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BESTÄTIGUNGSVERMERK DES UNABHÄNGIGEN ABSCHLUSSPRÜFERS 

An die FCR Immobilien AG, Pullach

VERMERK ÜBER DIE PRÜFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES 
KONZERNLAGEBERICHTS

Prüfungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der FCR Immobilien AG und ihrer Tochtergesellschaften (der 
Konzern) – bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2025, der Konzerngesamt-
ergebnisrechnung, der Konzerneigenkapitalveränderungsrechnung und der Konzernkapitalfluss-
rechnung für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem 
Konzernanhang, einschließlich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden – 
geprüft. Darüber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der FCR Immobilien AG für das 
Geschäftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 geprüft. Die in dem Abschnitt „Sonstige 
Informationen" genannten Teile des Konzernlageberichts haben wir in Einklang mit den deutschen 
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich geprüft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefügte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den vom International
Accounting Standards Board (IASB) herausgegebenen IFRS Accounting Standards (im Folgenden 
"IFRS Accounting Standards"), wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergänzend nach § 315e 
Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung 
dieser Vorschriften ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- und 
Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2025 sowie seiner Ertragslage für das Geschäftsjahr 
vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 und

- vermittelt der beigefügte Konzernlageberichts insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des 
Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit dem 
Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und 
Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Prüfungsurteil zum Konzernlage-
berichts erstreckt sich nicht auf die unter „Sonstige Informationen" genannten nicht inhaltlich 
geprüften Bestandteile des Konzernlageberichts.

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die 
Ordnungsmäßigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts geführt hat (unein-
geschränkter Bestätigungsvermerk).

Grundlage für die Prüfungsurteile

Wir haben unsere Prüfung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Übereinstimmung 
mit § 317 HGB und der EU-Abschlussprüferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden „EU-APrVO‟) 
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze 
ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften 
und Grundsätzen ist im Abschnitt „Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des 
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts“ unseres Bestätigungsvermerks weitergehend 
beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit den
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europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und 
haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen Anforderungen 
erfüllt. Darüber hinaus erklären wir gemäß Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine 
verbotenen Nichtprüfungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der 
Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als 
Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen. 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte in der Prüfung des Konzernabschlusses 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtge-
mäßen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prüfung des Konzernabschlusses für das 
Geschäftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 waren. Diese Sachverhalte wurden im 
Zusammenhang mit unserer Prüfung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres 
Prüfungsurteils hierzu berücksichtigt; wir geben kein gesondertes Prüfungsurteil zu diesen Sach-
verhalten ab. 

Nachfolgend stellen wir die aus unserer Sicht besonders wichtigen Prüfungssachverhalte dar: 

Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien nach IFRS 

Gründe für die Bestimmung als besonders wichtiger Prüfungssachverhalt 

In dem Konzernabschluss der FCR zum 31. Dezember 2025 werden als Finanzinvestition gehaltene 
Immobilien zum beizulegenden Zeitwert in Höhe von TEUR 376.185. Dies entspricht einem Anteil von 
87,4 % der Bilanzsumme. 

Die Bewertung der Immobilien erfolgt durch Hinzuziehung externer Gutachter unter Anwendung des 
Ertragswertverfahrens gemäß Immobilienwertermittlungsverordnung (ImmoWertV). Die Bewertung 
erfolgte grundsätzlich auf den Bewertungsstichtag 31. Dezember 2025. 

In die Bewertung der Immobilien fließen zahlreiche bewertungsrelevante Annahmen ein, die mit 
erheblichen Schätzunsicherheiten und Ermessen verbunden sind. Bereits geringe Änderungen der 
bewertungsrelevanten Annahmen können zu wesentlichen Änderungen der resultierenden beizule-
genden Werte führen. 

Die wesentlichen Bewertungsannahmen für die Bewertung der Immobilien waren zum Bewertungs-
stichtag die jährlichen Mietraten sowie die Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssätze. 

Es besteht das Risiko für den Abschluss, dass aufgrund der bestehenden Schätzunsicherheiten und 
der Ermessensbehaftung die Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien nicht 
angemessen ist. 

