolio der RCM Beteiligungs AG. Die Entwicklung des Portfolios ist daher maBgeblich fiir die
wirtschattliche Situation dieser Konzerntochtergesellschaft. Ein geringerer Konzernimmohilienbestand
filhrt entsprechend zu niedrigeren Einnahmen aus der Hausverwaltung. Die Apollo Hausverwaltung
Dresden GmbH hat hierauf bereits mit einer Reduzierung der angestellten Mitarbeiterzahl reagiert. Im
Rahmen derverkdufe von Immabilien aus dem Konzernimmobilienportfolio konnten zudem neue Kun-
den gewonnen werden, die die Mglichkeit genutzt haben, ihre erworbenen Immaobilien weiterhin
durch die Apolle Hausverwaltung Dresden GmbH verwalten 7u lassen,

Die Geschaftsfelder der Krocker GmbH umfassen die gezielte Akguisition und Entwicklung von Invest
mentimmobilien fir Investoren einschlielich einer umfassenden Betreuung entlang der gesamten
Wertschdpfungskette. Des Weiteren z3hlen die Suche und Akguise von Immaobilien mit hohem Ent-
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wicklungspotenzial, die Projektentwicklung, die Einholung von Baugenehmigungen, die technische Ob-
jekt- und Baubetreuung, die Leitung von Umbau- und Renaovierungsarbeiten, verschiedene Bauleistun-
gen sowie 2in Hausmeisterservice zum Leistungsspektrum, Dariiber hinaus (Gbernimmt das Unterneh-
men die Vermietung und den Verkauf fertiggestellter Projekte an private und institutionelle Anleger
im In- und Ausland, Ergénzend werden verschiedene Bauleistungen, ein Hausmeisterservice sowie
Leistungen im Bereich der Gartengestaltung angebaten.

Im Bereich des Beteiligungsgeschifts konzentriert sich der Konzern neben der Beteiligung der RCMW
Beteiligungs AG an der 5M Wirtschaftsberatungs AG, die wiederum als Immobhilienbestandshalter und
Bautrdger agiert, auf Investitionen in innovative, vorbérsliche Unternehmen. Diese Investitionen kdn-
nen je nach Gegebenheit als eine direkte Beteiligung oder eine indirekte Beteiligung iiber einen Pri-
vate-Equity-Fond gestaltet werden. Der Konzern nimmt dabei stets eine passive Rolle ein, Aktuelle Be-
teiligungen umfassen unter anderem die Raisin GmbH, ein Fintech-Unternehmen mit Sitz in Berlin, das
sich auf Open Banking im Bereich Spar- und Anlageprodukte spezialisiert hat und die Deepl GmbH, ein
Technologieunternehmen mit itz in Kéln, das sich auf die Entwicklung von kiinstlicher Intelligenz fiir
Sprachibersetzungen spezialisiert hat. Idealerweise verbleiben vorborsliche Beteiligungen so lange im
Portfolio, bis eine individuell abgestimmte Exitstrategie erfolgreich umgesetzt werden kann.

1.7 Wesentliche Ahsatzmarkte

Die RCM Beteiligungs AG hat in den zurilckliegenden Geschiftsjahren das am Immaobilienmarkt er-
reichte Preisniveau fir Gewinnmitnahmen im konzernweiten Immohilienportfolio genutzt und damit
den Konzernimmobilienbestand deutlich reduziert. Ungeachtet dessen bleibt die Entwicklung des lm-
mobilienmarktes, inshesondere in Dresden, fiir den Konzern von wesentlicher Bedeutung. Als regiona-
les Zentrum und Universitdtsstadt bleibt Dresden ein attraktiver Wohn- und Arbeitsstandort, dessen
Perspektiven zusidtzlich durch die fortschreitende Stérkung des Mikroelektronikstandorts im Dresdner
Maorden begiinstigt werden kiinnen. Die laufenden und geplanten Investitionen in der Hallleiterind ust-
rie, insbesondere der Bau der TSMC-Chipfabril in Dresden sowie der Ausbau bestehender Kapazitdten,
kiinnen zusatzliche Beschaftigung und Zuzug ausldsen und damit Waohnraumnachfrage sowie in Teil-
markten auch die Nachfrage nach gewerblichen Flachen stlitzen. Zudem beschleunigt Infineon die Fer-
tigstellung und Inbetriebnahme einer weiteren Fertigungsstatte in Dresden und erhdht im Zusammen-
hang mit dynamischer Nachfrage zusatzliche Investitionen, was die Bedeutung des Standorts fiir in-
dustrielle Wertschapfung und qualifizierte Arbeitspldtze weiter unterstreicht,

Meben dem Dresdner Immabilienmarkt fokussiert sich der Konzern auch auf den GroBraum Stuttgart.
Die Region hat sich in der Vergangenheit durch eine robuste Wirtschaftsleistung sowie eine anhaltend
hohe Machfrage nach Wohn- und Gewerbeimmobilien ausgezeichnet. Vor diesem Hintergrund beab
sichtigt der Konzern seine Investitionen in der Region weiter auszubauen, um Marktchancen zu nutzen
und das Portfolio gezielt zu erweitern. Gleichzeitig ist die Entwicklung der Automobilindustrie im Raum
Stuttgart kritisch zu beobachten. Auf migliche Auswirkungen auf Machfrage, Vermarktungshedingun-
gen und Werthaltigkeit wird im Risikoteil des Lageberichts eingegangen.
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1.8  Unternehmenssteuerung

Die Unternehmenssteuerung des Konzerns erfolzgt vor allem Gber betriehswirtschaftliche Kennzahlen
wie Cashflow, Eigenkapital- sowie allgemeine Bilanzrelationen und ausschiittungstfahigem Ergebnis.
Fur die Steuerung des Immahbilienpertfolios werden zudem Kennzahlen wie Kaufpreis pro m?, Fremd-
finanzierungsquote, Eigenkapitalrendite p. a., Eigenkapitalbindung und Mietrendite p. a. eingesetzt.
An Bedeutung zur Steuerung des Immaobilienportfolios gewonnen hat die Maglichkeit der Realisierung
von Mietsteigerungspotenzial in der Meuvermietung wie in der Bestandsbetreuung.

Die Geschdftstatigkeit der Apollo Hausverwaltung Dresden GmbH wird neban den gingigen Steue-
rungskennzahlen nach der Anzahl der zu verwaltenden Einheiten bzw, der Anzahl und Lage der Stand-
orte der zu verwaltenden Immaohilien ausgerichtet.

1.9  Forschung und Entwicklung

Die RCM Beteiligungs AG steuert ihren Konzernimmaebilienbestand datenbasiert, um Renditechancen
systematisch zu identifizieren und zu realisieren. Hierzu werden fortlaufend aktualisierte Markt- und
Standortdaten ausgewertet und das Partfolio anhand relevanter immobilienwirtschaftlicher Kennzah-
len regelmdhig analysiert, Erganzend setzt die Gesellschatt auf die gezielte Schulung und fachliche Wei-
terbildung der Mitarbeiter, um die Qrganisation auf kiinftige Anforderungen auszurichten. Ein zentra-
les Ziel der Geschaftspolitik ist die weitere Digitalisierung und 5Standardisierung der aperativen Pro-
zesse. Dafiir nutzt die RCM Beteiligungs AG integrierte Softwareldsungen, um kenzernweit Synergie-
effekte zu heben, Transparenz zu erhéhen und Effizienzgewinne nachhaltig zu sichern. Zunehmend
wird auch der Einsatz von Kinstlicher Intelligenz geprift, um Arbeitsablaufe zu optimieren, Recher-
chen zu beschleunigen und datenbasierte Entscheidungsprozesse zu unterstiitzen. Die Gesellschaft be-
obachtet die technalogischen Entwicklungen in diesem Bereich aufmerksam und evaluiert kontinuier
lich, welche Kl-Anwendungen einen messharen Mehrwert fiir die Geschafistitigkeit bieten. Bei der
Entscheidung Ober den Einsatz neuer Software- und TechnologielGsungen sind die Integrationsmig
lichkeit, Datensicherheit und Compliance-Konformitdt wichtige Entscheidungskriterien. Durch diese
systematische Herangehensweise wird sichergestellt, dass neue Technologien die bestehenden Pro-
zesse erganzen und verbessern, ohne zusdtzliche Komplexitdt oder Schnittstellenprobleme zu verur-
sachen.

2 Uberblick iiber den Geschiftsverlauf

2.1  Wirtschaftliche Rahmenbedingungen in Deutschland

Die deutsche Wirtschaft befand sich im Geschaftsjahr 2025 weiterhin in einem herausfordernden Um-
feld, das von strukturellen Problemen, geopolitischen Verwerfungen und einer anhaltenden kanjunk-
turellen Schwachephase gepragt war. Mach zwei aufeinanderfolgenden lahren mit schrumpfender
Wirtschaftsleistung (2023 -0,9 %, 2024, -0,5 %) stellte sich die erhoffte wirtschaftliche Erholung nurin
sehr begrenztem Umfang ein.

Das preishereinigte Brutteinlandsprodukt Deutschlands wuchs im lahr 2025 nach varldufigen Berech-
nungen um lediglich 0,3 %. Dieses minimale Wachstum markierte zwar formal das Ende der Rezession,
konnte jedoch keineswegs als nachhaltige Trendwende interpretiert werden. Deutschland blish damit
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deutlich hinter der Entwicklung anderer europdischer Yolkswirtschaften zuriick. Frankreich verzeich-
nete ein Wachstum von 0,9 %, Spanien von 2,1 % und selbst ltalien wuchs mit 0,7 % mehr als doppelt
so stark wie Deutschland. Was in Deutschland tatsachlich als nachhaltig bezeichnet werden kann, ist
das Beharrungsvermdgen, sich auf sdmtliche Partikularinteressen zu konzentrieren, statt grundle-
gende Reformen anzugehen, die den Unternehmen im Land wieder verldssliche Rahmenbedingungen
fiir erfolgreiches Wirtschaften geben wiirden,

Die schwache Konjunkturentwicklung war das Ergebnis eines Zusammenspiels mehrerer Faktoren. Die
Binnennachfrage blieb geddmpft, da die privaten Haushalte aufgrund der varangegangenen Inflations-
jahre varsichtig agierten und ihre Konsurmausgaben zurlickhielten. Die Sparquote stieg auf etwa 11,5 %
und lag damit deutlich Gber dem langjahrigen Durchschnitt von rund 10 %. Die Investitionstatigkeit der
Unternehmen war ebenfalls verhalten, da die Unsicherheit Giber die kinftige wirtschaftspolitische Aus-
richtung, die hohen Energiekosten und der anhaltende Fachkriftemangel Investitionsentscheidungen
hemmten.

Besonders betroffen war die [ndustrie, die traditionell das Riickgrat der deutschen Wirtschaft bildet.
Bie Industrieprodulktion lag im Jahr 2025 noch immer etwa & % unter dem Vorkrisenniveau von 2019,
Inshesondere die energicintensive Grundstotfindustrie (Chemie, Metalle, Glas) kdmpfte mit den struk-
turell hitheren Energiekasten und der zunehmenden internationalen Konkurrenz, Zahlreiche Unter-
nehmen verlagerten Produktionskapazitdten ins Ausland oder stellten den Betrieb in Deutschland voll-
stindig ein.

Beispielhaft fiir die schwierige Lage der deutschen Industrie ist die Automobilbranche, die sich mo-
mentan in einer tiefgreifenden Strukturkrise befindet. Die fiir Deutschland zentrale Schlisselindustrie
sah sich mit einem fundamentalen Transformationsprozess konfrontiert, der mit erheblichen Anpas-
sungsherausforderungen verbunden war. Volkswagen kiindigte im Dezember 2024 nach wochenlan-
genVerhandlungen mit der 1G Metall an, bis zum Jahr 2030 insgesamt 35.000 Stellen an den deutschen
Standorten abzubauen. Bei Mercedes-Benz verlielien bis Oktober 2025 bereits mehr als 4.000 Beschaf-
tigte den Konzern im Rahmen eines freiwilligen Abfindungsprogramms, BMW hatte im Jahr 2025 welt-
weit 8.600 Stellen gestrichen. Bosch hatte seit Ende 2023 den Abbau von insgesamt rund 29,000 Ar-
beitspldtzen weltweit angekiindigt, allein in Deutschland sollten 22.000 Stellen wegfallen. Beim zweit-
gréfiten deutschen Autozulieferer ZF Friedrichshafen soliten bis Ende 2028 in Deutschland bis zu
14.000 Stellen gestrichen werden, Trotz der Tatsache, dass sich diese Aufzdhlung beliebig fortsetzen
lielie, ist seitens der Regierung kein Wille erkennbar, an dieser Situation etwas zu dndern,

Der Dienstleistungssektor, der in anderen Volkswirtschaften haufig als Stabilisator fungiert, konnte
diese Schwiche nicht ausgleichen. Zwar entwickelten sich IT-Dienstleistungen, Unternehmensbera-
tung und Gesundheitsdienstleistungen moderat positiv, jedoch belasteten die allgemeine Kansumzu-
rilckhaltung und die Unsicherheit auch diesen Bereich,

Die Inflation, die im Jahr 2022 ihren Héhepunkt bei 8,7 % erreicht hatte, ging im Verlauf des Jahres
2025 deutlich zuriick und lag im Jahresdurchschnitt bei etwa 2,5 %. Damit ndherte sie sich wieder dem
Zielwert der Furopdischen Zentralbank von 2 % an. Allerdings verdeckt die Betrachtung der jahrlichen
Inflationsraten die massive Kaufkrafterosion, die sich seit 2021 akkumuliert hat. Zwischen Januar 2021
und Dezembear 2025 stiegen die Verbraucherpreise kumuliart um mehr als 22 5.
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Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen blieb auch im Jahr 2025 auf einem sehr hohen Miveau und
erreichte nach Auswertungen von Creditreform mit rund 23.900 Fillen den hichsten Stand seit mehr
als zehn lahren. Besonders betroffen waren weiterhin das Baugewerbe und baunahe Bereiche. Dies
zeigt sich auch in den amtlichen Strukturdaten, in denen das Baugewerbe zu den Branchen mit einer
der hichsten Insolvenzhaufigkeiten zahlt. Zahlreiche Bautrager, Projektentwickler und Bauunterneh-
men gerieten unter Druck, weil sich gestiegene Baukosten, ein zuvor deutlich hdheres Zinsniveau, eine
zuriickhaltendere Nachfrage sowie teilweise ambitionierte Vorfinanzierungsmodelle ungiinstig iiber-
lagerten. Neben dem Bau waren auch der Einzelhandel, die Gastronomie sowie Teile des verarbeiten-
den Gewerbes von erhihten Insolvenzzahlen betroffen, was die insgesamt angespannte Unterneh-
menslage im Jahr 2025 unterstreicht.

2.2 Branchenspezifische Rahmenhedingungen

Die geldpolitische Entwicklung war fir die Immaobilienwirtschaft von zentraler Bedeutung. Nachdem
die Europdische Zentralbank in den Jahren 2022 und 2023 eine Serie von Zinserhdhungen vorgenom-
men hatte, um die hohe Inflation zu bekdampfen, setzte im lahr 2024 eine vaorsichtige Zinswende ein.
Der EZB-Hauptrefinanzierungssatz, derim September 2023 seinen Hohepunkt bei 4,5 % erreicht hatte,
wurde im Verlauf des lahres 2025 in mehreren Schritten auf 2,15 % gesenkt.

Diese Zinssenkungen wurden durch den Riickgang der Inflation ermdglicht und sollten die lahmende
Konjunktur stitzen. Allerdings blieb die EZB vorsichtig und betonte wiederholt, dass weitere Zinssen-
kungen von der Entwicklung der Inflation und der wirtschaftlichen Dynamik abhangig sein wiirden. Die
Kerninflation, die valatile Komponenten wie Energie und Nahrungsmittel ausklammert, lag weiterhin
bei etwa 3 % und damit deutlich dber dem Zielwert.

Fir die Immobilienwirtschaft bedeuteten diese geldpolitischen Entwicklungen eine spirbare, aber kei-
neswegsvollstindige Entspannung. Die Bauzinsen fiir Immobilienfinanzierungen mit zehnjahriger Zins-
bindung, die Ende 2023 noch bei Gber 4,5 % gelegen hatten, sanken Anfang 2025 auf etwa 3,0 %, wobei
sie gegen Ende des Geschiftsjahres wieder bei ca. 3,7 % lagen. Dies stellte zwar eine erhebliche Ver-
besserung gegenidber den Hichststanden dar, lag aber immer noch deutlich Giber dem Niveau der
lahre 2015 bis 2021. Die Kreditvergabestandards der Banken blieben trotz der Zinssenkungen ver-
schirft, Hohere Eigenkapitalanforderungen, strengere Bonitdtsprifungen und zunehmend auch ESG-
Kriterien bei der Kreditvergabe fihrten dazu, dass die Kreditvergabe selektiver wurde und nicht alle
Immabilien gleichermalen finanzierbar waren,

Die Baugenehmigungszahlen entwickelten sich im lahr 2025 positiv. Yon lanuar bis November 2025
wurde in Deutschland der Bau von 215.500 Wohnungen genehmigt. Dies entsprach einem Anstieg um
11,3 % gegeniber dem Vorjahreszeitraum. Die monatliche Entwicklung zeigte durchweg positive Wor-
zeichen: Im Januar 2025 stieg die Zahl der Baugenehmigungen erstmals seit April 2022 wieder gegen-
Gber dem YVorjahresmonat [+6,9 %), nachdem sie zuvor 22 Monate lang durchgdngig gesunken war.

