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Diese Tochtergeselischaften sind operatw n die Betreuung der Fondsimmobilien (Vefwaltung.'

) Vermsetung Servicetechniker, Pm}ektenthcklung) emgebunden Die RAAY Real Estate
GmbH entwickelt Immobilienantageprodukte und -dienstleistungen auf ‘Basis der Dtstnbuied
Ledger Technalagxe (Blmcke:haln)

n

in 2019 hat die WERTGRUND Immobilien GmbH 25,1 Prozent an der WohnSalect Kapitalver- .
waftungsgeseuschaﬂ mbH (vormals Pramerica Pmperty Investment GmbH) erworben. Dig
WohnSelect Kapitalverwaltungsgesselischaft mbH ist die Kapxtalverwaltungsgeaeﬂscha& ﬁar
den WERTGRUND thnSelem b,

Zur Verschlankung der Prozesse und Hzefarchien wurde in 2023 die WERTGRUND Asset |
Management GmbH in die WERTGRUND Immobillen AG verschmolzen:

3.7 Fﬁndsbeteiligungan {Co-Investments)

Elementarer Bestandteit des WERTGRUND-Geschéftsmodelis ist die Betsiligung an den An-‘ .
fageveh lkeln, die von WERTGRUND gemanagt wardsn (Qa-tnvestmems) WERTGRUND halt
akiuell an fosganden vier Fonds Beteiligungen:

. WERTGRUND WohnSelect D

. WERTGRUNE} Spazfahnvest Wohnen s}
+  WERTGRUND Wohnen D

¢ WERTGRUND Wohnen D 2

\

4. Prognose-, Chancen- und Risikobericht
4.1 Szengrio der aktuellen und kiinftigen Konjunkiurentwicklung in Deutschiand

Die Aussichten filr die deutsche Wirtschaft in den Jahren 2024 und 2025 bleiben gedampfi,
mit geringem Wachstum und anhaltenden Herausforderungen, Die Frithjahrsprojektion 2024
des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Klimaschutz prognostiziert fir 2024 sin madarates‘
'Wtrischaftgwachsm von 0,2 %, bedingt durch eine weiterhin schwache globale Nachfrage
hohe Energiepreise und Zinsen. Fiir 20265 wird sine Erhaiung auf 1,4 % erwartet unterstitzt
durch steigende Realléhne, eine sinkende Inflation sowie investitionen in emeuerbara Ener-
gien und den Bausektcr Die Europaische Koramission geht von einem etwas pessimistische.
ren Szenario aus und erwartet fir 2024 nur ein geringes Wirtschaftswachstum von 0,1 %,
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gefolgt von einerleichten Erholung auf 1,0 % im Jahr 2025. Hauptireiber dieser Erholung wird
die Binnennachfrage sein, unterstiitzt durch das Ende der Inflation und steigende Reallshne, -
Die InQestitianen bleiben durch-hohe Finanzierungskosten weiterhin eingeschrankt, wahrend

der Export aufgruhd schwacher globaler Nachfrage nur langsam anzieht, Gemaf dem Mo~
natsbericht der Bundésb&nk vorn August 2024 wird die deutsche Wirtschaft im Jahr 2024 nur
ein geringes Waohstum von etwa 0,3 % verzeichnen. Dies ist hauptsachlic:h auf hohe Ener-
giekosten, eine schwache Exportnachirage und gestiegene Fij manzrarungskosten zuriickzufih-
ren, Fir 2025 wird eine leichte Erholung erwartet, da sich dio Energiepraise stabilisieren und
Investitionen in energiamtenslve Industrien anzishan