Prüferisches Vorgehen 

Unsere Prüfungshandlungen umfassten unter anderem die Beurteilung der Richtigkeit und 
Vollständigkeit der verwendeten Daten zu den Immobilienbeständen, der Angemessenheit der 
verwendeten wesentlichen Bewertungsannahmen wie der jährlichen Mietraten sowie der ange-
wandten Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssätze. 

  



 
 

3 

Wir haben das Bewertungsverfahren auf Angemessenheit beurteilt und uns davon überzeugt, dass die 
für die Bewertung relevanten Daten und Annahmen sachgerecht für den Bemessungsstichtag erhoben 
wurden. 

Wir haben die Angemessenheit der gewählten Bewertungsannahmen anhand einer risikoorientierten 
bewussten Auswahl von Immobilien beurteilt. Dabei haben wir die im Bewertungsmodell der Gutachter 
verarbeiteten Mietraten mit den im ERP-System hinterlegten Sollmieten verglichen. Wir haben uns 
zuvor von der Angemessenheit und der Funktionsfähigkeit der implementierten Kontrollen im 
Vermietungsprozess überzeugt, um sicherzustellen, dass die im ERP-System hinterlegten Mietraten 
mit den Vertragsmieten übereinstimmen. Weiterhin haben wir die bei der Bestimmung der 
immobilienspezifischen Diskontierungs- und Kapitalisierungszinssätze herangezogenen Annahmen 
unter Beachtung von Art und Lage der ausgewählten Objekte durch Abgleich mit markt- und 
branchenspezifischen Richtwerten auf Angemessenheit beurteilt. 

Wir haben uns von der Qualifikation und Objektivität, der von der FCR Immobilien AG für die Bewertung 
der Immobilien beauftragten Gutachter überzeugt. 

Unsere Schlussfolgerungen 

Das der Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zugrunde liegende Vorgehen ist 
sachgerecht und steht im Einklang mit den Bewertungsgrundsätzen. Die Annahmen, Einschätzungen 
und Parameter der Gesellschaft sind sachgerecht. 

Sonstige Informationen 

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind für die sonstigen Informationen verantwortlich. 
Die sonstigen Informationen umfassen 

- den Verweis auf die Konzernerklärung zur Unternehmensführung mit Corporate-Governance-
Bericht gemäß § 315d HGB und die Informationen, auf die sich der Verweis bezieht, 

- Versicherung der gesetzlichen Vertreter (§ 297 Abs. 2 Satz 4 HGB, § 315 Abs. 1 Satz 5 HGB). 

Unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf 
die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prüfungsurteil noch 
irgendeine andere Form von Prüfungsschlussfolgerung hierzu ab. 

Im Zusammenhang mit unserer Konzernabschlussprüfung haben wir die Verantwortung, die oben 
genannten sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu würdigen, ob die sonstigen Informationen 

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zum Konzernlagebericht oder zu unseren 
bei der Prüfung erlangten Kenntnissen aufweisen oder 

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen. 
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für den Konzernabschluss und den 
Konzernlagebericht 

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den 
IFRS Accounting Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergänzend nach § 315e Abs. 1 
HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, 
und dafür, dass der Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsächlichen 
Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. 
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie als notwendig 
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermöglichen, der frei von 
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der 
Rechnungslegung und Vermögensschädigungen) oder Irrtümern ist. 

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die 
Fähigkeit des Konzerns zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben 
sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortführung der Unternehmens-
tätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus sind sie dafür verantwortlich, auf der 
Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu 
bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des 
Geschäftsbetriebs oder es besteht keine realistische Alternative dazu. 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Aufstellung des Konzernlage-
berichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen 
wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen 
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt. 
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Vorkehrungen und Maßnahmen 
(Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Konzernlageberichts in 
Übereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermöglichen, und 
um ausreichende geeignete Nachweise für die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu können. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses des 
Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als 
Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder 
Irrtümern ist,  und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des 
Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den 
bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen 
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt, 
sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und 
zum Konzernlagebericht beinhaltet. 