2.3 Geopolitische Rahmenbedingungen

Russland-Ukraine-Konflikt

Der russische Angriffskrieg gegen die Ukraine, der im Februar 2022 begonnen hatte, dauerte auch im
Jahr 2025 unvermindert an. Die von der neuen US-Regierung unter Prasident Donald Trump initiierten
Friedensverhandlungen, die im ersten Quartal 2025 begannen, flhrten zwar zu speradischen \Waffen-
ruhen, jedoch zu keinem tragfihigen Friedensabkommen.
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Die wirtschaftlichen Auswirkungen auf Deutschland bliehen erheblich. Die EU-Sanktionen gegen Russ-
land wurden fortgefiihrt und teilweise noch verscharft, wihrend Russland seinerseits mit Gegensank-
tionen reagierte. Die Energieversorgung Eurapas, die vor dem Krieg zu einem erheblichen Teil auf rus-
sischermn Gas basiert hatte, musste daverhaft umgestellt werden. Dies filhrte zu strukturell héheren
Energiepreisen, auch wenn sich die Versorgungslage durch LNG-Importe, norwegische Gaslieferungen
und erhidhte Kapazititen erneuerbarer Energien stahilisierte.

Us-AuRenpolitik und transatlantische Beziehungen

Die Riickkehr Donald Trumps ins Weille Haus im lanuar 2025 fiihrte zu erheblichen Verschiebungen in
den transatlantischen Beziehungen, Die neue Us-Regierung kindigte umfangreiche Zélle auf europdi-
sche Impaorte an, inshesondere auf Automaobile, Stahl und Aluminium. Die angekiindigten Zollsdtze la-
gen 2wischen 10 % und 25 % und bedrohten damit einen erheblichen Teil der deutschen Exportwirt-
schaft.

Parallel dazu forderte die US-Regierung von den europdischen MATO-Partnern eine deutliche Erhi-
hung der Verteidigungsausgaben und drohte anderntalls mit einer Reduzierung des amerikanischen
Engagements in Europa. Diese Forderung stellte die europdischen Staatsfinanzen vor erhebliche Her-
ausforderungen, da eine Erhdhung der Verteidigungsausgaben in dieser GréBenordnung nur durch
eine kombination aus zusatzlicher Verschuldung, Steuererhéhungen und Ausgabenkirzungen in ande-
ren Bereichen finanzierbar wdre. Flr Deutschland wiirde bereits eine Anhebung auf 3 % des BIP zu-
satzliche Ausgaben in einer Grékenordnung von etwa 50 bis 60 Milliarden Eura pro Jahr bedeuten und
damit entweder eine Anpassung der Schuldenbremse oder splirbare Umschichtungen im Bundeshaus-
halt erforderlich machen. Dariiber hinaus hat die NATQ im Rahmen des Gipfels in Den Haag 2025 eine
5 % Verpflichtung bis 2035 beschlossen, strukturiert in mindestens 3,5 % fiir Kernverteidigung und
1,5 % fiir verteidigungs- und sicherheitsbezogene Ausgaben, unterlegt durch nationale Umsetzungs-
pldne und einen glaubwiirdigen Pfad zur Zielerreichung. Dadurch erhiht sich der |angerfristige finanz-
politische Druck auf die europdischen Staaten zusatzlich,

Zum Thema Gridnland persistieren trotz diplematischer Anndherungsversuche Spannungen rwischen
den USA, Ddnemark und der gronlandischen Selbstverwaltung. US-Prasident Trump hatte wiederholt
territoriale Anspriiche auf die autonome Insel erhaben, was innerhalb der NATO Besorgnis ausldste
und zu Gesprdchen iber die zukiinftige sicherheitspolitische und wirtschaftliche Mutzung der arkti-
schen Region fihrte, Danemark betont seine "roten Linien" in Bezug auf territoriale Integritat, gleich-
zeitig zeigen sich Vertreter aus Kopenhagen und NMuuk offen fir weitere Verhandiungen, wahrend Ka-
nada sowie Frankreich ihre Prisenz auf der Insel ausbauten.

Esist festzuhalten, dass das internationale Umfeld von wachsender Unberechenbarkeit gepragt ist. Die
Anfang 2026 veranlasste Militdaraktion von Prdsident Donald Trump zur Festnahme des Staatschefs von
Venezuela wurde international vielfach als vlkerrechtlicher Ubergriff gewertet. Sie hat das Vertrauen
in die Berechenbarkeit der Us-Aulienpolitik erheblich erschiittert. Vor diesem Hintergrund erscheinen
die weiteren aulen- und sicherheitspalitischen Schritte der Us-Regierung nur eingeschrinkt kalkulier-
bar, was die globale politische und wirtschaftliche Unsicherheit zusdtzlich erhiiht.
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Mahost-Konflikt

Der Konflikt zwischen Israel und Iran sowie die anhaltenden Spannungen in der Region blieben auch
im lahr 2025 eine Quelle geopolitischer Unsicherheit. Mehrfache militdrische Eskalationen zwischen
lsrael und iranisch unterstiitzten Milizen im Libanan, in Syrien und im Jemen fihrten zu Befiirchtungen
einer regicnalen Ausweitung des Konflikts.

USs-China-Systembkonflikt

Der strategische Wetthewerb zwischen den Vereinigten Staaten und China verscharfte sich auch im
Jahr 2025 weiter. Im Mittelpunkt standen Expoartkontrallen fiir Halbleitertechnologien, Investitionshe-
schrankungen sowie gegenseitige Zollerhdhungen. Beide Staaten intensivierten zudem ihre geopaoliti-
schen Einflusshemilhungen in Slidostasien, Afrika und Lateinamerika. Die zunehmende Entkopplung
sensibler Technologie- und Lieferketten hatte direkte Auswirkungen auf Industrieprodulktion und In-
vestitionsentscheldungen in Eurapa,

China-Taiwan

Der Konflikt zwischen Taiwan und China ist ein strategischer Grundkonflikt um Souverdnitit, der seit
lahrzehnten ungeldst ist. China betrachtet Taiwan als Teil des eigenen Staatsgebiets und schliefft die
Anwendung von Zwangsmitteln nicht aus, wahrend Taiwan seine faktische Selbstverwaltung und de-
mokratische Ordnung verteidigt. In den letzten Jahren haben militirische Ubungen, Luft- und See-
raumverletzungen sowie wirtschaftlicher und diplomatischer Druck zugenommen, was das Eskalati-
onsrisiko erhdht. Gleichzeitig ist die Region fiir globale Lieferketten zentral, insbhesondere wegen der
Halbleiterproduktion, weshalb viele Staaten Stabilitdt einfordern und zugleich ihre sicherheits- und
handelspolitischen Positionen absichern.

2.4  Wesentliche, filr den Geschiftsverlauf ursichliche Ereignisse und Gesamtaussage zum Ge-
schaftsverlauf durch die Unternehmensleitung

Die SM Wirtschaftsberatungs AG hat im Geschaftsjahr 2025 nach mehreren lahren wieder ein Bautr3-
gerprojekt begonnen, Das Projekt "Zuckerburg” ist ein auBergewdhnliches Entwicklungsvorhaben, bei
dem ein historischer Bunker zu hochwertigen Wohnungen umgenutzt wird. Die besondere Bausub-
stanz ermdglicht eine einzigartige Wohnatmosphdre, Die Lage direkt am Meckar, angrenzend an die
Weinberge, mit unverbaubarem Blick stellt ein attraktives Alleinstellungsmerkmal am Markt dar. Im
Verlauf des Jahres wurde die Ausfiihrungsplanung nahezu abgeschlossen und die noch ausstehenden
Genenmigungen wurden eingeholt. Der Baubeginn ist Tir das zweite Quartal 2026 vargesehen.

Dariiber hinaus wurde in Bietizheim-Bissingen ein rund 1.600 m?* groBes Grundstiick mit rechtskrafti-
gem Bebauungsplan erworben und eine entsprechende Varplanung erstelll, Das Grundstlck befindet
sich in einer sehr guten und ruhigen Lage in einem sonnigen \Wohngebiet und eignet sich fiir die Rea-
lisierung van Eigentumswohnungen oder Reihenhdusern, Die Abstimmungen mit der Stadt zur Erstel-
lung der Genehmigungsplanung laufen bereits.

Meben den Grundstiicksakquisitionen fiir die Bautragertatigheit konnte die SMW in Stuttgart eine voll-
vermietete Gewerbeimmobilie mit rund 4.000 m?* Nutzfliche zum Faktor 12 der Jahresnettokaltmiete
erwerben. Mach dem Ankauf wurden samtliche Sanitdreinrichtungen saniert, um eine laufende In-
standhaltung des Gebdudes voranzubringen.
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Parallel wurden Gber das gesamte Jahr weitere attraktive Immobilienangebote geprift, Auffalliz war
die hohe Anzahl an Biiroimmobilien, die mit kurzen Vertrdgen oder hohen Leerstanden am Markt an-

gehoten wurden. Keine der gepriiften Objekte konnte zu einem markigerechten Preis erwarben wer-
den.

Der Ausbruch des Russland-Ulkraine-Krieges und das damit entstandene Sanktionspaket haben dazu
geflhrt, dass Wertpapiere russischer Emittenten in der EU und den USA nicht mehr bdrsenmilig ge-
handelt oder ilbertragen werden kiinnen und dariiber hinaus von diesen Emittenten geleistete Zins-
und Dividendenzahlungen nicht mehr an die hiesigen Investoren weitergeleitet werden diirfen. Unab-
hingig von einer miglichen Werthaltigkeit sind den Regeln des IDW zufolge die betroffenen Wertpa-
piere dann im vollen Umfang auszubuchen, wenn diese aktuell nicht fungibel sind und auf sie zu leis
tende Zins- oder Dividendenzahlungen aufgrund der aktuellen Sanktionslage den Eigentiimer nicht er-
reichen, wobei es unerhehlich ist, ob diese Zahlungen seitens des Emittenten vorgenommen wurden,
aber wegen der aktuellen Sanktionslage nicht bis zum Empfanger transferiert werden.

Die Gesellschaft hat im Einklang mit den vom 1DW verdffentlichten vorsichtigen Bilanzierungsregeln
beziiglich der in ihrem konzernweiten \Wertpapierportfolio befindlichen Wertpapiere die grolstmagli-
che Risikovorsorge auf ADRs russischer Emittenten sowie russische Staatsanleihen vorgenommen und
hat alle betroffenen Wertpapiere in den lahren 2022 und 2023 im vollen Umfang ausgebucht. Es wird
weiterhin nach Moglichkeiten gesucht, diese gegebenenfalls verwerten zu kiinnen. Es erschlielt sich
nicht, inwieweit dem in Russland herrschenden Regime dadurch geschadet werden kann, dass hiesige
Investoren russischer Unternehmen oder Staatsanleihen durch die verhdngten Sanktionen quasi ent-
eignet werden.

Bei einer Lackerung oder einem vollstandigen Wegfall der verhangten Sanktionen kdnnte die dann
wieder mogliche bilanzielle Erfassung der im Konzernportfolio befindlichen und von den genannten
Sanktionen betroffenen Wertpapiere durch deren Einbuchung zu einem entsprechenden Gewinn filh-
ren. Eine derartige Lockerung ist im Jahr 2025 nicht eingetreten, sodass die sanklionierten Wertpa-
piere nicht erneut als Yermigensgegenstand angesetzt werden konnten. ks besteht zumindest die
Hottrung, dass die durch Donald Trump initiierten Friedensverhandlungen Wirkung zeigen und der
Ukraine-Krieg in naher Zukunft endet. Allerdings zeigten die bisherigen Yerhandlungen im lahr 2025

keine positiven Ergebnisse.

3  Ertragslage

3.1  Ergebnis- und Umsatzentwicklung

Im Geschiftsjahr 2025 stand der Konzern sowaohl in der Immobilienwirtschaft als auch an den Kapital-
markten in einem anspruchsvallen Marktumfeld. Das Konzernergebnis nach Steuern fiir das Geschadfts-
jahr 2025 belduft sich auf ca. - 0,75 Mio. EUR nach + 1,86 Mio, EUR im Vorjahr,

Die Ergebnisverdnderung gegenliber dem Vorjahr ist insbesondere darauf zurlickzufithren, dass im Ge-
schatftsjahr 2025 konzernweit keine wesentlichen Projekte realisiert wurden, Im Vorjahr hatten noch
ca. + 1,58 Mio. EUR aus Immobilienverdulferungen iiber die Tochtergesellschaft SM Capital AG sowie
ca. + 0,97 Mio. EUR aus dem Teilverkauf einer einzelnen Beteiligung aus dem Portfolio der SM Wirt:
schaftsbheratungs AG zum Ergebnis beigetragen. Dartiber hinaus wurde das Ergebnis durch nicht zah-
lungswirksame Abschreibungen aul Immaobilienbestdnde in der SM Wirtschaltsheratungs AG und in
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der SN Capital AG von ca. 0,19 Mio. EUR sowie auf Finanzanlagen im Konzern von ca. 0,94 Mio, EUR
belastet. Bei der 5M Wirtschaftsheratungs AG entstanden zudem einmalige Aufwendungen aus dem
Vergleichsabschluss im Spruchverfahren vor dem Landgericht Stuttgart von ca. 0,1 Mio. ELUR. Bereinigt
urn diese Einmaleffekte hat sich die operative Geschaftstatigheit des Konzerns im Geschaftsjahr 2025
positiv entwickelt,

Im Konzernimmobilienbestand konnte die Leerstandsquote weiter reduziert und die Mieten regelma-
Rig angepasst werden. Dadurch erzielt der Konzern aktuell eine annualisierte lahresnettokaltmiete pro
Jahr van rund 1,43 Mio. EUR bei einer Leerstandsquote von ca. 8 %. Im lahr 2024 lagen die Mietein
nahmen bei rund 1,20 Mio. EUR bei einer Leerstandsguote von 14 4 %.

Im Bereich der Finanzanlagen wurde ein mit den Aufwendungen saldierter Gewinn in HGhe von
660 TEUR erzielt (Varjahr 1.204 TEUR).

Durch die kapitalmarktorientierten Anlagen ergab sich auch im Geschiftsjahr 2025 ein positiver kan-
zernweiter Zinssalde. Dieser Saldo ergibt sich aus Zinsaufwendungen von ca. 612 TEUR sowie Ertrdgen

aus Wertpapieren und Dividenden in Héhe von ca. 641 TEUR, ergdnzt um sonstige Zinsertrdge von ca.
60 TEUR.

Die konzernweiten Personalkasten reduzierten sich im abgelaufenen Geschiftsjahr erneut leicht auf
1,42 Mio. EUR [Vorjahr 1,45 Mio, EUR). Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen (bereinigt um Auf-
wendungen fiir Finanzgeschifte) stiegen im Vergleich zum Yarjahr (0,82 Mio, EUR) auf 1,15 Mia. EUR.,
Die konzernweiten sonstigen betrieblichen Ertrage, exklusive der Ertrage aus Finanzgeschaften, hlie-
ben im Geschaftsjahr 2025 mit 0,23 Mio. EUR fast unverdndert.

2.2  Entwicklung wesentlicher Konzern-GuV - Posten {in TEUR)

2025 2024
Umsatzerltse 2.503 5.988
Bestandsverminderungen B2 2.174
Sonstige betriebliche Ertrage 1.315 1.640
Personalaufwand 1.422 1.448
Sonstiger betrieblicher Aufwand 1.574 1.075
Ertrage aus Wertpapieren und Dividenden 641 617
Zinsen und ahnliche Ertrage a0 211
Zinsen und dhnliche Aufwendungen 612 7B5

Abschreibungen auf Finanzanlagen
und Wertpapiere des Umlaufvermigens 941 135
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4  Finanzlage

4.1 Grundsitze und Ziele des Finanzmanagements

MWeben den allgemeinen, grundsdtzlich geltenden Pramissen in der Konzern- wie Ressourcenplanung
und der Liquiditatssteuerung ist der ertragsoptimierte Einsatz des Eigenkapitals wesentliches Ziel des
Finanzmanagements im Konzern der RCM Beteiligungs AG. Es kommen insoweit vor allem die gangigen
Rentahilitdtskennziffern im Finanzmanagement zum Einsatz, Von Bedeutung sind dabei u. a. die Kenn-
ziffern Mietrendite p. a., Eigenkapitalrendite p. a. und Eigenkapitalbindung bei der Aktivafinanzierung.
So fihrt z. B. eine niedrige Fremdfinanzierung einer Bestandsimmaobilie im Mormalfall zu deutlich ver-
minderter Rendite des eingesetzten Eigenkapitals. Dabei wird auch beobachtet, inwieweit sich die Ei-
genlkapitalrelationen unter Berlicksichtigung der Kapitalbindung auf Marlktpreisbasis verhalten. Grund-
satzlich wird fiir das Konzernimmabilienportfolio eine im bankiiblichen Umfang migliche Fremdfinan-
zierung des Immaobilienportfolios angestrebt, wozu ggf. auch Machfinanzierungsverhandlungen ge-
fuhrt werden.