Auch internationate Exp’eﬁan sehen die zukinftige wirtschaftliche Entwicklung Deutschiands
weiterhin kritisch, Dem OECD Economic Ouﬂook 2024 zufolge wird die deutsche Wirtschaft
2024 nur lefcht um 0,2 % wachsen, bevor sie sich 2025 mit einem Wachsturmn von etwa 1,1 %
weiter stabiﬁsxert Diese Prognosen basieren auf einer langsam steigenden Bi nnenﬂachfrage
‘und einer Erholung der Investitionan in den Bereichen Digitalisierung und erneuerbare Ener-
gien. Strukturelle Probleme wie eine alternde Bevolkerung und unzureichende Investit ticnen
bleiben }edoc:h bestehen und begrenzen das Wachsturn, Der Internafionale Wéhrungsfohds
{IWF) weist auf dhnliche Herausfurdarungen hin und belont die Notwendigkeit tiefgreifender
Refarmen, insbesondere im Bereich des Biirokratisabbaus und der Forderung von Investitio-
nen in Schilisselindustrien wie der Elektromobifitat. Beutschlénd hat bereits Fortschritie bei
der Umstellung auf griine Technologien gemacht, aber die Herausfarderungen in enargmm»
tensiven Sektoren und die: aﬂhaltanéan gegpalzrlsr..hen Spannungen bremsen dle wirtschaftll-
che Dynarmik weiterhin aus.

Bauindustrie unter Druck, Rilckgénge prognostiziert

Trotz leicht positiver Wachstumsprognosen fiir die deutsche Wirtschaft bleibt die Bauindustrie
van tiefgrel fenden Rickschisigen betroffen. Fiir das Jahr 2024 wird ein weiterer Umsatzrﬁck~
. gang im Bauhaumgawarhe von 12 % erwartet, nachdem berelts 2023 ein Minus vorn 11,5 %
zu verzemhnen war, Auch die Zahi der Beschaftigten im Bauhauptgewerbe, das stark auf den
Wohnungsneubau ausgerichtet ist, wird um 10.000 auf etwa 818.000 sinken, Besonders be-
sorgniserregend ist der Rickgang bei den Wohnungsfertigstellungen: Diese sollen von
294.000 im Vorjahr auf etwa 250.000 fallen. Aktuelle Zahlen des Spitzenverbands der Wah-
nungswirtsthaft GdW bestitigen die disteren Aussichten, Einer Umifrage zufolge kénner be-
reits zwei Drittel der Wovhnungsuntemehmen im Jahr 2024 keine Neubazuten mehr realisisren,
und dieser Antell wird 2025 voraussichtiich auf 70 % anwachsen. Steigende !{esien- und unsi-
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chere Rahmenbédingungen flhren auBerdermn zu ginem deutiichen Ruckgang der Modernisie-
rungsvorhaben: Von den geplanten 102.000 Medernisierungen im Jahr 2025 werden voraus-
sichtlich nur 63 % volisténdig umgesetzt.

- Eine optimistischere Einschétzung liefert eine aktuslie Studie von EY-Parthencn, die den deut-
schen Hachbau vor siner langsamen Erholuny sisht, Fiir 2024 wird eln moderates Minus von
1,8 % erwartet, 2026 soll sich der Markt stabilisieren und dank Renovierungs- und lhstandhal«
tuﬁgsmaf&nahmeﬁ lsicht um 0,3 % zulegen. Die Materfalkosten haben sich beruhigt, und sin-
kende Zinsen kénnten Bauvorhaben wieder attrakdiver machen. Der Wohnungsbau, insbeson.
dere inden Bailungsré‘umen. diirfte die Erholung anflihren, unterstiitzt durch die Urbanisierung
und die steigende Nachfrage nach barrierefreien Wohnraum., Fir 2026 wird sin Wachstum
von 1,0 % prognostizier. Auch die Deutsche Bank s;‘eht Anzeichen einer Erholung: Steigende
Preisindizes, mehr Neukredite und héhere Transaktionsvolumina sprechen fir eine positive
Entwicklung. Die regulatorische Unsicherheit hat nachgelassen, und sowohi nationale als auch
europiische Gesetzgeber agieren konstruktiver als erwartet, Gleichzeitlg hat der Kostendruck
den Unternehrnergeist belebt, und Investoren optimieren verstérkt ihre Se_standa