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine in 
Übereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der 
Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 
durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen 
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können aus dolosen Handlungen oder Irrtümern resultieren und werden als wesentlich angesehen, 
wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der 
Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen 
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. 

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische 
Grundhaltung. Darüber hinaus 

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Konzernab-
schluss und im Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtümern, planen und 
führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen 
Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungs-
urteile zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche 
Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist höher als das Risiko, dass aus Irrtümern resultierende 
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives 
Zusammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, irreführende Darstellungen 
bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten können. 

- erlangen wir ein Verständnis von den für die Prüfung des Konzernabschlusses relevanten internen 
Kontrollen und den für die Prüfung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und 
Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umständen ange-
messen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen 
des Konzerns bzw. dieser Vorkehrungen und Maßnahmen abzugeben. 

- beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten 
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern 
dargestellten geschätzten Werte und damit zusammenhängenden Angaben. 

- ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern 
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit sowie, 
auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im 
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der 
Fähigkeit des Konzerns zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir 
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im 
Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlage-
bericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges 
Prüfungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis 
zum Datum unseres Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse 
oder Gegebenheiten können jedoch dazu führen, dass der Konzern seine Unternehmenstätigkeit 
nicht mehr fortführen kann. 

- beurteilen wir Darstellung, den Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses insgesamt 
einschließlich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschäfts-
vorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS 
Accounting Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der ergänzend nach § 315e Abs. 1 
HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. 
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- planen wir die Konzernabschlussprüfung und führen sie durch, um ausreichende geeignete 
Prüfungsnachweise für die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder Geschäfts-
bereiche innerhalb des Konzerns einzuholen als Grundlage für die Bildung der Prüfungsurteile zum 
Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht. Wir sind verantwortlich für die Anleitung, 
Beaufsichtigung und Durchsicht der für Zwecke der Konzernabschlussprüfung durchgeführten 
Prüfungstätigkeiten. Wir tragen die alleinige Verantwortung für unsere Prüfungsurteile. 

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

- führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-
orientierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter 
Prüfungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von 
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die 
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstän-
diges Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden 
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass künftige 
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen. 

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang 
und die Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, einschließlich etwaiger 
bedeutsamer Mängel im internen Kontrollsystem, die wir während unserer Prüfung feststellen. 

Wir geben gegenüber den für die Überwachung Verantwortlichen eine Erklärung ab, dass wir die 
relevanten Unabhängigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erörtern mit ihnen alle Beziehun-
gen und sonstigen Sachverhalte, von denen vernünftigerweise angenommen werden kann, dass sie 
sich auf unsere Unabhängigkeit auswirken, und sofern einschlägig, die zur Beseitigung von 
Unabhängigkeitsgefährdungen vorgenommenen Handlungen oder ergriffenen Schutzmaßnahmen. 

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den für die Überwachung Verantwortlichen erörtert 
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prüfung des Konzernabschlusses für den aktuellen 
Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Prüfungssachverhalte 
sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestätigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere 
Rechtsvorschriften schließen die öffentliche Angabe des Sachverhalts aus. 

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN 

Vermerk über die Prüfung der für Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben 
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB 

Prüfungsurteil 

Wir haben gemäß § 317 Abs. 3a HGB eine Prüfung mit hinreichender Sicherheit durchgeführt, ob die 
in der  beigefügten Datei "FCR_Immobilien AG_KA 2025" enthaltenen und für Zwecke der 
Offenlegung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts (im 
Folgenden auch als „ESEF-Unterlagen“ bezeichnet) den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das 
elektronische Berichtsformat („ESEF-Format“) in allen wesentlichen Belangen entsprechen. 
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In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich diese Prüfung nur auf die 
Überführung der Informationen des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in das ESEF-
Format und daher weder auf die in diesen Wiedergaben enthaltenen noch auf andere in der oben 
genannten Datei enthaltene Informationen. 