4.2  Finanzierungsanalyse

Das ausgewiesene Eigenkapital der RCM Beteiligungs AG liegt im Konzern zum 31,12.2025 bei
18,50 Mio. EUR (Vorjahr 19,89 Mio. EUR). Die Konzerneigenkapitalguote an der Bilanzsumme verrin-
gert sich damit einhergehend auf 48,51 % (Vorjahr 55,81 %) und liegt somit immer noch auf einem
tiberdurchschnittlich hohen Niveau. Die Eigenkapitalquote der Einzelgesellschaft der RCM Beteiligungs
AG hat sich leicht erhéht und ist auf 67,97 % [Vorjahr 65,55 %) gestiegen. Die Eigenkapitalquote der
Konzerntochter SM Wirtschaftsberatungs AG hat sich durch die Ankdufe im Berichtsjahr auf 63,47 Y%
reduziert (Vorjahr 88,28 %), Trotzdessen verfiigen sowohl der Konzern als auch die genannten Einzel-
gesellschaften iiber eine deutlich hihere Eigenmittelausstattung als brancheniiblich. Mit der im Rah-
men der HGB-Konzernbilanzierung ermittelten Eigenkapitalquote, bei der der Immobilienbestand zu
Anschaffungs- statt Marktpreisen bewertet wird, verfilgt der Konzern der RCM Beteiligungs AG liber
eine Eigpenlkapitalausstattung, die jederzeit ermoglicht, zusatzliches Konzernwachstum in erforderli-
cher Hithe mit Eigenkapital zu unterlegen.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten habean sich im zuriickliegenden Geschiftsjahr auf-
grund der Investitionen der 5SM Wirtschaftsberatungs AG zum 31.12.2025 auf 18,54 Mio. EUR erhiht
{Vorjahr 14,32 Mia, EUR}. Die durchschnittliche Fremdfinanzierungsgquote der im Kenzernimmabilien-
portfolio gehaltenen und mit einer Fremdfinanzierung unterlegten Immobilien lag zum Bilanzstichtag
bei ca. 72,6 % (Vorjahr ca. 75 %), Wie bereits an anderer Stelle im Lagebericht ausgefihrt, werden
regelmdlig Gesprache mit Kreditinstituten sowohl dber MNeu- als auch tiber Machfinanzierungen ge-
fithrt, um eine maglichst addguate Figenkapitalbindung zu erreichen,

4.2 Bedeutung aulierbilanzieller Finanzierungsinstrumente fiir die Finanzlage

Aulerhilanzielle Finanzierungsinstrumente werden konzernweit seit Jahren in Form von Zinsswapge-
schaften zur Absicherung des Zinsdnderungsrisikos von Bankdarlehen abgeschlossen. Bei diesen Ge-
schaften besteht eine weitgehende Wahrungs-, Betrags- und Fristenkongruenz, sodass im Rahmen ei-
ner kompensatorischen Bewertung hierfir Bewertungseinheiten gebildet wurden. Die bilanzielle Ab-
bildung von Bewertungseinheiten erfolgt, indem die sich ausgleichenden Wertdnderungen aus den
abgesicherten Risiken nicht bilanziert werden (sog. Einfrierungsmethode). Die Wirksambkeit der Siche-
rungsheziehungen ist dadurch sichergestellt, dass die werthestimmenden Faktoren von Grund- und
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Sicherungsgeschaft jeweils Gberginstimmen (sog. Critical-Terms-Match-Methode), Der beizulegende
Zeitwert der Zinsswaps berechnet sich (ber die Restlaufzeit des Instruments unter Verwendung aktu-
eller Marktzinssatre und Zinsstrukturen. Den Angaben liegen Bankbewertungen zu Grunde,

Im Konzern bestehen finf (Vorjahr sechs) abgeschlossene Zinsswap-Vereinbarungen im Mominalwert
von 11,2 Mio. EUR [Vorjahr 8,25 Mio. EUR) mit Restlaufzeiten bis Dezember 2028, Marz 2030, Juni
2032, Juni 2041 und Juni 2042, Unter BerGcksichtigung der zum 31.12.2025 ausgelaufenen Swaps, be-
tragt das gesicherte Kreditvolumen zum Stichtag 11,82 Mio. EUR {(Varjahr 13,39 Mig, EUR). Die Swap-
Verginbarungen bilden mit den abgesicherten Darlehen eine Bewertungseinheit. Die Moglichkeit, Zins-
risiken aus aufgenommenen Darlehen iiber Zinsswap-Vereinbarungen zu reduzieren bzw. zu eliminie-
ren, wird fortlaufend entsprechend der Marktlage analysiert und als Kapitalmarktinstrument zur Si-
cherung der Unternehmensstrategie eingesetzt.

4.4  Liguiditdtsanalyse

Zum Stichtag 31, Dezember 2025 verfligte der Kanzern Gber liguide Mittel in Hahe won 3,60 Mio. EUR
{Worjahr 3,85 Mio. EUR}. Die kurzfristigen Verbindlichkeiten erhihten sich auf 6,60 Mio. EUR (Warjahr
2,64 Mio. EUR}. MaRgeblich hierflir ist ein hestehendes Wertpapierdarlehen, welches zum Ende des
lahres 2026 fallig wird und somit den kurzfristigen VYerhindlichkeiten zugeordnet wurde. Das Darlehen

ist durch liguide Vermégenswerle besichert, wobei davon auszugehen ist, dass die Kreditlinie im
Herbst verldngert wird.

Liguiditat 1. Grades: 54,5 %, Vorjahr 1459 %
(fllissige Mittel/ kurzfristige Verbindlichkeiten)

Liguiditat 2. Grades; 60,3 %, Vorjahr 169,5 %
[[fliissige Mitte] + kurzfristige Forderungen) / kurzfristige Verbindlichkeiten)

Liguiditdt 3. Grades: 336,7 %, Vorjahr 601,1 %
{(fllissige Mittel + kurzfristige Forderungen + Vorrdte) / kurzfristige Verbindlichkeiten)
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5 \Vermdégenslage

5.1 Vermdgensstrukturanalyse

Die Konzernbilanzsumme der RCM Beteiligungs AG stieg zum 31.12.2025 auf 38,13 Mio. EUR
(35,62 Mio. EUR) an. Aufgrund der im Geschaftsjahr erfolgten Transaktionen reduzierte sich der pro-
zentuale Anteil des Anlagevermdgens von rund 51 % im Vorjahr auf 39 %,

Die Position Finanzanlagen umtfasst vor allem die im Konzern aus Grinden der Ertragsaptimierung ge-
haltenen festverzinslichen Anleihen sowie aufgrund ihres Anlagehorizonts dem Anlagevermigen zu-
geordnete Aktien sowie sonstige Beteiligungen. Das konzernweite Wertpapierpartfolio umfasst
6,54 Mio. EUR {Vorjahr 10,34 Mia, EUR). Davon waren dem Anlagevermégen 6,40 Mio. EUR (Morjahr
2,43 Mio. EUR) und dem Umlaufvermégen 0,14 Mio. EUR {Vorjahr 0,91 Min. EUR) zugeordnet.

Die konzernweite Beteiligung an der K5T Beteiligungs AG, Stuttgart, wird als eine nicht in den Konsoli-
dierungskreis einzubeziehende Finanzbeteiligung gefiihrt.

Das Umlaufvermégen entwickelte sich vor allem durch die Grundstiicksankdufe von 16,79 Mio, EUR
auf nun 22,44 Mio, EUR. Der konzernweite Forderungsbestand hat sich einschliellich der sonstigen
Vermidgensgegenstande mit insgesamt 0,45 Mio. EUR gegeniiber dem vorjahr (0,62 Mio. EUR) nicht
wesentlich verindert. Die bei Kreditinstituten gefithrten Bankguthaben haben sich um 0,25 Mio. EUR
verringert und helaufen sich nun auf 3,60 Mio. EUR, Infolgedessen verzeichnet die RCM Beteiligungs
AG inihrem Konzern weiterhin eine umfangreiche Liguiditdtsausstattung.

Die Anlagedeckungsgrade des Konzerns der RCM Beteiligungs AG haben sich zum 31.12.2025 erhéht
und werden wie folgt ausgewiesen:

Anlagedeckungsgrad 1: 123,8 % (Vorjahr 110,1 %)
Der Anlagedeckungsgrad 1 beschreibt das Verhaltnis zwischen Eigenkapital und Anlagevermdgen und
errechnet sich nach der Formel: Figenkapital x 100 / Anlagevermogen,

Anlagedeckungsgrad 2: 210,9 % (Vorjahr 182,6 %)

Bei dieser Kennziffer wird das mittel- und langfristig aufgenommene Fremdkapital in die Berechnung
der Deckung des Anlagevermdgens einbezogen. Die Berechnung der Kennzitfer erfolgt nach der For-
mel: (Eigenkapital + mittel- und langfristige Verbindlichkeiten} x 100 / Anlagevermdgen.

Fir den Konzern der RCM Beteiligungs AG haben diese Kennziffern, die die Fristenkongruenz der Fi-
nanzierung des Anlagevermagens beschreiben sollen, insofern nur eingeschrinkte Aussagekraft, als
das Konzernanlagevermdgen auch zu Teilen in b&rsennotierten und damit kurzfristig verduferbaren
Anleihen investiart ist,



5.2  Gliederung der Konzernbilanz zum 31.12.2025 (Angaben in TEUR):

Aktiva

Anlagevermigen

Immaterielle Wermidgengegenstinde
Sachanlagen

Beteilipungen

Wertpapiere des Anlagevermdgens
Sonstige Ausleihungen

Summe Anlagevermdgen

Umlaufvermdgen

Grundstiicke mit fertigen Bauten

Grundstiicke mit unfertigen Bauten

Geleistete Anzahlungen

Moch nicht abgerechnete Nebenkosten

Farderungen aus Vermietung

Forderungen aus Grundsticksverkaufen

Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen
Sonstige Vermogensgegenstande und Steuerforderungen
Wertpapiere

Zahlungsmittel

Summe Umlaufvermogen

Rechnungsabgrenzungsposten
Aktive latente Steuern

Summe Aktiva

2025

4.970
1.605
1.620
6.399
349
14.947

14.421
3.816

15

50

21

369
136
3.597
22.439

14

732

38.132
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2024

5.318
1.639
1.035
9.4206
643
18.061

11.043
354

EE]

50

43

492
911
3.854
16.793

43

732

35.629
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Passiva
Eigenkapital
Gezeichnetes Eigenkapital 13.100 13.100
im Bestand gehaltene eigene Aktien -1.482 1.441
Ricklagen mit in Vorjahren verrechneten Firmenwerten 1.160 1.160
Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkensolidierung 767 710
Minderheitenanteile 8.975 10.201
Bilanzergebnis -5.022 -3.843
Summe Eigenkapital 18.458 19.887
Riickstellungen 527 628
Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 18.543 14.391
Erhaltene Anzahlungen 67 53
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 43 a8
Sonstige Verbindlichkeiten 451 558
Summe Verbindlichkeiten 19.104 15.110
Rechnungsabgrenzungsposten 3 il
Summe Passiva 38.132 35.629
Eigenkapitalquote an der Konzernbilanzsumme 48,51 % 55,81 %

5.3  Nichtbilanziertes Vermbgen

Michthilanziertes Vermdgen liegt zum Bilanzstichtag nicht vor.

5.4 Bedeutung aulierhilanzieller Finanzierungsinstrumente fiir die Vermdbgenslage

Der Einsatz und die Bedeutung der cingesetzten auberbilanziellen Finanzierungsinstrumente wurden
bereits dargestellt.

5.5 Erlauterung von Unternehmenskiufen

Meus Unternehmensheteiligungen wurden im Berichtsjahr nicht eingegangen.

5.6 Machtragsbericht

Angabe von Vorgingen von besonderer Bedeutung nach Ende des Geschaftsjahres sowie deren Aus-
wirkung auf die Ertrags-, Finanz- und Vermigenslage haben sich im laufenden Geschialtsjahr bislang
nicht ergeben,
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& Risikobericht

6.1 Risiko- und Chancenmanagementsystem

lm Konzern der RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft werden fiir jeden Unternehmensbereich die je-
weils relevanten Geschaftsrisiken systernatisch ermittelt, um durch geeignete und risikoadédquate
Maknahmen mogliche Belastungen zu vermeiden oder friihzeitig zu erkennen. Dazu existieren Arbeits-
anweisungen, die entsprechend den vorhersehbaren Risiken regelmBig angepasst werden, Die Steu-
erung der Unternehmensrisiken erfolgt auf der Vorstandsebene. Nachstehend wird auf einige spezielle
Risikoarten eingegangen.

Angesichts der weiterhin angespannten weltweiten geopolitischen Lage kann nicht ausgeschlossen
werden, dass zusatzliche militdrische Konflilkte oder handelspaolitische Auseinandersetzungen entste-
hen und sich bestehende Spannungen weiter verschidrfen. Die internationale Lage ist dabei in Teilen
von erhihter Unberechenbarkeit geprdgt, was die Planbarkeit wirtschaftlicher Rahmenbedingungen
erschwert, Hieraus kénnen sich fiir die Geschiftstitigkeit im gesamten Konzern Risiken ergeben, deren
Eintritt, zeitlicher Werlauf und finanzielles Ausmalk aus heutiger Sicht nur eingeschrankt verldsslich zu
quantifizieren sind. Potenzielle Auswirkungen betreffen inshesondere die Kosten und Verfligharkeit
van knergie und Baustoffen, die Stabilitdt von Lieferketten, die Finanzierungskonditionen sowie die
Liguiditdt und Preisfindung an den Immobilien- und Kapitalmarkten und damit auch die belasthare
Ableitung ven Planungs- und Bewertungsannahmen. Solchen Entwicklungen kann mit den gingigen
Instrumenten eines Risikomanagementsystems nur begrenzt entgegengewirkt werden, da die wesent-
lichen Treiber exogen sind und sich haufig kurzfristiz und dynamisch verandern.

6.2 Liguiditatsrisiko/Finanzierungsrisiko

Die steuerung der fir die Geschaftsabwicklung notwendigen Liquiditat ist ein zentraler Bestandteil der
Konzerngeschaftsplanung. Auf Vorstandsebene werden die Liquiditdtslage sowie Abweichungen zur
Liguiditdtsplanung dber alle Konzerngesellschalten fortlaufend und regelmaifig Gberwacht. Die Ligui-
ditdtssteverung erfolgt zweistufig auf Einzelgesellschafts- und Konzernebene.

Die Geschdftstatigkeit im Immobilienbereich ist besonders von der Fremdfinanzierungshereitschaft
der Kreditinstitute abhngig. Verdnderungen des diesbezilglichen Geschiftsgebarens der Kreditinsti-
tute lkénnen erhebliche Einfliisse auf das Umsatz- und Investitionsvalumen und damit auf die Ertrags-
lage haben. Dies gilt neben der allgemeinen Bereitschaft Kredite auszugeben, auch fir die Konditio-
nierung von Fremdkapital hinsichtlich der damit verbundenen Zins-, Margen-, und Provisionshelas-
tung. Das Finanzierungsverhalten seitens der Kreditinstitute wird von Jahr zu Jahr durch stetig stei-
gende Anforderungen an die zu finanzierenden Objekte restriktiver, Die Bereitschaft, den Ankauf ein-
zelner Immobilien oder Immobilienpakete zu finanzieren, wird immer mehr von erhdhten Anforderun-
Egen an die Qualitat der zu finanzierenden Immaobilien, von der Eigenkapitalfahigkeit und Kapitaldienst-
fahigkeit des Kreditnehmers abhdngig gemacht. Diese Tendenz hat sich mit dem steten Anstieg der
immobilienpreise noch verstarkt, da aus Sicht der Kreditinstitute parallel zum Immaobilienpreisanstieg
auch die zur Verfligung gestellten Finanzierungsmittel und damit das Kreditrisiko steigen. Die Prob-
lerme, die seinarzeit zum Ausbruch der damaligen Finanz- und Bankenkrise gefithrt haben, sind auch
heute noch nicht grundlegend peldst,
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Aber auch institutshedingte Grilnde kiinnen ein verindertes Fremdfinanzierungsverhalten verursa-
chen. Aufgrund van geschaftspolitischen Zielsetzungen kinnen neue Kreditvergaben oder Kreditpra-
longationen mit Margenausweitunzen verbunden oder zusdtzliche Provisionen erhoben werden,
Denkbar ist auch, dass Kreditvergaben an erhihte Anforderungen bei der Zinsbindung bzw. Zinsfest-
schreibung geknipft werden. Eine eventuell erschwerte, verteuerte oder ganz ausfallende Refinanzie-
rung der Konzerngeschaftstatigheit kann sich nachhaltig negativ auf die Ertragslage und die Liguiditit
des Kenzerns auswirken.