Wohinungsniot bleibt trotz FérdermaBnahmen akut

Doch selbst aptlmistisc.h& Szenarien kérmen nicht dartibar hmwegtéx.:schan dass der akute
Mangel an bezahlbarem Wohnraurm zunehmend zum Problem wird, Mehr als 800,000 Woh-
nungen fehlen Insbesondere in Ballungszentren wie Berlin, Miinchen und Hamburg, was dig
Mieten zwanysléufig weiter in die Hohe treibt: Besonders stark betroffen sind sozial benach-
telligte Gruppen wie Alleinerzichende, Gefiiichtete und Geringverdiener, aber zunehmend
auch die Mittelschicht. Sozialwohnungen sind extrem knapp, und for vielavMens'chen gleicht
der Erhalt einer solchen Wohnung einemn Loitc;gewinn. Gleichzeltig ist die Nachfrage nab.h_
Wohnraum aufgrund der Lirbanisierung und des Bevmkemngswachﬁums weiterhin hoch. Ur-
sachen sind unter anderem gestiegene Baukosten und hohie Zinsen, die den Wohnungsbau
~ stark bremsen. Investoren halten sich mit neuen Pro;akten zurtiek und viele bereits geplante
Bauvorhaben werden verschoben oder gestrichen. Hinzu kommt eine stagnierende Neubauta» ]
tigkeit im sozialen Wohnungsbau. Politik und Immobilienwirlschaft stehen vor der Herausfor-
derung, diese wachsende Licke zu schiieen, doch die bisherigen Maf!-néhmen wie Mietpreis-
bremse oder staatliche Férderung greifen zu kurz, um die Lage nachhaltig zu enischérfen. Die
Bundesregierung ‘iét jedoch nicht untétig geblieben und hat in Zusammenarbeit mit dem Bind-
nis bezahlbarer Wohnraum® unter der Schirénherrschaﬂ von Bauministerin Kiara Geywifz; ver.
schiedene Initiativen auf den Weg gebracht. In den sozialen Waohnungsbau flieen bis 2028
Giber 20 Milliarden ~ allein 2024 sind es 3,15 Milliarden Euro. Auch das Wohngeld hilft vielen
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sinkommensschwachen Haushalten, Ensbésondefe_ Alleinerzishenden und Rentnern. Das Pro-
gramm " Junges Wohnen® stellt jBhriich 100.000 neue Wohnheimplatze fiir Studierehde und
Azuhis bereit. Mit ,Jung kauft A" werden Familien beim Kauf saniemngsbedurﬁrgar Hauser
unterstutzt Zudem ermdglicht das Programm Klimafreundlicher Neubau im Ni edrigpreisseg-
ment (KNN)“ den Bau von preisglinstigen, nachhalilgan Wohnungen durch giinstige Kredite.
Gleichzeitig stellt sich die Frage, ob die staatlichen Férderungen.und Subventionen zukunifts-
weisend sind und die richtigen Anreize seizen. Gefragt ist ein mutiger und vorausschauender
Ansatz, der den Wohnungsbau grundlegend neu denkt und revolutioniert. In diesem Zusam-
menhang lohnt sich ein Blick auf die Fokusthemen der BAU 2625 der Weltleitmesse fﬂr Ar-~
chitektur, Materialien und Systeme.

1. Klimarisiken managen: Bauen fir die Zukunft
Kl magerechtes Bauen ist unverzichtbar, denn die Folgen des Khmawandal& stellen un-
sere Architektur auf eine harte Probe. HeiRere Sommer, extreme Regenfille und {ber-
schwemmungen erfordern Gebéude, die nicht nur passiv standhahan sondern aktiv zur
Kiimastabilitét beitragen. Resilientes Bauen bedautet mehr als robuste Mauern - - as be-
-deutet Dachbegriinung, Entsiegelung, intelligentes Wassermanagement und hitzeresis-
tente Bepflanzung. Das bestétigt buch die Studie ,Unwetter-Umbau* der RPTU Kaisers-
lautern-Landau, die die Vorbereitung deutscher Stédte auf Klimarisiken als dringlich ein-
stuft. Der Fokus lisgt auf der Bewltigung von Extremwetterereignissen wia Starkregen,
Hoch und Hitz llen, die durch den Klimawandel haufiger auftreten werden. Die )
Studie hebt hervor, dass Stadtplaner kiinftig systematisch mit Starkregenrisikokarten ar-
beiten soliten, um gefhrdete Geblete zu idenfifizieren und entsprechend umzugestai{en.
Ein weiterer zentraler Punkt ist die enge Verzahnung von Klimaanpassung und Klima-
- schutz. Es geht nicht nur darum, Stadte gegen Klimafolgen zu schiltzen, sondern auch
deten 6kntagis¢hen Ful&abdmck 2u minimieren, Dazu zéhlen die Férderung von nachhal-
tigen Baurnaterialien, die Nutzung von Photovoltaik und die Integration emeuerbarer Ener-
glaﬂ Dari:bar hinaus fordert die Studie eine umfassende Anpassung der Stadtplanung
sowie mehr Untarstutzung durch die Politik, um diese Maflnatimen fldchendeckend um-
zusetzen. Stadiverwalmngan Archiiekten und Ingenieure sind. aufgerufen, resifiente
Stadistrulduren zu schaffen, die dem Klimawandel proakiiv begegnen und die Wider-
standsfahigkeit urbaner Réums stﬂrken