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten beigefügten Datei enthaltenen und 
für Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts in allen wesentlichen Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische 
Berichtsformat. 

Über dieses Prüfungsurteil sowie unsere im voranstehenden „Vermerk über die Prüfung des 
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts“ enthaltenen Prüfungsurteile zum beigefügten 
Konzernabschluss und zum beigefügten Konzernlagebericht für das Geschäftsjahr vom 1. Januar 
2025 bis zum 31. Dezember 2025 hinaus geben wir keinerlei Prüfungsurteil zu den in diesen 
Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben genannten Datei enthal-
tenen Informationen ab. 

Grundlage für das Prüfungsurteil 

Wir haben unsere Prüfung der in der oben genannten beigefügten Datei enthaltenen Wiedergaben des 
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit § 317 Abs. 3a HGB unter 
Beachtung des IDW-Prüfungsstandards: Prüfung der für Zwecke der Offenlegung erstellten 
elektronischen Wiedergaben von Abschlüssen und Lageberichten nach § 317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410 
(06.2022)) durchgeführt. Unsere Verantwortung danach ist im Abschnitt „Verantwortung des 
Konzernabschlussprüfers für die Prüfung der ESEF-Unterlagen“ weitergehend beschrieben. Unsere 
Wirtschaftsprüferpraxis hat die Anforderungen der IDW-Qualitätsmanagementstandards angewendet. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für die ESEF-Unterlagen 

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich für die Erstellung der ESEF-
Unterlagen mit den elektronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernlagebe-
richts nach Maßgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1 HGB und für die Auszeichnung des 
Konzernabschlusses nach Maßgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 2 HGB. 

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich für die internen Kontrollen, die 
sie als notwendig erachten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu ermöglichen, die frei von 
wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – Verstößen gegen die Vorgaben des § 328 Abs. 
1 HGB an das elektronische Berichtsformat sind.  

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung der Erstellung der ESEF-Unterlagen als Teil 
des Rechnungslegungsprozesses.  

Verantwortung des Konzernabschlussprüfers für die Prüfung der ESEF-Unterlagen 

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen frei von 
wesentlichen – beabsichtigten oder unbeabsichtigten – Verstößen gegen die Anforderungen des § 328 
Abs. 1 HGB sind. Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine 
kritische Grundhaltung. 
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Darüber hinaus 

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher – beabsichtigter oder unbeabsichtigter 
– Verstöße gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen und führen Prüfungshand-
lungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend 
und geeignet sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zu dienen.  

- gewinnen wir ein Verständnis von den für die Prüfung der ESEF-Unterlagen relevanten internen 
Kontrollen, um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umständen angemessen 
sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben. 

- beurteilen wir die technische Gültigkeit der ESEF-Unterlagen, d.h. ob die die ESEF-Unterlagen 
enthaltende Datei die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in der zum 
Abschlussstichtag geltenden Fassung an die technische Spezifikation für diese Datei erfüllt. 

- beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des geprüften 
Konzernabschlusses und des geprüften Konzernlageberichts ermöglichen. 

- beurteilen wir, ob die Auszeichnung der ESEF-Unterlagen mit Inline XBRL-Technologie (iXBRL) 
eine angemessene und vollständige maschinenlesbare XBRL-Kopie der XHTML-Wiedergabe 
ermöglicht. 

Übrige Angaben gemäß Artikel 10 EU-APrVO 

Wir wurden von der Hauptversammlung am 20. Mai 2025 als Konzernabschlussprüfer gewählt. Wir 
wurden am 9. Dezember 2025 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem 
Geschäftsjahr 2020 als Konzernabschlussprüfer der FCR Immobilien AG tätig. 

Wir erklären, dass die in diesem Bestätigungsvermerk enthaltenen Prüfungsurteile mit dem zusätz-
lichen Bericht an den Prüfungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prüfungsbericht) in Einklang 
stehen. 