Im Bereich der Covenants {Kreditklauseln) wurden konzernweit folgende Verpflichtungen verginbart;

- Anzeige jeder Verdnderung der gegenwidrtigen Gesellschafterverhiltnisse gegeniber dem Kre-
ditgeber

- Einreichung von Objektstatusherichten

- Mitteilung wesentlicher Anderungen van Miet- oder Versicherungsvertrigen

- Zeitnahe Varlage der Jahresabschliisse

Eine Verschlechterung der Einschitzung der RCM Beteiligungs AG oder ihrer Konzernunternehmen
kéinnte zu einer Verteuerung des bendtigten Fremdkapitals filhren. Ebense kinnte ein Zinsanstieg ader
eine Anderung im Finanzierungsverhalten der Kreditinstitute zu einer Fremdkapitalverteusrung fiih-
ren. Dariiber hinaus kénnte auch eine mogliche Eigenkapitalbeschaffung Ober die Bdrse erschwert
oder sogar unméglich gemacht werden, Sofern im Konzern der RCM Beteiligungs AG gehaltene Wert-
papiere oder Beteiligungen bdrsennotiert werden, kiéinnen diese nicht beeinflussbaren Bérsenkurs-
schwankungen unterliegen, Eine Verwertung dieser Beteiligungen oder Wertpapiere Uber die Kapital-
markte kann bei negativer Birsenkursentwicklung zu unter dem Erwerbspreis bzw, Bilanzansatz lie-
genden Erlésen fiihren,

Die Politilk der Bundesregierung hat in den vergangenen lahren die Bedeutung der ESG-Kriterien (En-
vironmental, Social, Governance| stark in den Vordergrund geriickt. Infolgedessen werden Banken nun
vermehrt dazu angehalten sicherzustellen, dass ihre Kreditvergabe und Investitionen im Einklang mit
diesen Kriterien stehen, waobei es hierzu noch keine konkreten Anforderungen gibt. Dies erfordert eine
griindliche Bewertung der Umweltauswirkungen von Unternehmen und der zu finanzierenden Objekte
sawie der sozialen Ausrichtung des Unternehmens und der Qualitdt der Governance-Strukturen. Far
die RCM Beteiligungs AG besteht das potenzielle Risiko, dass bei auslaufenden Krediten die Refinan-
zierung von Bestandsgebduden mit aus Sicht der Kreditinstitute unzureichend erfallten ESG-Kriterien
erschwert werden kann. Im vergangenen Geschaftsjahr zeigte sich in mehreren Ankaufsprozessen
deutlich, dass einige Immaobilien aufgrund unzureichender ESG-Kriterien kaum oder gar nicht finan-
zierbar waren. Damit einhergehend muss der Konzern damit rechnen, vor zukiinftigen Verkdufen der
Bestandsimmoaobhilien den jeweiligen ESG-Score verbessern zu milssen, Aufgrund dieser Entwicklungen
tiihrt der Konzern eine regelmaliige Analyse seines Portfolios im Hinblick auf die ESG-Kriterien durch.
Hierbei wird untersucht, an welchen Stellen Optimierungen vorgenommen werden kinnen, um die
Gebidude gemil diesen Kriterien verbessern zu kinnen. Das Ziel dieser MaBnahmen besteht darin, das
Risika eines Finanzierungsausfalls zu minimieren und sicherzustellen, dass die Unternehmensalktivitd
ten im Einklang mit den zunchmend relevanten ESG-Prinzipien stehen. Die RCM Beteiligungs AG setzt
mit der Installation einer 200 kWp Solaranlage auf den Gebduden ihres Objektes in der
Stralie des 17. Juni in Dresden erste Malinahmen zur Verbesserung der ESG-Kriterien ihrer Bestands-
gebdude um.
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Der Vertrieh wan Eigentumswahnungen irm Rahmen von Immobilienprojektentwicklungen kann durch
ein geandertes Fremdfinanzierungsverhalten der Kreditinstitute sowie durch ein gedndertes Konsum-
und Varsorgeverhalten der als Zielgruppe in Frage kommenden zukiinftigen Eigentlimer erschwert
werden. Liguiditdt und Ertragslage der Gesellschaft kiinnen dann durch einen verzigerten oder aus-
bleibenden Vertrieh nachhaltig negativ beeinflusst werden. Im Geschaftsjahr 2025 konnte sich die
Machfrage nach Neubauwohnungen im Vergleich zum Vorjahr nur leicht erhalen, was fiir einige Bau-
triger weiterhin eine existenzielle Herausforderung darstellt.,

6.3 Zinsinderungsrisiko

Die Zinsentwicklung im Euroraum wird wesentlich durch die Geldpolitik der Europdischen Zentralbank
gepragt. Mach lahren sehr niedriger Zinsen und umfangreicher Liguiditdtsbereitstellung durch Anlei-
hekaufprograrmme erfolgte infolge des starken Inflationsanstiegs ab 2022 eine deutliche Straffung der
Geldpelitik. In der Spitze lag der Einlagenzins im Jahr 2023 hei 4,00 %. In der Folge wurde das Zinsni-
veau wieder schrittweise reduziert. Zuletzt hat die EZB Anfang Februar 2026 die Leitzinsen unverdndert
belassen, der Einlagenzins betrdgt derzeit 2,00 %, Der weitere Kurs bleibt von Inflations- und Konjunk
turverlauf abhéngig und wird von der EZB ausdriicklich datenabhangig und von Sitzung zu Sitzung be-
stimmt.

Filr den Konzern besteht ein Zinsdnderungsrisiko inshesondere daraus, dass sich Refinanzierungskos-
ten, Kreditkonditionen sowie der Barwert kiinftiger Zahlungsstrime bei Anderungen des Marktzinsni-
veaus verandern, Zur Steuerung dieses Risikos kann der Konzern eine an die jeweilige Markteinschit-
zung angepasste Zinsfestschreibung vereinbaren. Hierzu werden blicherweise Zinsswap-\Wereinba-
rungen ahgeschlossen. Bel einem Weglall der zugrundetiegenden Finanzierung z. B. im Falle eines Ob-
jeltverkaufs kann eine separate bilanzielle Bewertung der verbliebenen Zinsswap-Vereinbarung zu ei-
ner Ergebnishelastung in Form einer sog, Drohverlustriickstellung fithren. Ferner knnten Kreditinsti-
tute MaBnahmen zur Margenausweitung bzw. erhihten Provisionierung ihrer Geschiftstitigkeit er-
greifen. Derartige MaBnahmen kinnen Zinssenkungen sowie mogliche Einsparpotenziale egalisieren
oder sogar lbertreffen. Durch eine solche unvorhergesehene Verteuerung der Refinanzierung kiinnen
sich negative Auswirkungen auf die Liguiditits- und Ertragslage des Konzerns ergeben.

Steigende Zinsen fihren regelmdBig zu hoheren Renditeanforderungen am Markt und damit zu sin-
kenden Marktwerten von Immaobilien, wihrend fallende Zinsen die Renditeanforderungen reduzieren
und Marktwerte tendenziell stiitzen oder erhihen kinnen. Fir den Verkauf von Eigentumswohnungen
fiihren steigende Zinsen regelmafhig dazu, dass ein Teil potenzieller Kaufer aus dem Markt ausscheidet,
wezil sich die monatliche Belastung aus Zins und Tilgung erhiht und die Finanzierung fiir viele Haushalte
nicht mehr darstellbar ist.

Eine Veranderung des Zinsniveaus in Deutschland kann auch aus institutionellen Entwickiungen im Eu-
roraum resultieren, inshesondere wenn Instrumente geschaffen oder ausgeweitet werden, die 7u ej-
ner starkeren gemeinschaftlichen Haftung fir dffentliche Schulden fiihren., Eine Ausweitung dauerhaft
gemeinsamer europdischer Schuldtitel kdnnte, abhingig van Ausgestaltung, Umfang und Governance,
die Risikoprimien und damit die Refinanzierungskosten innerhalb des Euroraums neu verteilen. In ei-
nem solchen Szenario ist nicht auszuschlieRen, dass sich die Renditeanforderungen fiir hislang besan-
ders niedrig verzinsende Emittenten verdndern, falls Marktteilnehmer eine zusdtzliche Haftungsiiber-
nahme oder eine verwadsserte nationale Haushaltsdisziplin einpreisen. Fiir Deutschland besteht hierbei
das Risiko, dass sich der Status als besonders bonititsstarker Schuldner relativiert und sich daraus ein
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hiheres Zinsniveau ergeben kann, auch wenn die konkrete Wirkung makgeblich van der konkreten
Konstruktion, der Zweckbindung und den Kontrollmechanismen gemeinsamer Emissionen abhingt.

Zusdtzliche Unsicherheiten kdnnen sich aus institutionellen Entwicklungen im Euroraum ergeben.
Sollte es zu einer Ausweitung gemeinschaftlicher eurapdischer Verschuldungsinstrumente kommen,
kann dies je nach Ausgestaltung zu verdnderten Risikoprimien und damit zu hdheren Renditen in ein-
zelnen Mitgliedstaaten fithren. Auch ein derzeit weniger wahrscheinliches Auseinanderbrechen der
Eurozone wiirde zu heute nur eingeschrankt quantifizierbaren Folgen fiir Finanz- und Wirtschafts-
markte filhren. In einem salchen Szenario wiren unter anderem deutliche Wechsalkurshewegungen,
verdnderte Kapitalflisse sowie eine Anpassung der nationalen Zinsstruktur nicht auszuschlieen, was
die Finanzierungskonditionen und die Bewertung zinsabhangiger Vermdgenspositionen erheblich be
einflussen kinnte,

6.4 FremdwShrungsrisiken

Es ist grundsatzlich nicht ausgeschlossen, jedoch derzeit auch nicht geplant, dass im Konzern unter
Abwidgung der jeweiligen Marktlage Fremdfinanzierungsmittel in anderen Wihrungen als derm Euro
aufgenommen werden. In einem solchen Fall kénnen Fremdwadhrungsrisiken in Form von Kursverdn-
derungen gegeniber dem Euro auftreten, die negative Auswirkungen auf die Bilanz des Konzerns ha-
ben kiénnten. Soweit Kapitalanlagen in Fremdwahrungen vorgenommen werden, unterliegen diese
dem Risiko von Kursschwankungen, wobei ein an Stérke gewinnender Euro zu Wahrungskursverlusten
fiihren kann, Diesem Risika kdnnte zwar durch den Abschluss von Wahrungstermingeschiften entge-
gengewirkt werden, der hierfir zu zahlende Preis wiirde jedoch einen beabsichtigten Zinsvorteil wie-
der zunichtemachen. Fir den Konzern ist insbesondere die Wechselkursentwicklung des Us-Dollars
relevant, da einzelne Wertpapierpositionen in dieser Wahrung gehandelt werden.

6.5 Marktrisiken

Das allgemeine Preisniveau von Immohilien unterliegt Schwankungen, die sich aus Zinsniveau, Finan-
zierungskonditionen, gesamtwirtschaftlicher Entwicklung, Bautdtigkeit sowie regionalen Nachfrage-
faktoren ergeben. Diese Schwankungen kiinnen nicht nur den Marktwert und die Vermietharkeit der
im Bestand gehaltenen Immobilien positiv wie negativ beeinflussen, sondern wirken sich ebenso un
mittelbar auf die Vermarktungs- und Verdulerungsmdoglichkeiten von im Bau befindlichen ader ge-
planten Wohneinheiten aus, die zum Verkauf vorgesehen sind. Insbesondere in Phasen restriktiver
Kreditvergabe, steigender Zinsen oder erhdhter Unsicherheit kann sich die Zahlungsbhereitschaft po-
tenzieller Erwerber reduzieren, wodurch Kaufpreise unter Druck geraten, Vermarktungszeitraume zu-
nehmen, Reservierungen und Vorverkdufe verzdgert werden ader es zu Rilckiritten vom Kauf kommen
kann, Dies kann zu einer zeitlichen Streckung von Zahlungszufliissen, erhdhtem Zwischenfinanzie-
rungsbedarf, Anpassungen der Projektkalkulation sowie zu Abweichungen von Planungs- und Bewer-
tungsannahmen fihren. Parallel besteht das Risiko, dass Baukosten und Bauzeiten aufgrund von Preis-
steiperungen bei Material und Leistungen, Kapazitdtsengpassen oder Stérungen ven Lieferketten un-
glnstig verlaufen. Dadurch konnen sich Margen in Entwicklungsprojekten vermindern und die Wirt-
schaftlichkeit der zum YWerkauf vorgesehenen Einheiten beeintrachtigt werden.

Fiir den Raum Stuttgart ist besonders zu beriicksichtigen, dass die regionale Wirtschaftskraft und damit
auch die Immobiliennachfrage in erheblichem Umfang von der Entwicklung der Automobilindustrie
und ihrer Zulieferer gepragt ist. Die Transformation hin zur Elektromobilitadt und zu softwaregetriebe-
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nen Fahrzeugarchitekturen, der erhihte Wettbewerhsdruck insbesondere durch internationale Anbie-
ter sowie die Verlagerung von Investitionen und Kapazitdten ins Ausland erhohen das Risika struktu-
reller Anpassungen. Wie eingangs erwidhnt, wurden in der Branche in den vergangenen Quartalen wie-
derhalt Stellenabbauprogramme und Kostensenkungsmalnahmen angekindigt, auch bei gralen Her-
stellern und Zulieferern, wodurch Beschiftigung und Investitionsdynamik in der Region belastet wer-
den kiéinnen. Solche Entwicklungen kénnen in der Folge die Nachfrage nach Wohnraum dampfen, die
Zahlungshereitschaft begrenzen und damit sowohl Mietertrdge als auch Marktwerte negativ beein-
flussen.

Im Bereich der Vermietung bestehen ebenso wie im Vertrieb von fertiggestelltern Wohnraum bzw. bei
dem Yerkauf von Immaobilien neben einem Adressausfallrisiko aufgrund mangelnder Banitit des Mie-
ters bew. Kdufers grundsédtzliche Risiken hinsichtlich der Vermietbarkeit bzw, der Verkaufsfihigkeit der
Flachen. Diesem Risiko soll durch geeignete MaRnahmen wie einer griindlichen Recherche zur Analyse
van Makrostandorten, also dem weiteren Umfeld von Immaobilienstandorten sowie deren Einzugshe-
reichen, frithzeitig entgegengesteuert werden. Dabei miissen vor allem voraussichtliche demografi-
sche und wirtschaftliche Entwicklungen, aber auch z. B. kemmunalpolitische Einflisse in die Analyse
einbezogen werden. Diese wirken sich u. a. auf das Kaufpreisniveau und die Vermietbarkeit von Im-
mobilien aus, Ferner unterliegt die allzemeine Vermarktungsfahigkeit von Wohnraum generellen Aus-
wirkungen wie z. B. Wanderungshewegungen, Zinsverdnderungen, staatlicher Wohnungshaupolitik
sowie Veranderungen der Einkommenssituation der Bevélkerung.

Mach der Corona Pandemie hat das Arbeiten im Homeoffice dauerhaft an Bedeutung gewonnen und
hybride Arbeitsmodelle sind in vielen Unternehmen zum Standard geworden. Damit geht ein struktu-
reller Anpassungsdruck am Biiromarkt einher, weil Flachenbedarfe sinken oder neu zugeschnitten wer-
den, hdufig zugunsten kleinerer, qualitativ hochwertiger Flachen in guten Lagen und zulasten weniger
attraktiver Objekte und Standorte. Studien erwarten langfristig einen Riickgang der Biiroflichennach-
frage in Deutschland im niedrigen sweistelligen Prozentbereich, was sich bereits in steigenden Leer

stdnden und einer zunehmenden Spreizung zwischen Spitzenmieten und Mieten in sekundaren Lagen
widerspiegelt, Dieser Trend kann sich durch den zunehmenden Einsatz von Kl zusatzlich verstirken, K-
Anwrendungen beschleunigen zahlreiche administrative und wissensbasierte Arbeitsschritte, erhéhen
die Produktivitdt und reduzieren in Teilen den Personalbedarf oder verlagern Titigkeiten in stdrker
digitalisierte Prozesse. Dadurch kann sich der Flachenbedarf je Beschaftigten weiter verringern, inshe-
sondere in Funktionen mit hohem Anteil standardisierbarer Biroarbeit. Internationale Analysen be

schreiben Kl als relevanten Produktivitatstreiber, betonen aber zugleich das Risiko, dass Aufgaben und
in Teilen auch Stellen substituiert werden, was zu strukturellen Verschiebungen am Arbeitsmarkt fiih

ren kann. Fiir den Konzern ergibt sich daraus das Risiko, dass die Nachfrage nach Biiroflichen in Teil-
markten weiter nachldsst und sich Vermarktungszeiten verlangern. Dies kann zu erhdhtem Leerstand,
steigenden Anreizen fir Mieter wie mietfreien Zeiten oder Ausbaukostenzuschiissen sowie zu sinken-
den nachhaltig erzielbaren Mieten flhren. In der Folge kilnnen die laufenden Cashflows und die Liqui-
ditdts- und Ertragslage belastet werden. Zudem kann eine anhaltend schwachere Marktliguiditdt die
Werthaltigkeit von Blroimmobhilien beeintrachtigen, insbesondere wenn Transaklionen seltener wer-
den und sich die Ableitung belastbarer Vergleichspreise erschwert. Dies kann zu Abweichungen von
Planungs- und Bewertungsannahmen fithren und im Ergebnis Wertherichtigungsrisiken erhéhen. Um
diesem Risiko entgegenzuwirken werden, sofern miglich und unter Beriicksichtigung des individuellen
Entwicklungsstands der jeweiligen Immabilie, langfristige Gewerbemielvertrige abgeschlossen. Inso-
fern betrifft dieses Risiko vor allem Meu- bzw. Anschlussvermietungen. Aber auch wihrend der Laufzeit
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eines hMietvertrages kann die Mieterbonitdt im Bereich der gewerblichen Yermietung durch Verdnde-
rungen der Rahmenhedingungen nicht vorhersehbaren Schwankungen unterliegen. Die eingangs dar
gelegte Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts in Deutschland zeigt die wirtschaftliche und struktu-
relle Schwiche des Landes deutlich, sodass das Risiko einer verminderten Nachfrage seitens potenzi-
eller Gewerbemietinteressenten zu beriicksichtigen ist.