2. Stadt trifft Land - Lﬁsungen fiir m\érgﬁn
Eine weitere zukunftsrelevante Forderung Jautet, Stadt und Land als gleichberechtigte
Partner zu betrachten, Der Wandet durch Digitalisierung und ﬁemenffice oréiinet neue
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Chancen fUr eine nachhaltige Entwlck!ung beider Raume. Alte Gegensétze milssen liber-
wunden werden — innovative Anséitze wie dia_“échwammstadt"rzur stédtischen Kliimaan-
passung und kreative |deen zur Belebung landlicher Ortskerne sind gefragt. Starke Ver-
netzung und neue Mobilitatskonzepte sind das Gebot der Stunde, um Stadt und Land in
elne zukunftsfshige Balance zu bringen. Es gilt jetzt zu handeln, bevor die Strukiuren end-
gu!t:g auseinanderdriften. Der Deutsche Stidte- und Gememdebund {OSIGB) betont mit
seiner Publikation ,Aus Stadtund Land wird Plus® die Notwendigkeit interkommunaler Ko-

- operationen und regionaler Entwicklungsstrategien. Die Férderung von Stadt-Land-Part-

" merschaften ist dabei ein zentrales Anliegen, um Ressourcen effizient zu nutzen und le-

' benswerte Kommunen zu schaffen. Die Publikation bietet zahlreiche Praxisbeispiele und
zeigl, wie Stadte und Ge?neinden gemeinsam innovative Lidsungen entwickeln kénnen,
Ein Schritt in die richtige Richfung war in diesem Zusamimenhang die Transformationsini-
tiative Stadt-Land-Zukuntt des Bundesministeriums fir Bildung und Fersichung.‘

3. Ressourcenschonung als Bauprinzip )
Ressourcenschonendes Bauen hat hichste Prioritat. Angesichts knapper werdender
Rohstoffe, wachsender Abfalberge und gés%érter Lieferketten missen neue Wege be-
schritten werden, um nachhalliges und resillentes Bauen zu férdern, Die Herausforderung
besteht darin, sowohl den Materialverbrauch als auch die Emissionen zu senken, ohne
dabei an Qualitat einzubliRen. Das erfordert ein radikales Umdenken: Kreislaufwirtschaft,
mnavaiwe Baustoffe und flexible, langlebige Strukturen sind die Schiiissel. Hybride Bau-
‘weisen kombinieren die v«:meile verschiedener Materialien, reduzieren den Ressourcen-
verbrauch und schaffen mhustere Gebaude. Lokale Rohstoffe wie Holz oder Lehm und
Recyclingmaterialien tragen zur CO2-Reduktion und Versorgungssicherheit bei. Suffi-
zienzstrateg en hinterfragen zudem den F!achenverbrauch pro Kopf und férdem die Nut-
zung des Bestands. Fiir eine zukunftsfahige Bauwirischaft mﬁssen Politik, Unternehmen
und Gesellschaft gemeinsam an nachhaltigen Lésungen arbe:ten, die nicht nur dkolo-
gisch, sondern auch: dkenomisch und sozlal tragféihig sind.” Konkrete ldeen und Hand-
lungsempfahlungen liefert das VDI Zentrum Ressourceneffizienz. Sein neues Programm
formuliert wegweisende Standards fir ressourcenefizientes Bauen, Mit interaktiven Web-
tools und einer Kurzanalyse werden konkrete Ansétze aufgezeigt, wie die Bauwintschaft,
Insbesondere der Mittelstand, effizienter planen, bauen und betreiben kann, Innovative
Methoden wie Lean Construction, Buf]dlng Information Modeling (BIM) und kreislaufge-
rechtes Bauen helfen, den Ressourcenverbrauch zu minimieren, Das VDI ZRE untorstlitzt
damit gezielt die Branche, um durch praktische MaBnahmen und digitales Know-how
nachhaltige Bauprozesse zu fordern und langfristig Kosten zu senken,
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Wohninvestrments haben Zukunft, wenn die Rahmenbedingungen stimmen