SONSTIGER SACHVERHALT – VERWENDUNG DES BESTÄTIGUNGSVERMERKS 

Unser Bestätigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem geprüften Konzernabschluss und 
dem geprüften Lagebericht sowie den geprüften ESEF-Unterlagen zu lesen. Der in das ESEF-Format 
überführte Konzernabschluss und Lagebericht – auch die in das Unternehmensregister einzu-
stellenden Fassungen – sind lediglich elektronische Wiedergaben des geprüften Konzernabschlusses 
und des geprüften Lageberichts und treten nicht an deren Stelle. Insbesondere ist der ESEF-Vermerk 
und unser darin enthaltenes Prüfungsurteil nur in Verbindung mit den in elektronischer Form bereit-
gestellten geprüften ESEF-Unterlagen verwendbar. 
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VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRÜFER 

Die für die Prüfung verantwortliche Wirtschaftsprüferin ist Tanja Gläsel. 

 

Berlin, den 21. April 2026 
 
 
MSW GmbH  
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
Steuerberatungsgesellschaft 
 
 
 
 
______________________________  
 Gläsel 
 Wirtschaftsprüferin 
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Konzern-Bilanz 
Für die Stichtage 31.12.2025 und 31.12.2024: 
 
In TEUR    
AKTIVA Note 31.12.2025 31.12.2024
      
Langfristiges Vermögen     
Immaterielle Vermögenswerte  4.1 4.421 4.619
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien  4.2 376.185 388.720
Sachanlagen  4.3 899 791
Beteiligungen  3.2 6.321 26.107
Langfristige Darlehen und sonstige Ausleihungen 3 12.631 13.024
Summe langfristiges Vermögen  400.457 433.261
     
Kurzfristiges Vermögen    
Vorräte  4.6 2.059 1.666
Forderungen aus Lieferung und Leistung  3.1 3.506 3.558
Zur kurzfristigen Veräußerung verfügbare Finanzinstrumente  3.2 99 257
Sonstige kurzfristige Vermögenswerte  4.7 2.927 2.425
Kurzfristige Steueransprüche  4.7 4 70
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente  3.3 1.391 1.408
Zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte  4.8 20.374 5.953
Summe kurzfristiges Vermögen   30.360 15.337
      
Summe Vermögenswerte   430.817 448.598
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In TEUR    
PASSIVA Note 31.12.2025 31.12.2024
      
Eigenkapital      
Gezeichnetes Kapital  5 9.870 9.870
Kapitalrücklage 5 12.680 12.680
Gewinnrücklagen 5 130.039 121.873
Sonstige Rücklagen  5 279 279
Eigenkapital  152.868 144.702
    

 

Langfristige Verbindlichkeiten   
 

Finanzverbindlichkeiten  3.5 182.197 190.575
Anleihenverbindlichkeiten  3.5 39.190 20.780
Schuldscheindarlehen  3.5 - 9.948
Sonstige Verbindlichkeiten  4.9 419 59
Passive latente Steuern  4.5 12.757 18.401
Summe langfristige Verbindlichkeiten  234.563 239.763
    

 

Kurzfristige Verbindlichkeiten   
 

Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung  3.4 1.041 675
Finanzverbindlichkeiten  3.5 24.309 24.610
Anleihenverbindlichkeiten  3.5 - 24.793
Schuldscheindarlehen 3.5 14.475 9.977
Vertragsverbindlichkeiten  1 - 475
Sonstige Verbindlichkeiten  4.9 2.557 2.413
Rückstellungen  4.10 602 405
Ertragsteuerschulden  402 784
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten  43.386 64.133
Summe Verbindlichkeiten   277.949 303.896
     

 

Summe Eigenkapital und Verbindlichkeiten   430.817 448.598

 

 

 



 

 

 

Konzern-Gesamtergebnisrechnung 
Für die Geschäftsjahre 2025 und 2024: 
 
In TEUR Note 2025 2024
     
Umsatzerlöse 1 30.502 33.288
Umsatzerlöse aus dem Verkauf von als Finanz- 
investitionen gehaltenen Immobilien 1 5.589 20.768