Soweit der Handel mit Wertpapieren auf eigene Rechnung betrieben wird, unterliegt dieser den kapi-
talmarktiiblichen Marktrisiken, inshesondere Kurs-, Zins-, Spread-, Wiahrungs- und Liquiditdtsrisiken.
Zur Begrenzung und kurzfristig steuerbaren Kontrolle bestehen filr Einzelpositionen sowie fir das Ge-
samtportfolio klare, mit den jeweils zustdndigen Aufsichtsrdten abgestimmte Limite. Politische Ent
wicklungen beeinflussen Kapital- und Devisenmérkte zwar haufig nur tempordr, kinnen bei grundle-
genden und weltumfassenden Ereignissen jedoch zu anhaltend erhdhter Volatilitdt, geringerer Markt-
liguiditdt, sprunghaft steigenden Risikocaufschldgen und verdnderten Refinanzierungsbedingungen
filhren. Aktuelle Beispiele flr solche exogenen Schocks sind geopolitische Eskalationen und handels-
politische Drohkulissen, sowie die fortdauernde Unsicherheit rund um China und Taiwan, die aufgrund
der zentralen Rolle Taiwans in der Halbleiterwertschipfung eine besondere Relevanz fiir globale Risi-
koanlagen besitzt, LS, International Trade Commission und Semicanductor Industry Association ver-
weisen darauf, dass ein sehr groker Teil der weltweiten Fertigungskapazitat fur modernste Logikchips
in Taiwan kanzentriert ist, was einen ausgepragten Single Point of Failure darstellt, Dardber hinaus ist
die Firderung und Verarbeitung strategisch bedeutender Rohstoffe wie seltener Erden weltweit auf
wenige Staaten konzentriert, von denen einige ein erhdhtes geopalitisches Konfliktpotenzial aufwei-
sen. Exportrestriltionen, politische Spannungen oder 5tdrungen von Lieferketten kiinnten erhebliche
Verwerfungen in globalen Wertschipfungsketten ausldsen, die Industrieproduktion beeintrichtigen,
Inflationsdruck verstidrken und damit die weltwirtschaftliche Entwicklung sowie die Stabilitat der Kapi-
talmarkte negativ heeinflussen.

In einem Eskalationsszenario wilrden neben realwirtschaftlichen Effekten insbesandere Risikoassets
und technologiearientierte Segmente Gberproportional reagieren, da die aktuelle Bewertung vieler Kl
expanierter Unternehmen stark von Wachstumsenwartungen, Kapitalmarktliquiditdt und einem stabi-
len Zugang zu Hochleistungschips abhdingt, Eine Einschrinkung der taiwanischen Chipproduktion
wilrde diese Annahmen unmittelbar belasten und kéinnte Karrekturen deutlich verstarken. In Extrem-
modellen wird der gesamtwirtschaftliche Schaden eines Konflikts um Taiwan aufl eine Grékenordnung
im hahen einstelligen Prozentbereich des weltweiten Bruttoinlandsprodukts im ersten lahr geschatzt.
Historisch zeigt die Dotcom Phase, dass in einem Umfeld hoher Konzentration und ambitionierter Be-
wertungsniveaus marktbreite Technologiekorrekturen erheblich ausfallen kiinnen. Vor diesem Hinter-
grund ist das Risiko zu berlcksichtigen, dass geopolitische und handelspolitische Schocks, insbeson-
dere bei gleichzeitiger hoher Bewertung von Kl- und Technologieassets, zu ausgeprigten Kursriickgan-
gen, Wihrungsschwankungen und Bewertungsanpassungen im Wertpapierportfolio flihren kinnen,
Mittelbar kann dies iiber veranderte Renditeanforderungen, sinkende Transaktionsliquiditdt und ein-
geschrinkte Finanzierbarkeit auch das Preisniveau am Immaobilienmarkt beeinflussen, Des Weiteren
ist darauf hinzuweisen, dass Beteiligungen an Softwareunternehmen, deren Geschaftsmodelle durch
Kl-basierte Ldsungen teilweise oder vellstindig substituiert werden kiinnten, erheblichen Bewertungs
anpassungen unterliegen kiinnen und im Extremfall bis hin zum vollstdndigen Wertverlust reichen.

Der Ausgang der durch Donald Trump initiierten Friedensverhandlungen zwischen Russland und der
Ukraine und die damit einhergehenden Folgen fir Europa sind derzeit ungewiss, Sollte Russland ein
Gebietsanteil zugesprochen werden, wird ein anhaltender Flichtlingsstrom aus der Ukraine nach
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Westeuropa erwartet. Dies wilrde einerseits den Wohnraumbedarf massiv erhiihen, andererseits die
dffentlichen Haushalte erheblich belasten, was voraussichtlich nur durch zusatzliche Kreditaufnahmen
finanzierbar ware. Infolgedessen kidnnten inshesondere die Immabilienpreise im unteren Segment
steigen, wiahrend die hohe Machfrage nach Krediten das aktuelle Zinsniveau stabilisieren kénnte. Sallte
Amerika die Unterstiitzung der Ukraine einstellen und einen angedrohten Ausstieg aus der NATO um-
setzen, wirde sich die Sicherheitslage in Europa dramatisch verschlechtern, Die Folge wire voraus-
sichtlich ein sich gegeniiber dem US-Dollar deutlich abschwichender Euro sowie die Motwendighkeit,
die Ausgaben fir die Verteidigung in kiirzester Zeit in einen wahrscheinlich dreistelligen Milliardenbe-
reich zu erhihen. Dies wire jedoch nur unter einer weiteren expansiven Schuldenaufnahme, verbun-
den mit Stevererhdhungen und generellen Ausgabenkirzungen im gesamten &ffentlichen Haushalt
realisierbar. Die Folgen eines solchen Szenarios wiren noch gar nicht absehbar und kiinnen an dieser
Stelle nur ansatzweise aufgezeigt werden, Beflrchtet werden miisste wahrscheinlich ein deutlicher
Einbruch der inlandischen privaten Konsumnachfrage sowie der staatlichen Investitionen auRerhalb
der Ristungsindustrie, was zu einem splrbaren Einbruch der Binnenkonjunktur fiihren wirde. Ob die
EZB bei einer gleichzeitig dramatisch steigenden Verschuldung der dffentlichen Haushalte der europd-
ischen Staaten und einem dann chnehin schon schwachen Euro mit Zinssenkungen entgegensteuern
kann bew. will, muss zumindest in Frage gestellt werden. Im Sicherheits- und finanzpolitischen Umfeld
ist zu berlicksichtigen, dass Donald Trump die Erwartung formuliert hat, dass die NATO Mitgliedstaaten
Verteidigungsaufwendungen in einer GréBenordnung von 5 % des Bruttoinlandsprodukts leisten sol-
len. MATO hat hierzu im Rahmen des Gipfels in Den Haag 2025 eine 5 % Verpflichtung bis 2035 be-
schlassen, strukturiert in mindestens 3,5 % fir Kernverteidigung und 1,5 % [lr verteidigungs- und si-
cherheitsbezogene Ausgaben, unterlegt durch nationale Umsetzungsplane und einen glaubwiirdigen
Pfad zur Zielerreichung. Fir die europdischen Volkswirtschatten kann eine solche Ausweitung, abhdn
gig von Ausgangsniveau und Umsetzungsgeschwindigkeit, zu zusétzlichen Belastungen der &ffentli-
chen Haushalte fihren und damit die Anforderungen an Finanzierung, Priorisierung und gegebenen
falls Umschichtungen im Staatshaushalt erhihen. Dies kann sich mittelbar in verdnderten Risikoauf-
schlagen, Renditen staatlicher Emissionen und allgemeinen Refinanzierungskonditionen niederschla-
gen.

6.6 Adressausfallrisiko

sowach! die Vermietung von Wehnraum als auch der Verkauf van Immaobilien unterliegen dem Risiko
des Ausfalls des Vertragspartners. Die besondere Situation der neuen Bundeslander erschwert dort
einen langfristigen Vermégensaufbau, sodass konjunkturelle Schwankungen von der individuellen Ein-
lkemmens- und VYermdogenssituation oftmals nicht aufgefangen werden kinnen. Gleichzeitig erreicht
das Gehaltsniveau in den neuen Bundesldndern nach wie vor noch nicht das in der Gbrigen Bundesre-
publilc im Durchschnitt herrschende Miveau und die Anzahl der auf staatliche Transferleistungen ange-
wigsenen Personen bleibt in vielen Teilen der Bundesrepublik hoch. Mietausfille aufgrund von priva-
ten Insolvenzen stellen daher einen bedeutenden Risikofaktor dar, Diesem Risiko kann zwar im Vorfeld
der Vermigtung durch eine intensive Bonitdtsprifung Vorsorge getragen warden, ohne dass es jedoch
moglich ist, dieses Risiko vollumfinglich auszuschalten. Bonitdtsverschlechterungen kinnen auch erst
nach Vertragsabschluss eintreten, sodass vor Vertragsabschluss getraffene MaRnahmen zur Vermei-
dung von Adressaustdllen ins Leere gehen kdnnen. Auch bei sorgfdltiger Prifung von Mietvertragsin-
teressenten kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich ein Mietvertragspartner als sogenannter
Mietnomade entpuppt. Die Folgen von Mietnomadentum bzw. unberechtigter Nutzung z. B, aufgrund
von Untervermietungsketten reichen vom Ausfall der iWarm-]Miete bis hin zur mutwilligen Zerstirung
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der Mietsache und Stérung der gesamten Mietergemeinschaft im Haus, was z. B. in einem Mehrfami-
lienhaus zu einer Klindigungswelle der iibrigen Mieter fithren kann. Auf die besonderen Risiken bei der
Gewerbevermietung wurde bereits hingewiesen,

Die Abwicklung von Immobilienverkdufen bzw. Immobilienpaketgeschiften kann unter den Vorbehalt
der Finanzierbarkeit des Geschafts gestellt werden. Hierdurch ergeben sich betrdchtliche Risiken hin-
sichtlich der Vertragsabwicklung. Flr die Dauer der Finanzierungsheschaffung kann ein erneuter baw,
weiterer Vertrieb dieser Objekte nicht stattfinden. Die ausbleibende Abwicklung von beurkundeten
Immeobiliengeschaften kann durch die Notwendigheit eines Neuvertriehes zu einem zeitlich deutlich
verzdgerten Verkauf von Immaobilien bzw. Immobilienpaketen filhren, wodurch die Liguiditdt und Er-
tragslage der Gesellschaft negativ beeinflusst werden kann. Auch nach Vorlage einer Finanzierungshe-
statigung ist nicht ausgeschlossen, dass eine Vertragsabwicklung nicht vereinbarungsgemdl erfolgt
und die Kaufpreisbelegung unterbleibt. Die Vorbereitung von Immobilientransaktionen ist tiblicher-
weise mit nicht unerhehlichem finanziellem Aufwand im Falle des Einkaufs, der Objektprifung sowie
der Erstellung der Vertragsunterlagen verbunden. Das Scheitern einer Transaktion aufgrund der Ab-
sage durch den potenziellen Vertragspartner kann daher zu Ertragsbelastungen filhren. Dariiber hin-
aus kéinnen sich fiir Immaobilienunternehmen auch nach erfolgtem Verkauf Risilken aus vertraglich ver-
einbarten Garantie- und Gewdhrleistungsverpflichtungen ergeben. Inanspruchnahmen hieraus kin-
nen zu nachtraglichen finanziellen Belastungen flhren und die Ertragslage der Gesellschaft beeintrich-
tigen.

ZurVermeidung von Adressausfallrisiken wird im Bereich der Farderungen ein aktives Risike- und Far-
derungsmanagement realisiert. Die offensichtlich verbraucherfreundliche Tendenz seitens der Recht-
sprechung sowie der Gesetzgebung fihrt vermehrt zu mieterfreundlichen Grundsatzurteilen haw, Ge-
sefzen, wodurch die Durchsetzungsfihigkeit von Forderungen aus Mietvertragen z. B, im Bereich der
Betriebskostenabrechnungen erschwert werden kann. Es kiinnen Fille eintreten, in denen diese For-
derungen erst mit grofGer zeitlicher Verzigerung verfolgt werden kinnen, wodurch die Chancen auf
deren Durchsetzung naturgemal sinkt. Die insbesondere durch die Rechtsprechung gepréagte dynami-
sche Entwicklung des Mietrechts kann dazu fithren, dass sich WVereinbarungen in dlteren Mietvertragen
als unwirksam erweisen. Dies kann die Durchsetzbarkeit von Forderungen beeintrichtizen oder zu-
sdatzlichen Aufwand verursachen, beispielsweise bei der Wiederherstellung langjdhrig vermieteter
Wohnungen in einen zeitgemilen, vermietungstahigen Zustand,

6.7 Operationale Risiken

Die Arbeitsabldufe im Konzern werden regelmialig analysiert und in Form von Checklisten dokumen-
tiert. Diese werden einer regelmdfigen Kontrolle auf deren Einhaltung sowie auf ggf. notwendige An-
passungen unterzogen.

Im Bereich der Hausverwaltung kann die Verletzung von vertraglichen oder gesetzlichen Verpflichtun-
gen zu Haftungsrisiken fithren, die nicht zwingend van entsprechenden Versicherungen abgedeckt
werden kinnen.

Der Zahlungsverkehr wird zu grofen Teilen auf dem Wege des Online-Banking abgewickelt, wozu gin-
gige Online-Banking-Software verwendet wird und brancheniibliche Sicherheitsvorkehrungen einge-
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setzt werden, Angesichts sich hdufender Bedrohungen durch Cyber-Kriminalitdt kann jedoch nicht aus-
geschlossen werden, dass es zu Schadensfdllen z. B. durch nicht autorisierte Verfligungen im Bereich
des Online-Banking kammen kann,

6.8 Politische und rechtliche Risiken

Der Bereich Immohbilien unterliegt Risiken der Rechtsprechung, der Gesetzgebung sowie weiteren
staatlichen Eingriffen wie z. B. der Entwicklung der staatlich geftéirderten Wohnungsabrissprogramme
oder Riickbauprogramme ergeben kinnen.

Deutlich erkennbar ist die Tendenz der &ffentlichen Hand mit staatlichen MaBnahmen in die Mietpreis-
findung am Wohnungsmarkt bzw. die inzwischen sogar in die Immabilienpreisentwickiung selbst ein-
zugreifen. Als Beispiele seien die Regelungen zur ,Mietpreisbremse”, die mit dem Mietrechtsanpas-
sungsgesetz nochmals verscharft worden sind, und zur Maklercourtagepflicht genannt. Weitere Bei-
spiele sind die Wohnungsbaukreditrichtlinie und das Gesetz zur Verhinderung einer Immohbilienklase.
Aber auch das Forderungssicherungsgesetz hat wegen der mit diesemn Gesetz den Kdufern von Eigen-
tumswohnungen eingerdumten umfangreichen Zuriickbehaltungs- und dhnlichen Rechte zu neuen Ri-
siken bei der Abwicklung von Wohnungsentwicklungsprojekten gefihrt, Zudem werden verstdrkt Hin-
dernisse bei der Sanierung von Wahnraum in der Absicht aufgebaut, so ddmpfend auf die Mietpreis-
entwicklung einzuwirken. Als Beispiel sei der in Berlin vielerorts anzutreffende sog. ,Milieuschutz” ge-
nannt, Das Land Berlin hat diese Entwicklung nun mit dem am 30.01.2020 verabschiedeten Gesetz, das
als ,Mietendeckel” bundesweit bekannt geworden ist, nochmals weitergetrichen. Mit diesem Gesetz
wurden die Mieten in Berlin ab Februar 2020 fir 1,5 Millionen nicht preisgebundene Wohnungen, die
vor 2014 gebaut wurden bis zum Jahr 2025 eingefroren. Sollte ein solches Gesetz auch fir Standorte
verabschiedel werden, an denen die RCM Beteiligungs AG investiert, milssten fiir die hetroffenen Im-
mabilien Ertragseinbulen aufgrund nicht mehr durchsetzbarer Mietanpassungen sowie Wertver|uste,
die das gesamte Immobilienportfolio betreffen kinnten, befiirchtet werden. Erreicht wird durch sol-
che staatliche an Planwirtschaft erinnernde Lenkungsmalnahmen jedoch nur ein weiterbestehender
Mangel an qualitativ zeitgerecht ausgestattetem Waohnraum, wodurch die aktuelle Mietpreissteige-
rungstendenz eher verstarkt und nicht, wie beabsichtigt, beruhigt wird.