" Trotz der Herausforderungen bleibt der Wohnimmobilisnmarkt in Deutschland atiraktiv, wie
auch BNP Paribas REIM betont. Steigende Zinsen und Baukosten sowie rﬁckléuﬁge Bauge-
nehmigungen belasten die Branche, doch das Bevalkerungswachstum halt die Nachfrage
hoch.” Nach Angaben des Bundesinstituts fiir Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR) wird
die Bevéikerung in Deutschland his 2045 vor allem durch Zuwanderung auf 85,5 M:H:onan
Menschen ansteigen. Daven profitieren Wachstumsregionen wie Bayerm und Bzden»Wﬂr!tem
berg, wahrend strukiurschwache Gebiete in Ostdeutschiand weiter schrumpferi, Die Zahl der
Rentrer steigt um 13,6 %, was die soziglen und infrastrukturelien Anforderungen an Stadte
und tandliche Regionen veréinderl. In urbanen Zentren verstirkt sich der Wohnungsmangel,
wihrend léndiiche Réume oft mit Leerstand und Abwanderung zu kampfen haben. Die Subur-
banisierung, stwa um Belin und Leipzig, zeigt jedoch, dass auch landliche Gebiete Potenzzat
haben. Um Wohnraum attraktiv zu machen, sind Investitionen in Infrastruktur und soziale An- )
gebote notwendly. Dem iFa—mst'itut zufolge wird d’er' Wohnungsneubau bis 2026 auf unter
200.000 Einheiten sinken, was den Druck auf den Markt weiter ernéhen wird. Umn die 2ukunit
'des Wohninvestmenimarkts zu sichern, missen flexible, regionale Strategien entwickelt wer-
den, die suf die unterschiedlichen BedUrinisse von Stadt und Land eingehen, Das treibt die
Mieten besonders in wachsenden Stidten waiter in dig Hohe. ESG-konforme und nachhaltige
Projekie gewinnen an Bedeutung, da sle Investoren langfristige Stabititat versprechen. Den-
noch erschweren konservative Kreditvergaber} den Zugang zu Finanzierungen, Eine Urﬁfragé
von CBRE bestatigt disses Bild: Fast 70 % der Befragten planen mahr Investitionen in dén
Wohnimmobilienmarkt, vor allem In renditestarke und nachhaltige Projektev Strategisch a‘Qs~ ’
gerichtete Investoren, die sich an die veranderten Markibedingungen anpassen, sehen darin
grofe Chancen. Besonders gefragt sind Value—Add«Strategien und rislkoarme Core-Objekie,
die hohe ESG-Standards erfilien. So kénnte der Markt trotz der Unsacherheiten auch in-den
kommenden Jahren sin starkes Wachstum verzeichnen.