Aus der Anwendung des Allgemeinen Gleichbehandlungsgesetzes (AGG) kinnen sich zusitzliche nega-
tive Rechtsfolgen ergeben, soweit ein Vermieter sogenanntes Massengeschift betreibt, das heilit in
der Regel mehr als 50 Weohnungen vermietet. In selchen Fillen gelten verschdrfte Anforderungen an
die Auswahl von Mietern, was zu erhishten Haftungsrisiken und Dokumentationspflichten fiihrt.

Zudem Bereich der staatlichen MaRnahmen gehdren auch die Erhéhungen der Grunderwerbsteuers-
dtze, die inzwischen mit bis zu 6,5 % ein Miveau erreicht haben, das zu einem deutlichen splrbaren
Anstieg der Transaktionskosten fihrt. Galt bis zum Jahr 2006 bundesweit einheitlich ein Grunder-
werhsteuersatz von 3,5 %, findet dieser Satz heute nur noch in Bayern Anwendung. Nicht von ungefdhr
weist die wirtschaftlich stdarkste Nation Europas eine der niedrigsten Wohneigentumsguoten aus. In
keinem anderen 5taat innerhalb der EU wohnen weniger Menschen in der eigenen Immaobilie als in
Deutschland. 5o liegt die durchschnittliche Wohneigentumsguote in der Eurapdischen Union bei iber
70%, in Deutschland ist diese Quote trotz niedrigster Zinsen sogar noch auf ca. 50 % gesunken. Abge-
sehen davon, dass sich die Beurteilung des Reichtums einer Nation hierdurch erheblich relativiert, be-
hindert der Staat (iber das Instrument der Grunderwerbsteuer die Generationen Ubergreifende Schaf-
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fung von Wohlstand in Form von selbstgenutztem Eigentum. Solchen Uberlegungen vollkommen ver-
schlossen gab es in Berlin (alse einer klassischen Mieterstadt) bereits vor Jahren seitens der 5PD Be-
strebungen, mit einem geforderten Grunderwerbsteuersatz von 7 % bundesweit den Spitzenplatz zu
ibernehmen. Derartige an staatliche Enteighung grenzende Steuersdtze filhren zu einer erheblichen
Belastung der Transaktionstiitigkeit am Immobilienmarkt und wirken als ernsthafte Bremse beim Auf-
bau van selbstgenutzten Immaobilienvermidgen in Deutschland. Zusammen mit einer evtl. steigenden
Zinsbelastung (siche Zinsanderungsrisiko) kann sich hierdurch eine erhebliche Belastung des Immabi-
lienmarktes ergeben, wodurch die Verwertharkeit von Immobilien nachhaltig negativ beeintrichtigt
werden kann. Zusitzlich wird in der &6ffentlichen Diskussion die Einfihrung einer Yermogensabgabe
erdrtert. Eine entsprechende gesetzliche Umsetzung kinnte Unternehmen und private Vermdgensin-
haber zusdtzlich belasten, Investitionsentscheidungen beeinflussen und im Extremfall zu Kapitalabfliis-
sen ader Standortverlagerungen fithren, was negative Auswirkungen auf die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung haben knnte.

Behdrdliche und staatliche Eingriffe, etwa durch neue Gesetzesvorhaben, Verordnungen ader gedn-
derte Auslegungspraxis, kénnen erheblichen Einfluss auf die Kalkulation und den Fortschritt von Bau-
und Sanierungsmafinahmen haben. Dies zeigt sich inshesondere bei gesetzlichen Anforderungen an
die energetische Qualitit von Gebduden, beispielsweise durch das Gebdudeenergiegesetz, das bau-
technische Mindestanforderungen an den effizienten Energieverbrauch von Gebduden vargibt, Die
Umsetzung solcher Yorgaben kann zusatzlichen Planungsaufwand, technische Anpassungen sowie In-
vestitionen in Gebdudehillle und Anlagentechnik erfordern und damit zu Kostensteigerungen und Ter-
minverschicbungen fihren. Hieraus kinnen negative Auswirkungen auf die Liquiditats- und Ertrags-
lage des Konzerns entstehen,

Auf die Bedeutung von ESG-Kriterien filr die Immobilienwirtschaft, insbesondere im Hinblick aufl die
Finanzierung, wurde bereits eingegangen. Dennoch ist hervorzuheben, dass gerade bei klassischen Va-
lue Add Immaobilien, die sich hdufig in einem technisch oder energetisch Gberholten Zustand befinden,
das Risiko steigt, dass hthere Capex Anfaorderungen flr energetische Sanierungen zu Wertabschlagen,
eingeschrankter Drittverwendungsfahigkeit sowie einer erschwerten Exit-Fahigkeit fihren kinnen.
Die EU-Gebduderichtlinie EPBD [Energy Performance of Buildings Directive), die bis Mai 2026 in deut-
sches Recht Gberfiithrt werden muss, setzt verbindliche Standards fiir die Energieeffizienz von Gebdu-
den. Die Richtlinie sieht vor, dass alle Wohngebiude bis 2030 mindestens die Energieeffizienzklasse E
und bis 2033 mindestens die Klasse D erreichen miissen, Nichtwohngebdude missen diese Anforde
rungen sogar bereits bis 2027 (Klasse E) beziehungsweise 2030 (Klasse D} erfiillen.

Mach Analysen von ImmoScout2d rangieren 42 % aller Wohngebdude in Deutschland in den ungenii-
eenden Energieeffizienzklassen E, F, G oder H. Um die EU-Vargaben zu erfillen, missen alle diese Ge-
bdude energetisch saniert werden, was erhehbliche Investitionen erfordert. Die deutsche Umsetzung
der EPBD-Richtlinie wird derzeit im Bundestag diskutiert, wobei die finale Ausgestaltung noch unsicher
ist. Diskutiert werden Ubergangsfristen, Hartefallregelungen und finanzielle Férderprogramme.
Gleichwohl ist mit einer deutlichen Verscharfung der energetischen Anforderungen zu rechnen, die
Immohiliensigentiimer in den kommenden lahren zu erheblichen Investitionen zwingen wird. Dabei
stellt sich inshesandere die Frage, in welchem Umfang und unter welchen Voraussetzungen institutio-
nelle Immaobilieneigentiimer bei der Ausgestaltung solcher Férderprogramme und Ubergangsregelun-
gen tatsachlich berlicksichtigt werden,
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Parallel zur EPBD verpflichtet die Corporate Sustainability Reporting Directive [CSRD) kapitalmarktori-
entierte Unternehmen ab dem Geschattsjahr 2026 zur umfassenden Machhaltigkeitsberichterstattung,
Oie CSRD erweitert die bisherigen Berichtspflichten erheblich und fordert detaillierte Angaben zu E5G-
Themen nach einheitlichen europdischen Standards {ESRS — European Sustainability Reporting Stan-
dards). Die Regulierung der Heiztechnik bleibt ein zentrales Thema filr Immohilieneigentiimer.

Das Gebdudeenergiegesetz ist seit Januar 2024 in Kraft und sieht vor, dass ab 2024 jede neu einge-
baute Heizung zu mindestens 65 % mit erneuerbaren Energien betrieben werden muss. Fir Bestands-
gebdude gelten Ubergangsregelungen, die an die kommunale Wirmeplanung gekoppelt sind.

In Grofistddten mit mehr als 100.000 Einwahnern muss die Warmeplanung his zum 30. Juni 2026 vor-
liegen, in kleineren Kommunen bis zum 30. Juni 2028. Erst nach Vorliegen der Wdrmeplanung greifen
die Vorgaben des GEG fiir Bestandsgebdude vollumfanglich. Immobilieneigentiimer miissen davon
ausgehen, dass die Vargaben flr bestehende Heizungssysteme in den kommenden lahren weiter kon-
kretisiert und verscharft werden.

Die Auswirkungen der Corona-Krise haben deutlich gemacht, wie schnell staatliche Eingriffe zu uner-
warteten Risiken fiihren konnen. § 7 Art 240 Einflihrungsgesetz BGE aus dem Dezember 2020 stellt
klar; ,Sind vermietete Grundstiicke oder vermietete Riume, die keine Wohnrdume sind, infolge staat-
licher MaRnahmen zur Bekdmpfung der COVID-19-Pandemie filr den Betrieh des Mieters nicht ader
nur mit erheblicher Einschrankung verwendbar, so wird vermutel, dass sich insofern ein Umstand im
Sinne des§ 313 Absatz 1 des Birgerlichen Gesetzbuchs, der zurGrun.rJIagE des Mietvertrags geworden
ist, nach Vertragsschluss schwerwiegend veriindert hat.” Dies hat zur Folge, dass fir Vermieter von
Gewerbeimmaobilien insbesondere im Bereich des Einzelhandels aoder auch der Gastronomie das Risike
besteht, dass Mieter Mietminderungen durchsetzen konnen oder sogar zur Vertragskiindigung be-
rechtigt sein kénnen. Hieran wird deutlich, wie unvermittelte Markieingriffe des Gesetzgebers zu un-
vorhergesehenen Geschaftsbeeintrachtigungen flihren kdnnen.

6.9 Unternehmensstrategische Risiken

Eine durchgreifende Verdnderung der altuell geltenden Parameter fir den Immaobilienmarkt kinnte
zu einer nachhaltig negativen Immobilienmarktentwicklung flihren, die die Geschaftsaussichten der
RCM Beteiligungs AG in diesem Segment dann nachhaltig beeintrachtigen konnte.

Tratz gewissenhafter Priifung der Gesellschaften, an denen innerhalb des Kenzerns Beteiligungen
dbernommen wurden oder kiinftizg moglicherweise eingegangen werden, sowie trotz Priifung der 7u-
grunde liegendan Geschiftskonzepte, ist bei Beteiligungen eine abweichende und auch negativere als
die erwartete Geschiftsentwicklung mbglich. Ebenso kénnen im Rahmen des Gesellschafts- oder
Schuldrechts auch nachtraglich Sachwerhalte oder Entwicklungen auftreten, die die Rechtspositionen
dieser Gesellschaften schwiachen oder zunichtemachen. Bel eingegangenan Beteiligungan kinnen
Wertminderungen bis hin zum Totalverlust eintreten.

Die Apollo Hausverwaltung Dresden GmbH verwaltet die Immohilien aus dem Konzern der RCM Betei-
ligungs AG sowie Immobilienportfolios von Fremdeigentimern. Verdnderungen im Konzernimmohili-
enpartfolio kdnnen im Fall von Objektverkdufen negative Auswirkungen aut die Anzahl der verwalte-
ten Ohjekte und damit auf die Ertrags- und Liquiditdtslage haben. Ein umfangreicher Immabilienpa-
ketverkauf kiinnte, sofern es nicht gelingt, die Verwaltung fir den neuen Eigentiimer beizubehalten,
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denWegfall eines grolfen Teils des verwalteten Immabilienbestands und damit verbunden den Wegfall
eines wesentlichen Teils der Ertrdge aus der Hausverwaltung bedeuten.

6.10 Leistungswirtschaftliche Risiken

Die Planung und Ausfihrung von Bau oder Sanierungsvorhaben kann durch Machbarschaftseinwen-
dungen, insbesondere im Rahmen bauordnungsrechtlicher Verfahren, in nicht vorhergesehener Weise
verzdgert oder im ungiinstigsten Fall unmdglich gemacht werden. Hieraus kénnen negative Auswir-
kungen auf die Yermdgens- und Ertragslage des Kanzerns entstehen. Fristiiberschreitungen ader feh-
lerbehattete Bauausfithrungen seitens der mit BaumaRnahmen beauftragten Unternehmen, Insolven-
zen dieser Unternehmen oder der von ihnen beauftragten Subunternehmen sowie Rechtsstreitighkei-
ten kénnen zu Verzbgerungen und oder Kostensteigerungen bei der Fertigstellung von Sanierungs-
oder Renovierungsarbeiten fiihren, Safern sich hierdurch die Neu- oder Wiedervermietung von Wohn
raum verzogert, kinnen Minderertrdge aus der Vermietung entstehen. Darliber hinaus kéinnen Werzt-
gerungen bei zum Verkauf vorgesehenen Wohneinheiten zu Fristiiberschreitungen gegeniiber Erwer
bern fiihren und je nach vertraglicher Ausgestaltung Vertragsstrafen ausltsen.

Zur teilweisen Abwicklung des Immaohbiliengeschafts bestehen innerhalb des Kanzerns Geschiftshesor-
gungsvertrige. Ein Wegfall dieser Geschiftsbezichungen kiinnte sich negativ auf Ertrag und Vermigen
des Konzernimmaobilienportfolios auswirken, da zum Ersatz der entfallenden Tatigkeiten zusatzliche
Mitarbeiter erforderlich wiiren, dies jedoch nur mit zeitlicher Verzégerung und unter entsprechenden
Kosten moglich ware. Der Verlust solcher Geschdftsbeziehungen kann im Konzern zudem leistungs-
wirtschaftliche Risiken in Form des Wegfalls etablierter Strukturen und Prozesse im Immobilienge-
schiaft nach sich ziehen,

6.11 Personalrisiken

Eine erfolgreiche Geschaftstatighkeit ist grundsatzlich immer auch an die ausreichende Ausstattung mit
gualifiziertem Personal gebunden. Insoweit besteht das grundsatzliche Risiko, das zur aktuellen Ge-
schaftsabwicklung bzw. Geschiftsausweitung bendtigte Persanal an das Unternehmen binden zu kén-
nen, Um eine mogliche Geschaftsausweitung umsetzen zu kinnen, ist es erforderlich, kurzfristig qua-
lifiziertes Personal gewinnen zu kinnen, Die derzeitige Arbeitsmarktlage in Deutschland erschwert be-
reits jetzt das Gewinnen von qualifiziertem Personal spiirbar.

Es besteht eine starke Einbindung des Yorstands in das operative Geschaft. Die leitende Geschaftsta-
tigkeit der RCM Beteiligungs AG und der Kanzerntochtergesallschaften wird teilweise in Personalunion
durch Mitglieder des Vorstands der RCM Beteiligungs AG wahrgenommen. Entwicklungen, die den
Varstand der RCW Beteiligungs AG betreffen, kinnten auf die in Personalunion gefihrten Gesellschaf-
ten durchschlagen und den Wert dieser Konzernunternehmen negativ beeinflussen.

6.12 Informationstechnische Risiken

Ein wesentliches Risiko besteht im teilweisen oder vollstandigen Ausfall der eingesetzten EDW-
Systeme, Die zunehmende Digitalisierung zentraler Geschaftsprozesse flihrt dazu, dass sowohl die lau-
fende Objekt- und Baubetreuung als auch das Finanz- und Rechnungswesen, das Controlling sowie die
Mieterkommunikation in hahem Malie von einer stérungsfreien IT-Infrastruktur abhangig sind, Paral-
lel hierzu hat die Bedrohungslage durch Cyberangriffe, insbesondere durch gezielte Phishing-Attacken,
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Schadsoftware und Ransomware-Angriffe, splirbar zugenommen. Trotz technischer Schutzmechanis-
men, regelmaliger Systemaktualisierungen sowie mitarbeiterbezogener Sensibilisierungsmalnahmen
kann angesichts der fartlaufenden Prafessionalisierung krimineller Angriffsstrukturen eine Beeintrach-
tigung der Systeme, ein temporidrer Betriebsausfall oder im Extremfall eine erpresserische Verschlis-
selung geschaftskritischer Daten nicht vollsténdig ausgeschlossen werden.

Im Bereich der Vermietung werden zur Mieterdatenverwaltung wie zur Bereichssteuerung umfangrei-
che EDV-basierte Daten gefiihrt. Ein ldngerer EDY-Ausfall wirde zu einer erheblichen Erschwerung ei-
ner effizienten Bestandsverwaltung fihren. Von besonderer Wichtigheit ist die Vermeidung von Da-
tenverlusten. Hierzu wurde ein entsprechendes Sicherungskonzept entwickelt, das dem Risiko eines
unternehmensweiten Datenverlustes entgegenwirken soll.

6.13 Sonstige Risiken

Die gesamte konzernweite Unternehmenstdtigheit unterliegt dem Risiko, dass Verdnderungen der
Rechtsprechung oder Gesetzesdnderungen nicht erwartete Ertragshelastungen und/oder Vermégens-
minderungen bewirken kinnen.