4.2 Risiken und Chancen

Sowohi der QECD-Wittschafisausblick als auch &ét lMF»Nachr%chtenb.eitmg sehen {ibarein-
stimmend ein wesentliches Risiko fur die deutsche Wirtschatt: die tberbordende Bﬁmkratié.
Der IMF identifiziert sie als sine der wirklichen Herausforderungen fir Deutschiand. Die OECD
sisht darin ein Hindernis fir ffentliche und private Investitionen. Wie 're!evam‘dieses Risiko
filr die deu_iéche Bauwirtschaft — und damit auch fiir die WEZRTGRUND Immaobilien AG «-bist,
zeigt allein der Titel des Tags der Immobilienwirtschaft 2024: ,Der Tag der.Tage ven B (wie
Bﬁrokr:atie) bis Z (wie Zinslast): Was noch zu tun ist.* Biirokratisbedingte Kostenstelgerungen
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im Bauwesen waren auch Gegenstand der Podiumsdiskussion der Hanns-Seidel-Stiftung und
der Handwerkskammer fir Miinchen und Oberbayern. Zusétziche Regelungen zu Brand-
schuiz, Schallschutz, Barriersfreiheit und Naturschutz sowie kommunale Vorgaben wie Stell-
‘platzverordnungen und Recyclinganforderungen verteuern das Bauen zusatzlich. Experten
schétzen, dass Bauvorhaben um 15 bis 20 % glinstiger warén. wenn bestimmie Vorschriften
reduziert wirden. Auch in der Fachpresse ist das Thema, prﬁseﬁt,f So _barichtet das Bundes-
BauBlatt, dass mittlerweile 7,5 % der Angesteliten in Bauunternehmen éusschtiemich mif Ver
waltungsaufgaben betraut sind. Auch die Kosten fiir die Einhaltung blrokratischer Standards
sind von 2,3 Miliarden Euro im Jabr 2018 duf 3,5 Miliarden Euro im Jahr 2023 gestiegen,
Angesichts disser Entwicklung haben bereits 60 % der Bauuntemnehmen auf die Teilnahme an .
dffentlichen Ausschraxbungen verzichtet. Ein weiteres Risiko: Offene Immiobi llenfonds haben
~durch den stanstieg der vergangenen Jahre gegeniiber altemativen Anlagen wie Anleihen
ader Sparkonten an Wattbewerbsfah:gkent verloren. Gieichzelil_g sind die _Flnanzxerungskosten
fiir Immobilien gestiegeh, was die Erirge der Fonds zusatzlich schmalert, Hinzu kemmt das
Reputationsrisike, da solide Fonds durch-die Berichiersiatiung Gber abgewertste Fonds oder
entsprechende Wamungeh von Verbraucherzentraten in ,.,Sippenhaﬂ" genomimen werden. ‘

Chancen argeben stch wiederum aus der Tatsache, dass die Leitzinssenkungen der EZB im
September 2024 um 0,25 % sowie def Fed um 0.5 % die Zinswende eingeleitet haben. Dis in -
der Folge sinkenden Hypothekenzinsen kénnen den bersits eingeleiteten Turnaround bei den
Preisen fir Wohnimmobilien weiter basch!eunlgen Damit 6ffnet sich gerade ein Zeitfenster,
das die WERTGRUND immobilien AG opporiunistisch nutzen kann, Interessant sind 2.8. Pro-
ja&kentw;cklungen, die durch Insolvenzen und unmntable cha‘rd-Deals ins Stocken geraten
sind. Durch die Projektsteuerungskompetenz und das Netzwerk der WERTGRUND Immobi-
lien AG kann sich der Erwerb solcher Projekte lchnen - nicht zuletzt, weil der vorherige Ver-
waltungsaufwand bereits entfallt und somit direkt in die Umsetzung investiert werden kann.

' Zudem bisten sciche Profekte ein Uberdurchschnittiiches Wertsteigerungspotenzial, das sich
positiv auf die Rendite der Immabillenfonds auswirken kann. . .
Aber auch aus der Férderstrategie der Bundesregierung, die kisr den Fokus auf den Be-
standsimmobilien legt, ergeben sich Chancen — beispielsweise durch die Hebung des Nach-
\?erciichtungsv und Sanigrungspotenzials in den Immobilienportiolien Aus dem Ankauf sanie-
rungsbedirftiger Besténdé die angesichté der EBPD-Anforderungen verstérkt auf den Markt
kemmen werden, ergeben sich ebenfalls attraklive Moglichkeiten. Ein Erwerb zu glinstigen
Konditionen erméiglicht eine va!istandxge Sanlérung und erschiieRt Weﬁschdpfung aus drei
Quellen: der Energieem&garung, der Neuvermietung freler Wohnungen nach Abschluss der
Sanierung zum Marktprels plus !ndexremng sowie dér Mcdemxszerungsumtage fiir Bestands-
migter,
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4.3 Fondsmanagement und Projektentwickiung