Die Konzerntochtergesellschaft S Wirtschaftsberatungs AG verfligt (ber einen hohen kérperschaft-
und gewerbesteuerlich nutzbaren Verlustvortrag. Auch wenn die aktuelle Gesetzgebung in Form des
neuen § &d KStG Erleichterungen bei der Anwendung des § 8c K5tG vorsieht, kann grundsitzlich nicht
ausgeschlossen werden, dass Verlustvortrige durch Uberginge von Geselischaftsanteilen ganz oder
teilweise verlaren gehen und der betroffenen Gesellschaft dadurch ein finanzieller Machteil entsteht.

Der im Konzern vorhandene Immobilienkesitz kann sogenannten Clementarschaden ausgesetzt sein.
Diese kéinnen lblicherweise durch Abschluss entsprechender Versicherungen gedeckt werden, wabei
derartige Versicherungen nicht grundsdtzlich und nicht fir alle unter den Begriff Elementarschiden
fallenden Risiken vorhanden sein kiénnen eder missen,

Die umfangreiche Aufstellung der vorgenannten Risiken bedeutet nicht zwangslufig, dass sonstige
weitere Risiken nicht bestehen kéinnen. 5o ist z. B. ein Risiko, dem nicht entgegengewirlt werden kann,
eine sich durch hohere Gewalt ergebende Betriechsunterbrechung eder Vermigensschadigung.

7  Prognosebericht

7.1  Awsrichtung der Gesellschaft in den folgenden zwei Geschaftsjahren

In den vergangenen Jahren richtete der Konzern ssinen Anlagefakus vor dem Hintergrund deutlich
gestiegener Wohnimmaobilienpreise verstarkt auf den Gewerbesektor. Mit dem Rickgang des Preisni-
veaus am Immobilienmarkt gewinnen jedoch auch Wohnimmaobilien wieder an Attraktivitdt und ri-
cken starker in den Blick der Investitionspriifung. Dariliber hinaus ist die Verbesserung des bestehen-
den und des neu zu erwerbenden Immobilienbestands ein wichtiger Bestandteil der Steuerung des
Konzernimmaobilienportfolios. Der Vorteil liegt darin, dass Investitionen in den Bestand ohne Grunder-
werbsteuer sowie Makler- und Motarkosten erfolgen und zugleich eine ziigige Verbesserung des De-
ckungsbeitrags einer Immabilie erreicht werden kann.
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Bei der Entwicklung von Gewerheobjekten ist regelmdRig die Drittverwendungsfahigkeit sicherzustel-
len. Var diesem Hintergrund prift der Konzern kiinftig auch Mutzungskonzepte, die er gegebenenfalls
selbst als Betreiber umsetzen kann. Ein mégliches Anwendungsfeld wire der Bereich Self-5torage, bei
dem private Haushalte und kleinere Gewerbetreibende Lagerflachen in modularen Einheiten kurzfris-
tig bis mittelfristig anmieten, Aufgrund der ricklufizen Machfrage nach Blrofldchen kann dieses Ge-
schaftsfeld kiinftig eine Option darstellen, strukturell leerstehende Biiroimmohbilien durch Umnutzung
zu Selt-Storage Flachen nachhaltig zu vermieten,

Ergdnzend zum Immobilienbestand kénnten vermehrt Eigentumswohnungen ader Reihenhduser nach
dem klassischen Bautrdgermodell errichtet und verduffert werden. So konnte sich die Tochtergesell-
schaft Si Wirtschaftsberatungs AG im vergangenen Geschattsjahr ein exklusives Bauprojekt in erst-
klassiger Lage in Stuttgart, einschliellich bereits erteilter Baugenehmigung fir finf Eigentumswohnun-
gen sichern. Dariiber hinaus wurde ein Grundstick in Bietigheim-Bissingen mit bestehendem Baurecht
in sahr guter, ruhiger und sonniger Wohnlage erworben, Das Grundstiick eignet sich fiir den Bau von
Eigentumswohnungen oder Reihenhdusern. Denkbar wiire auch die Privatisierungen und der anschlie-
Rende Verkauf von Eigentumswohnungen in ausgewdhlten, besonders dafilr geeigneten Wohnimmo-
bilien, sofern die Entwicklung der Umfeldbedingungen dies begiinstigt. Der Konzern prift dariber hin-
aus aktiv die Potenziale zur Nutzung von Reserven auf den vorhandenen Grundsticken und/oder in
den Immaobilien, sei es durch die Erweiterung bestehender Immobilien oder den Bau von Gewerbehal-
len auf bisher ungenutzten Flichen,

Infolge der aktiven Transaktionstatighkeit der vergangenen Jahre sind dem Konzern umfangreiche Fi-
genmittel zugeflossen. Werden diese nicht unmittelbar in neue Immobilienakquisitionen investiert
oder zur Kredittilzung verwendet, erfolgt weiterhin eine interimistische Anlage in Wertpapieren, ins-
besondere wenn diese regelmalige Ertrdge erwarten lassen.

Im Rahmen des Beteiligungsgeschiftes sollen bevorzugt {aber nicht ausschliellich) Beteiligungen ein-
gepangen werden, die entweder eine geschiftsstrategische Ergdnzung zu dem hereits vorhandenen
Kanzernimmobilienportfolio darstellen ader deren Eintrittsbedingungen aufgrund einer aussichtsrei-
chen Bewertung attraktiv sind. Im Konzern der RCM Beteiligungs AG sollen derartige Beteiligungen
jedoch erst nach einer Analyse der Geschafiskonzepte bzw. der geschaftlichen Lage der in Aussicht
genommenen Gesellschaft und nur bei einem angemessenen Chance-Risiko-Verhiltnis realisiert wer-
den. Oh eine Beteiligung nach positiver Einschatzung eingegangen wird, hdngt auch von der Entwick-
lung bzw. Einschdtzung der Borsen- und Kapitalmérkte ab. Die Beteiligungen kéinnen je nach Gegeben-
heit als eine direkte Beteiligung oder eine indirekte Beteiligung iber einen Private-Equity-Fond gestal-
tet werden. Der Konzern nimmt dabei stets eine passive Rolle ein. Aktuelle Beteiligungen umtassen
unter anderem die Raisin GmbH, ein Fintech-Unternehmen mit Sitz in Berlin, das sich auf Open Banking
im Bereich Spar- und Anlageprodukte spezialisiert hat und die Deepl GmbH, ein Technologieunterneh-
men mit 5tz in Kdln, das sich auf die Entwicklung von kiinstlicher Intelligenz fiir Sprachiibersetzungen
spezialisiert hat. Uber einen PE-Fond ist der Konzern zusatzlich an Unternehmen wie Celonis und Na-
van beteiligt.
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7.2 Neue Absatzmirkte

Eine Ausweitung des Immobilienportfolios auf weitere Standorte mit attraktivemn Preis-Leistungs-Ver
haltnis ist zur Steigerung der Rendite des Gesamtportfolios miglich. Zusdtzliche Absatzmarkte kiinnen
zudem durch das Eingehen neuer Beteiligungen erschlossen werden,

Die Ausweitung der Hausverwaltung fiir konzernfremde Hauseigentiimer im Rahmen der Apollo Haus-
verwaltung Dresden GmbH ist vor allem als Folge von Immobilienverkiufen im Konzern der RCM Be
teiligungs AG moglich.

7.3 Zukinftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen und Branchensituation

Die deutsche Wirtschaft befindet sich seit mehreren Jahren in einer ausgepragten Schwichephase.
MNach zwei aufeinanderfolgenden Rezessionsjahren mit einem Riickgang des realen Bruttoinlandspro-
dukts van 0,9 % im Jahr 2023 und 0,5 % im Jahr 2024 verzeichnete Deutschland im Jahr 2025 lediglich
ein minimales Wachstum von 0,2 %. Damit blieb die deutsche Wirtschaftsleistung faktisch auf dem
Stagnationsniveau der Vorjahre. Das Statistische Bundesamt fihrt die Entwicklung im Jahr 2025 vor
allem auf gestiegene Konsumausgaben der privaten Haushalte und des Staates zurilick, wahrend die
Exportwirtschaft erneut deutlich schwiichelte.

Die Ursachen fiir diese Entwicklung sind vielschichtig, Hohe Energickosten, insbesondere im internati
onalenVergleich berdurchschnittliche Strompreise, belasten die Industrie nachhaltig, Hinzu kommen
ein verscharfter Wetthewerbsdruck durch Konkurrenz aus China, die Auswirkungen der US-Zollpolitik
unter Prasident Trump, die Euro-Aufwertung sowie strukturelle Herausforderungen wie Dekarbonisie-
rung, Digitalisierung und demografischer Wandel. Die Investitionstitigkeit der Unternehmen hlieb
durchgehend schwach; sowohl in Ausriistungen als auch in Bauten wurde weniger investiert als in den
Vorjahren,

Die Ampelkoalition unter Bundeskanzler Olaf Scholz zerbrach im November 2024 nach einem erneuten
Streit um die Schuldenbramse. Bei den vorgezogenen Bundestagswahlen am 23, Februar 2025 wurde
die Union aus COU und CSU mit 28,5 % der Zweitstimmen starkste Kraft, Die AfD verdoppelte ihr Er-
gebnis auf 20,8 %, die SPD fiel mit 16,4 % auf ihr historisch schlechtestes Bundestagswahlergebnis. Im
Mai 2025 wurde Friedrich Merz {CDU) zum Bundeskanzler einer schwarz-roten Koalition aus CDU/CSU
und SPD gewdhlt.

Die neue Bundesregierung hat umfangreiche Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung angekiin-
digt. Ein Sonderfands fir Infrastrukturmaknahmen sowie erhdhte Ristungsausgaben sollen ab 2026
splrbare \Wachstumsimpulse setzen. Modellrechnungen des ifo Instituts beziffern den zusdtzlichen fis-
kalpolitischen Impuls fir 2026 auf rund 57 Mrd, EUR. Gleichzeitig steigt damit die Staatsverschuldung,
Die Defizitquote lag 2025 bei 2,4 % des BIP, konnte 2026 jedoch auf lber 3 % anwachsen.

Die Wachstumsprognosen flr das laufende Jahr sind werhalten optimistisch. Die meisten Wirtschafts-
forschungsinstitute rechnen flir 2026 mit einem splirbar hoheren Wachsturm als im Varjahr, vor allem
getragen durch erhihte Gffentliche Ausgaben und eine allmahliche Erholung der Binnennachfrage. Die
Prognosen im Uberblick:
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Dennoch bleiben erhebliche Risiken bestehen. Die US-Handelspolitik mit ihren Zollerhdhungen auf EU-
Importe dampft die Exportwirtschaft weiterhin. Geopelitische Spannungen, insbesondere der Krieg in
der Ukraine und die Unsicherheiten im Mahen Osten, belasten das unternehmerische |nvestitions-
klima. Die Abh&ngigkeit Deutschlands als exportorientierte Velkswirtschaft ven der globalen Konjunle-
tur bleibt ein strukturelles Risiko.

Ein zentraler Standortnachteil bleibt das hohe Energiepreisniveau in Deutschland, Die heimische In-
dustrie produziert unter der Belastung einer der weltweit hdchsten Energiekosten. Auch die Strom-
preise fiir private Haushalte liegen mit durchschnittlich rund 37 Cent pro Kilowattstunde weit Ober
dem internationalen Durchschnitt von etwa 15 Cent. Eine spiirbare Senkung der Energiepreise ware
ein entscheidender Hebel, um die Wetthewerbsfihigkeit der Industrie zu stdrken und einen nachhal-
tigen Wachstumsimpuls zu setzen. Die neue Bundesregierung hat erste Schritte in diese Richtung an-
gekiindigt, darunter die Senkung der Stromsteuer und der Netzentgelte.

Generell bedarf es einer neuen \Wertschatzung fiir die Leistungstrager unserer Volkswirtschaft, also fiir
jene Unternehmen und Beschftigten, die tdglich zur Sicherung unseres Waohlstands beitragen. Ein
entschlossener Blrokratieabbau ist Giberfillig, denn endlose Genehmigungsverfahren und ldhmende
Vorschriften bremsen Investitionen und Innovation. Var allerm aber braucht Deutschland wieder einen
gemeinsamen Gestaltungswillen: den Antrieb, voranzukommen und anzupacken, anstatt sich in Be
guemlichkeit und Besitzstandswahrung einzurichten.

Cie Curopdische Zentralbank {EZB} hat zwischen Juni 2024 und Juni 2025 den Einlagensatz in insgesamt
acht Zinsschritten von 4,0 % auf 2,0 % gesenkt. Seit Juli 2025 hilt die EZB die Leitzinsen konstant. Bel
ihrerjlingsten Sitzung am 5, Februar 2026 lield der EZB-Rat alle drei Leitzinsen erneut unverandert —es
handelt sich um die flinfte Zinspause in Folge. Der makgebliche Einlagensatz liegt damit weiterhin bei
2.0 %, der Hauptrefinanzierungssatz bei 2,15 %.

Die EZB begrindete ihren Kurs mit der Einschdtzung, dass sich die Inflation auf mittlere Sicht beim
Zielwert van 2 % stabilisieren diirfte. Die Inflation im Euroraum lag im Januar 2026 bei 1,7 %, Analysten
erwarten fiir die erste lahreshalfte 2026 ein weitgehend stabiles Zinsniveau. Weitere Senkungen gel-
ten derzeit als unwahrscheinlich, kénnen bei einer deutlichen konjunkturellen Eintrilbung jedoch nicht
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ausgeschlossen werden. Geopolitische Spannungen und die Us-Handelspolitik bleiben wesentliche Un-
sicherheitsfaktoren fir den geldpolitischen Kurs.

Angesichts der aktuellen Entwicklungen in Europa wird die Bundesregierung erhehbliche Mehrausgahen
fiir Rilstung und den demografischen Wandel einplanen missen. Die Finanzierung dieser Ausgaben
iber hithere Staatsschulden hat bereits zu einem Anstieg der Renditen zehnjdhriger Bundesanleihen
geflhrt, was sich mittelfristig auch auf die Finanzierungskosten der Privatwirtschaft auswirken wird.

Der Immobilienmarkt wadre ein primdrer Profiteur weiterer Zinssenkungen. Moch Anfang 2022 waren
Baufinanzierungen zu Zinssatzen von rund 1 % jahrlich erhaltlich. Mach einem Héchststand von ber 4
% im Jahr 2023/2024 liegen die aktuellen Bauzinsen fiir zehnjdhrige Darlehen im Februar 2026 bei
durchschnittlich 3,5 % his 3,9 %, Tendenz seitwiirts bis leicht steigend. Experten rechnen im weiteren
lahresverlauf mit einem miglichen Anstieg in Richtung der 4 %-Marke, bedingt durch steigende Ren-
diten bei Bundesanleihen infolge der erh&hten Staatsverschuldung.

Parallel zu den gestiegenen Finanzierungskosten haben massiv erhdhte Preise fir Baustoffe und Hand-
werkerleistungen die Bautdtigkeit erheblich gebremst. Zahlreiche Immaobilienprojekte mussten auf-
grund nicht mehr darstellbarer Margenkalkulationen gestoppt oder auf unbestimmte Zeit verschoben
werden. Bei einem anhaltenden Zinsniveau auf dem aktuellen 5tand ist weiterhin mit einer verhalte-
neren Machfrage und einem entsprechenden Preisdruck zu rechnen.

Auf regulatorischer Seite hat der Drang der Gemeinden und Bauamter nach immer weiteren Auflagen
flr Bautrdger und Entwickler in den vergangenen Jlahren weiter zugenommen. Das Gegenteil wire
natwendig, doch eine splrbare Vereinfachung oder Reduktion von Vorschriften ist weder in Sicht noch
absehbar. Preisaufschliige bei Grundsteuer, Grunderwerhsteuer, kommunalen Gebihren und insbe-
sondere bei technischen Vorschriften fir die energetische Ausstattung von Gebduden haben sowohl
den Meubau als auch die Bewirtschaftung von Immohilien drastisch verteuert,

Birakratische Hilrden erschweren das Bauen. Der anhaltende Trend zu einer mieterfreundlichen
Rechtsprechung belastet zunehmend die Verwaltung von Wohnimmobilien. Paradoxerweise trifft die
Rechnung tratz — oder gerade wegen - staatlicher Eingriffe wie der Mietpreisbremse letztlich var allem
den Mieter, der fiir das Wohnen in Deutschland immer tiefer in die Tasche greifen muss. Der Einbruch
der Bautdtigkeit in Verbindung mit dem anhaltenden Zuzug wird voraussichtlich den Aufwirtsdruck
bei den Wohnungsmieten weiter verstarken — wenngleich die parallel erheblich gestiegenen Meben-
kasten die finanzielle Belastbarkeit der Biirger zunehmend an ihre Grenzen fiihren werden.

Die Machfrage nach Wohnraum verteilt sich nicht gleichmaRig iber alle Regionen Deutschlands, Eine
jahrelange Vernachldssigung der infrastrukturellen Entwicklung groRstadtferner Gebiete hat zu einer
ausgeprigten Wanderungshewegung der Bevilkerung in die Ballungsrdume gefiihrt. Wachstumsregi-
onen grenzen sich immer deutlicher von jenen Regionen ab, die sukzessive Bevilkerung, Kautkraft und
Arbeitsplatze verlieren.