Die Bétrauung und das Management der bestehenden Fonds — inklusive aller unter Punkt 1
aufgefilhrien Leistungen ~ sowie der ausschliefiliche Fokus auf deutsche Wohnimmobilien
werden auch | im Jahr 2024 Schwerpunkt der Geschéﬁstéugkext der WERTGRUND trmmobitien
AG sein. Dis in den letzten Jahren erworbenen Projektentwickiungen (Forward Deals) befin-
den sich bereits alle im Bau bzw. in der Planungsphase und werden sukzessive in die Fonds-
vermdgen bergehen. Damit werden sich die AuM sowis auch die Einnahmen aus dem Fonds-
und Asset-Management in 2024 und auch 2025 weiter arhahen

Darilber hinaus wurde das Projekl ,Am Nonnens!ieg" in Géttingen durch die WERTGRUND
Wohnpartner fertiggestelit und im Oktobar 2023 vollstandig in den Fonds WERTGRUND Woh-
nen :32 dbermommen. a

Anféng 2021 wurde ein weiteres ca. 36.000 qri‘; groles Grundstiick in Géttingen durch die
WERTGRUND Wohnpartner GmbH und den WERTGRUND WohnSelect [ erworben. Hier
ist die Entw;ck!ung und der Bau von ca. 590 Wohneinheiten, davon 40 Prozent gefordert und
preisree:luzlerl geplant. Die Baugenshmigungen wurden beantragt und hegen iiberwiegend
vor. In Abhéingigkeit zu den Ausschrelbungsergebmssen sowie dem Zinsniveau und den
dann gliitigen Firderbedingungen soll iber den Zeftpunkt des Bauhegmns entschieden wet- -
den. Die Realssneruﬂg &ines ersten Bauabschm!ts ist fiir Anfenq 2025 vorgesehen.

4.4 Gesamterwariung .

Vor dern Hintergrund der 2021 und 2022 erworbenen und inzwischen im Bau befindlichen
Projekie sowle der Mitte 2024 von elnem insolventen Wettbewerber Gbernommenen Mandate’

' (‘insg; ca.‘450 Mio, EUR AuM) erwarten wir f0r 2024 trotz weiterhin schwierigen' Rahmenbe-
dingungen ein steigendes AuM-Volumen sowie wachsende (laufende) Einnahmen aus dem

- Fonds- und Immobilienmanagement. ' '

Aufgrund der Zinswendé, steigender Baukasten, hoher Inflation und einer damit einhergehen-
den Unsicherhelt bei Investoren rechnen wir fiir das Jahr 2024 (sowie auch 2028) nicht mit
© signifikanten Ankaufstransaktionen for die von uns betfeuter; Fonds und damit auch kelnen
deutlich erhahten Transaktionsgebiihren fr die WERTGRUND Jmmobilien AG, wobef im ers-
ten Halbjahr 2024 bereits eine Projektentwicklung filr den WERTGRUND Wohnen & Leben
erworben wurde, : 4



WertGrund Immobilien AG, 2023 = , Anlage 4 / Seite 33

lnsgesamt rechnen wir auch fir 2024 mit sinem positiven Ergebnis der WERTGRUND Immc»
bilien AG sowie auch alleri Beteihgungsumemehmen

4.4.1 Leistungswirtschaﬂlibhe Risiken

Neben einem inlandischen offenen Publikums-AlF betreut die Gesellschaft finf inléndische
offene Spezial-AlFs mit einer Uberschaubaren Anzahl von Investoren. Die Gesellschaft baw,

* die Ertrége hangen damit zu einem grofien Teil von den Investoren aus den Spezial-AlFs ab.
Bei den wesentlichen Investoren besteht weiterhin der Wunsch, zusammen mit WERT-
GRUND, in deutsche Wohnimmobilien zu Investieren, jedoch akiuell das investierte Eigenka-
pital nicht weiter zu erhihen, :

Aufgrund des Zinsniveaus, insbesandere fiir Altemativamageh gehen wir zwar weiterhin von
siner stabilen Entwicklung dgr AuMs und damit der Ennahmen flir die Gesellschaft aus, sehen
jedoch auch die: Mﬁglichkeit dass einzelne Investoren Fondsanteile kiindigen und sich somit
. die AuMs in den kommenden Jahren auch reduziersn kénnen. Insbasandera beim offenen
" Publikums-AlF sind wir rmt zunehmenden Anteﬂsschainruckgaben kanfrontnert worauf wir mit
einem Verkauf eines Objekts in Dresden sow:e weiteren gep!anten \!era uBerurzgen reagieren,

44.2 Finsnzwirtschaftiche R_isiken ‘

Es wérden akiuell keing quuiditétsrisiken der Geselischaft gesehen. Es wird Liguiditat im not-
wendigen Rahmen alleine auf Eigenkapitalbasis vargehalten Dartber hinéué wird durch sehr
steiblle, in der. Regel monatliche Eriése aus dern Fonds- und Assetmanagement die Liquiditat
gesichert. ’

Da die Gesel!schaﬁ aussdzhemich Uber Esgenkapxia! verfigt, bestehen keine stxken aus Dar-
£ehensaufnahmen

Bislang waren keme Zahl ungsausfane von Kunden zu verzeichnen. Das Rrssko von zukiinfti-
- gen Zahiungsausfaﬂen wird als sehr gering bewertet.

443 Paésonairfsikan )

Das Personal in der Geselflschaft besteht grofitenteils ausk langjihrig tatigen Mitarbeitem Der
Vorstand und fibrende Mitarbeiter (Prokuristen) sind zudem an der Gesslischaft beteiligt, Key
Man Risiken werden daher als germg bewertet.
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44.4 Rechtliche Risiken

WERTGERUND bewegt sich mit seinen Dienstleistungen im Bereich der Wohnungswirtschaft

" In einem stark gesetzlich regulierlen Bereich, mit dem Risiko, einer weiter sich verschérfenden '
Regulierung (z.B. Mietpreisbremse und Baulandmobilisierungsgesetz, EUR-Taxoriomie und
Gﬁenlegungsvemrdnung) WERTGRUND beobachtet zusammen mit Rechtsberatern die Re-
gulisrung und simuliert friihzeitig mogliche Auswirkungen. auf die Fondsperformarnce und be-
spricht diese mit den Fondsinvestaren, Bislang sind keine relevanten Auswxrkungen z.B.
durch die Mietpreisbremse, auf die Ertrage und Verkehrswerte der Fondsimmobilien festzu-
stellen, wobei zukiinftige Verschirfungen der Regulierung, wie z.B. die Einflihrung elnes bun-
desweiten Mietsndeckels, Deckslung von Indexmieten etc. Anlass Zu giner Neubeweﬂung der
Situatmn sein kénnen. )

Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit ist die Gesellschaft rechtiichen Risiken, z.B. In Form von
Rechtstreitigheften ausgesetzt, Im Geschiftsjahr gab es keine Rechtsstreitigkeiten bzw. Pro-
zesse und es sind auch keinerlei Rechtsstreitigkeiten angedroht oder absehbar,

4.4.5 Umweltrisiken

WERTGRUND besitzt keing eigenen Immobilien, Umweltrisiken werden daher als sehr niedrig
angesehen. In den Projekian der WERTGRUND Wohnpartner GmbH werden Umwellrisiken
emst genommen und im Rahmen der Gmndstiicksankéufe von externen Beratern geprift.
44,6 Schadensrisiken

Gegen Risiken aus dem Gaschifisbetrieb ist die WERTGRUND Immobilien AG in angemes-

senem Umfang versichert. Der Versichaerungsumfang wird mindestens einmal im Jahr (ber-
prift und bei Bedarf angepasst. ‘
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4.4.7 Fazit

Trotz einer weiterhin schwachen Immobilienkonjunktur und weiterhin negativen Rahmenbe-
dingungen sind in nachster Zukunft keine bestandsgefahrdenden Risiken ersichtlich und die
Gesellschaft ist nach unserer Uberzeugung stabil fur die kommenden Jahre aufgestelit, wobei
wir von stabil positiven Ergebnissen in den kommenden zwei Jahren ausgehen,

inchen, den 30. September 2024
nd
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