Die fortlaufenden Mietpreissteigerungen an den A-Standorten verbessern allerdings zunehmend die
Vermietungsmaglichkeiten zuvor weniger gefragter Standorte mit niedrigeren Mietpreisen. Die aktu-
elle wirtschaftliche Entwicklung hat die Binnenwanderung der Arbeitnehmer und ihrer Familien in jene
Regionenverstarkt, in denen Arbeitspldtze verfilighar sind. Ein zunehmender Wettbhewerb von Gemein-

den und Kommunen um die Ansiedlung von Gewerbe ist die logische Folge,



Anlage 6
Seite 35

Verscharft wird diese Entwicklung durch den demografischen Wandel. In giner (beralternden Gesell-
schaft stehen Regionen nicht nur im Wettbewerb um Unternehmen, sandern ebense um den Zuzug
junger Menschen und Familien. Familienfreundliche kommunale Wohnkonzepte entscheiden dariiber,
oh eine Region in Zukunft prosperiert oder mit Wohnungsleerstdnden und Uberalterung zu kdmpfen
hat. Es wird fiir periphere Standorte zunehmend schwieriger, bestehende Standortnachteile durch
neue kanzepte nicht nur auszugleichen, sondern in Yorteile zu verwandeln. lene Regionen, die bereits
heute Uber Standortvorteile verflgen, werden — eine durchdachte kommunale Politik vorausgesetzt —
auch kinftig zu den Gewinnern zdhlen. Dabei werden keineswesgs ausschlieflich Regionen in den
neuen Bundeslindern auf der Verliererseite stehen; auch strukturschwache Gebiete in den alten Bun

deslandern laufen Gefahr, von der positiven Entwicklung des Immaobilienmarktes abgehangt zu wer-
den.

7.4  Erwartete Ertragslage

Beim Management des Konzernimmebilienportfolios hatte nach dem regen Verkaufstransaktionsge-
schift der vergangenen lahre der Portfolioausbau Prioritdt. Um ihre Ertragsaussichten zu verbessern,
wird die RCM Beteiligungs AG weiterhin ihre Investitionen in attralktive Gewerbeimmobilien, sofern
deren Preisgefige im Vergleich zu Wohnimmabilien hitheres Potenzial verspricht, forcieren. Zudem
priift das Unternehmen aktiv die Mdglichkeiten zur Nutzung von Reserven auf den bestehenden
Grundsticken und/oder innerhalb der Immaobilien, sei es durch die Erweiterung varhandener Gebdude
ader den Bau von Gewerbehallen auf bisher ungenutzten Fldchen. Dariiber hinaus wird aktiv nach

Grundstiicken gesucht, die sich fiir die Bebauung mit Gewerbehallen eignen.

Die Tochtergesellschaft SM Wirtschaftsberatungs AG konnte sich im vergangenen Geschiftsjahr ein
exklusives Bauprojekt in erstklassiger Lage in Stuttgart, einschlielich bereits erteilter Baugenehmi-
gung fiir tinf Eigentumswohnungen sichern. Der Baubeginn ist fiir das Jahr 2026 geplant. Dariiber hin-
aus wurde ein Grundstilck in Bietigheim-Bissingen mit bestehendem Baurecht in sehr guter, ruhiger
und sonniger Wohnlage erworben. Das Grundstiick eignet sich fiir den Bau von Eigentumswohnungen
oder Reihenhdusern. Der Baubeginn ist ebenfalls fiir das Jahr 2026 geplant. Parallel wird aktiv nach
mbglichen Folgeprojelkten gesucht.

Im Konzern der RCM Beteiligungs AG werden derzeit verschiedene Immobilien- und Beteiligungspro-
jekte intensiv vorangetrieben, Die Realisierung dieser Projekte wird in Abh3ngigkeit van deren Zeit-
punkt die zukiinftize Konzernergebnisentwicklung wesentlich pragen. Gleichzeitig ist die RCM Beteili-
gungs AG angesichts ihrer Eigenkapital- und Liguiditdtsausstattung zusdtzlich in der Lage, auf attraktive
neue Geschaftsmdoglichkeiten jederzeit kurzfristig reagieren zu kdnnen.

7.5  Geplante Finanzierungsmalfnahmen

Die Realisierung neuer Investitionen wird aufgrund der damit einhergehenden Fremdkapitalunterle-
gung wieder zu einer Erhithung der Fremdkapitalaufnahme flhren, Dabei ist denkbar, dass neben der
klassischen Fremdfinanzierungsaufnahme bei Kreditinstituten auch alternative Finanzierungsstrate-
gien wie die Begebung von Schuldscheindarlehen ader Anleihen zum Einsatz kommen, Sofern es der
geschiftsstrategischen Ausrichtung entspricht, ist auch eine Begebung von Wandel- oder Optionsan-
leihen als Finanzierungsinstrument z.B. zur Finanzierung der Geschifisausweitung moglich, derzeit je-
doch nicht in Aussicht.
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7.6  Geplante Investitionen

Meben den Investitionen in die technologische Infrastruktur zur Sicherung und Optimierung des Ge-
schiftshetriebs sind gezielte MaRnahmen zum Ausbau des Immaobilienportfalios geplant. Dies kann
auch durch den Erwerb von Unternehmensbeteiligungen im Immobiliensektor erfolgen. Ergeben sich
attraktive Beteiligungsmdglichkeiten mit einem vielversprechenden Chance-Risiko-Profil, wird die
RCM Beteiligungs AG diese konzernweit priifen und gegebenenfalls umsetzen. Erganzend kommen in-
terimistische Anlagen in Wertpapiere in Betracht, inshesandere sofern diese laufende Ertrdge bhieten.

7.7 Geplante Personalsteuerung

Die stindige Forthildung ihrer konzernweiten Mitarbeiter ist aus Sicht der RCM Beteiligungs AG ein
wesentlicher Bestandteil der Personalsteuerung. Die konzernweite Personalsteuerung der RCM Betei-
ligungs AG erfolgt in Abhangigkeit mit dem Geschaftsvolumen und den sich aus der Geschaftssteue-
rung ergebenden guantitativen und qualitativen Anforderungen. Infolge der geplanten Geschaftsent-
wicklung kéinnte der Standort Sindelfingen in absehbarer Zeit seine Mitarbeiterzahl entsprechend er-
hahen,

7.8  Chancen

Der Immobilienmarkt in Deutschland ist trotz des im internationalen Vergleich immer noch durch-
schnittlich hohen Marktpreisniveaus auch weiterhin attraktiv flir Neuinvestitionen. Es ist wahrschein-
lich, dass Immobilien angesichts der durch Unsicherheit gepragten Volatilitit der Bérsen im Fokus von
Family Offices und institutionellen Anlegern bleiben, da sie laufende Ertrdge bringen und zur Beimi-
schung diversifiziert ausgerichteter Assetportfolios dienen kinnen,

Der Aufbau von eigenen Immobilienbestinden kann zu einem Multiplikatoreffekt leistungswirtschaft-
licher Malnahmen fiihren. Mit steigenden Bestinden kdnnen neue Leistungen in den Dienstleistungs-
katalog um die Immohbilienbestandshaltung aufgenommen werden, deren Deckungsbeitrige erst mit
zunehmender Bestandsgrille ein Anbieten rechtfertigen. Gleichzeitig wird der Marktauftritt gestarkt
und die Vermietbarkeit von Wohnraum kann durch eine vergriBerte Angebotspalette an ausgewihl
ten Standorten erleichtert werden. Auf Grundlage des in den vergangenen Jahren aufgebauten Know-
hows in samtlichen Bereichen der Immobilieninvestition kann die RCM Beteiligungs AG neben Direk-
tinvestitionen auch samtliche im Zusammenhang mit Immohbilieninvestitionen stehendean Dienstleis-
tungen innerhalb des Konzerns anbieten.

Die RCM Beteiligungs AG ist aufgrund des Rickflusses von Eigenmitteln, der sich aus den zuriickliegen-
den ImmohilienverduGerungen ergeben haben, in der Lage, sich kurzfristig ergebende Investitions-
chancen schnell und entschlossen nutzen zu konnen, Diese kénnen sich z.B. bei einer weiteren ggf.
varlibergehenden Verminderung des Preisniveaus am Immaobilienmarkt ebenso wie beai sich kurzfristig
auftuenden Investitionsmdglichkeiten im Beteiligungsbereich ergeben. Kurze Entscheidungswege kiin
nen iber das Gelingen einer Investition von erheblicher Bedeutung sein. MNeben der entsprechenden
Mittelausstattung verfiigt die RCM Beteiligungs AG liber ein umfangreiches Netz von Kooperations
partnern, die die Gesellschaft bei der Umsetzung von Investitionsentscheidungen unterstiitzen kén-
nen.

Die in den vergangenen Jahren vorangetricbene Optimierung der Konzernstrulkturen ermoglicht einen
gemeinsamen Aulenauftritt aller Konzerngesellschaften unter Mutzung aller Konzernressourcen. Die
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Marktentwicklung am Immekbilienmarkt wurde in den vergangenen lahren konsequent genutzt, um
die Effizienz des Konzernimmaobilienportfolios nachhaltig zu stérken,

Die seitens der EU und den USA gegen Russland verhangten Sanktionen hatten im Geschaftsjahr 2022
und 2023 zu einer erheblichen Ergebnisbelastung gefihrt. Alle im Kenzernportfolio befindlichen und
van den verhangten Sanktionen betroffenen Wertpapiere russischer Emittenten wurden aufgrund der
anzuwendenden Bilanzierungsrichtlinien des 1DV im Geschadftsjahr 2022 und 2023 unabhangig von
deren tatsdchlicher Werthaltigheit vollumtanglich ergebniswirksam ausgebucht. Es handelt sich dabei
um Einmalbelastungen, die im laufenden Geschaftsjahr nicht mehr anfallen werden. Sollte eine Eilan-
zierung dieser Wertpapierpositionen zu einem spateren Zeitpunkt wieder miglich und zuldssig sein,
kénnte sich ein entsprechendes gewinnwirksames Ertragspotenzial ergeben,

Die Erwartungen fir das laufende Geschftsjahr basieren auf den derzeit erkennbaren wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen und sollen die voraussichtliche Entwicklung des RCM Konzerns angemessen wi-
derspiegeln. Sollten sich das gesamtwirtschaftliche Umfeld oder branchenspezifische Faktaren in
Deutschland wesentlich verdndern, kann dies zu Abweichungen von den getroffenen Annahmen fih-

ren.

Sindelfingen, im Februar 2026

RCM Beteiligungs AG
Der Vorstand
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES
KONZERNLAGEBERICHTS

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der RCM Beteiligungs Aktiengesellschaft, Sindelfingen,
und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzembilanz zum

31. Dezember 2025, der Konzemn-Gawinn- und Yerlustrechnung, dem Konzerneigenkapital-
spiegel und der Konzernkapitalflussrechnung for das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2025 bis
zum 31. Dezember 2025 sowie dem Konzermanhang, einschlisltlich der Darstellung der Bi-
lanzierungs- und Bewertungsmethoden — geprift. Darlber hinaus haben wir den Konzernla-
gebericht der RCM Beteiligungs Aktiengeselischaft, Sindelfingen, for das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 geprift.

Mach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Profung gewonnenen Erkenntnisse

» entspricht der beigeflgte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den deut-
schen handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmaliger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entspre-
chendes Bild der Vermégens- und Finanzlage des Konzerns zum 371, Dezember 2025
sowie seiner Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum
31. Dezember 2025 und

= vermittelt der beigefigte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der La-
ge des Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Ein-
klang mit dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriftien
und stellt die Chancen und Risiken der zukinfiigen Entwicklung zutreffend dar.

GemsR § 322 Abs. 3 Satz 1 HGE erkléren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendun-
gen gegen die Ordnungsmaéaiigkeit des Konzemabschlusses und des Konzernlageberichts
pefihrt hat,
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Grundlage fiir die Priiffungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Uber-
ginstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafisprifer (DWW}
festgesteliten deutschen Grundsatze ordnungsmatiger Abschlussprifung durchgefihrt, Un-
sere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundséatzen ist im Abschnitt VMeraniweor-
tung des Abschlusspriifers fiir die Prifung des Konzemabschlusses und des Konzernlage-
berichts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieban. Wir sind von den Kon-
zernunternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen
und berufsrechtlichen VYorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Uberainstimmung mit diesen Anforderungen erfllit. Wir sind der Auffassung, dass die von
uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir un-
sere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

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

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernabschlusses,
der den deutschen handelsrechtlichen Yorschriften in allen wesentlichen Belangen ent-
spricht, und dafir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendeas Bild der
WVerméagens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deut-
schen Grundsatzen ardnungsmaiiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die
Aufstellung eines Konzernabschlusses zu erméglichen, der frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungan (d.h. Manipulationen der Rechnungsle-
gung und VYermagensschadigungen) oder Imtlmern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verant-
worllich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurtei-
len. Des Weiteran haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit dar
Fartfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschligig. anzugeben. DarGber hinaus sind
sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiih-
rung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche
Gegebenheiten entgegenstiahen.

Aulterdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwartlich for die Aufstellung des Konzernla-
geberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkeh-
rungen und Maiinahmen {Systeme), die sie als notwendig erachiet haben, um die Aufstal-
lung eines Kanzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen ge-
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setzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende geesignete Nachweise fir die
Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers flir die Priifung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherhait darlber zu erlangen, ob der Kenzernab-
schluss als Ganzes frel von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irtimern ist. und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns vermittalt sowie in allen wesentlichen Belangan mit dem
Konzernabschluss sowie mit den kel der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukiinfligen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bastatigungsvermerk zu erteilen,
der unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Malk an Sicherheit, aber keine Garantie dafilr, dass ai-
ne in Ubereinstimmung mit § 317 HGEB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspril-
fer (IDW) festgesteliten deutschen Grundsatze ordnungsmaliger Abschlussprifung durch-
gefihrte Priffung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
kiinnen aus dolosen Handlungen ader Irrtdmern rasultieren und werden als wesentlich an-
gesehen, wenn verninftigerweise erwartet werden kinnte, dass sie einzeln oder insgesamt
dig auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen
wirtschafilichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussan,

Wahrend der Prifung ben wir pflichtgemaltes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus

= idenfifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen ader [rrtlmern,
planen und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlan-
gen Prifungsnachweise, dig ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedackt wird, ist hiher als das Risiko, dass eine
aus Irtimern resultierende wasentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da do-
lose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandig-
keiten, ireflinrende Darstellungen bzw. das Aulerkraftsetzen interner Kontrallen beinhal-
ten Kannen,
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s erlangen wir ein Verstindnis von den filr die Prifung des Konzernabschlusses relevanten
internen Kontrollen und den fir die Prifung des Kenzerlageberichts relevanten Vorkeh-
rungen und Maknahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der inter-
nen Kentrollen des Konzerns bzw. dieser Vorkehrungen und Marlnahmen abzugeben.

= beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertratern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben,

s zighen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Ver-
tretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflhrung der Unterneh-
menstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise. ob eine we-
sentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebanheitan basteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternsh-
menstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentli-
che Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehi-
rigen Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifi-
zieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zurm Datum un-
seres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse ader
Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fihren, dass der Konzern seine Unternehmenstatig-
keit nicht mehr fortfihren kann.

= beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses insgesamt ein-
schliellich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schaftsvorfslle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmaliger Buchfihrung ein den tatsachlichen Yerhalt-
nissen entsprechendes Bild der Yermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ver-
mittelt.

s holen wir ausreichende geeignete Prifungsnachweise filr die Rechnungslegungsinforma-
tionen der Unternehmen oder Geschaftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein. um Pri-
fungsurteile zum Kenzemabschluss und zum Kenzemlagebericht abzugeben. Wir sind
verantwortlich f0r die Anleitung, Beaufsichtigung und Durchfihrung der Konzernab-
schlussprifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung fir unsere Prifungsurteile.

» beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seing
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns,
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s fihren wir Prifungshandlungen zu den ven den gesetzlichen Vertretern dargestelliten zu-

kunftsorientisrten Angaben im Konzernlagehericht durch, Auf Basis ausreichender geeig-
neter Profungsnachweise vollziehen wir dakei insbesondere die den zukunftsorientisrien
Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen
nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus
diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunfisorientierten Anga-
ben sowie zU den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es basteht ein er-

hebliches unvermeidoares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunfts-
orientierten Angaben abweichan,

Wir ersrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-

schliefilich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer
Frifung feststellen.

ropd W v
Dettingen unter Teck, den 4. Marz 2026 Ll Wi,
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Dipl.-oec. Bernd Wiigner vy
Wirtschafisprifer

Eine Werwendung des oben wiedsemegebenan Bestatigungsvamarks aulierhalb dieses Prifungsherichis bedarf
unserer vorherinen Zustimmung. Bei Werdfantlichungen oder Weitergabe des Konzernabschiusses undfoder des
Konzernlageberichts in einer von der bestafigten Fassung abweichsnden Famn (ginschlieBlich der Dbesatzung in
andere Sprachen) bedarf es zuvor unsersr emsuten Stellungnahme, sofem hierbel unser Bestatigungavarmark zi-
tiart cder auf ungers Priifung hingswissen wird; suf § 328 HGE wird venvissan.
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