Bestandsveränderungen 2.2 393 360
Andere aktivierte Eigenleistungen 2.3 461 656
Sonstige Erträge 2.6 433 1.376
Gesamtleistung   37.378 56.448
Materialaufwand  2.4 -5.871 -7.342
Aufwand für bezogene Leistungen   - -4
Aufwand aus dem Abgang von als Finanzinvestitionen  
gehaltenen Immobilien  4.2 -5.589 -20.768

Personalaufwand  2.5 -3.546 -4.044
Wertveränderungen der als Finanzinvestitionen gehalte-
nen Immobilien 2.1 & 4.2 1.354 4.384

Sonstige Aufwendungen 2.7 -3.310 -3.805
Wertminderungsaufwand aus Forderungen aus  
Lieferungen und Leistungen u. Vertragsvermögenswerten  3.1 & 4.6 -554 -530

EBITDA*   19.862 24.339
Abschreibungen  4.1 & 4.3 -1.148 -1.059
Betriebsergebnis (EBIT)   18.714 23.280
    
Finanzerträge  2.8 37 535
Fair Value Zuschreibungen von Beteiligungen  2.8 161 15.454
Finanzaufwendungen  2.8 -12.030 -16.146
Finanzergebnis   -11.832 -157
     

 

Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT)   6.882 23.123
Ertragsteueraufwendungen/-erträge  2.9 5.726 -1.284
Konzernjahresüberschuss   12.608 21.839

*Keine nach IFRS definierte Kennzahl 

 

Ergebnis je Aktie, dass den Stammaktionären  
zuzurechnen ist: 

 

    
Unverwässertes und verwässertes Ergebnis je Aktie  10 1,28  2,21
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Konzernanhang 

Allgemeine Angaben 
Die FCR Immobilien AG (nachfolgend auch „Gesellschaft“) ist eine börsennotierte deutsche  
Aktiengesellschaft. Die FCR Immobilien AG als Mutterunternehmen bildet gemeinsam mit ihren direkten 
und indirekten Tochterunternehmen die FCR-Gruppe („Konzern“). Eine Aufstellung der wesentlichen 
Tochterunternehmen ist in Anhangangabe 8 enthalten. Die FCR Immobilien AG, mit Sitz am  
Kirchplatz 1, 82049 Pullach im Isartal, ist im Amtsgericht München unter HRB 210430 eingetragen. Die 
Gesellschaft ist zum Abschlussstichtag im regulierten Markt im General Standard der Frankfurter  
Wertpapierbörse unter der Kennnummer ISIN DE000A1YC913 und WKN A1YC91 gelistet. 

Die Hauptaktivität des Konzerns ist die Bestandshaltung von Immobilien mit Fokus auf Nahversorger, 
Fachmärkte und Einkaufszentren. Ergänzend werden u. a. Logistikobjekte gehalten. Die FCR Immobi-
lien AG ist dabei bundesweit als Investor aktiv. Bevorzugt werden Objekte aus Sondersituationen er-
worben, gerne an Sekundärstandorten. Diese versprechen aufgrund der oftmals stabilen Nachfragesi-
tuation für den Mieter vor Ort stetige, gut planbare Mieten. Erworben werden Objekte ab 1 Mio. Euro bis 
ca. 100 Mio. Euro im Portfoliobereich. Die FCR Immobilien AG zählt zu den innovativsten Immobilien-
gesellschaften in Deutschland. Basis hierfür ist die inhouse entwickelte Software, die mittels künstlicher 
Intelligenz die gesamte Wertschöpfungskette optimiert und Wachstums- und Ertragspotenziale aufzeigt. 

Der Konzernabschluss wurde in Übereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards 
(„IFRS“), wie sie in der Europäischen Union anzuwenden sind, und den ergänzend nach  
§ 315e Abs. 1 und 3 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt. 

Der Konzernabschluss wird auf Basis fortgeführter Anschaffungs- und Herstellungskosten erstellt, mit 
Ausnahme von zur Finanzinvestition gehaltenen Immobilien, zur Veräußerung gehaltenen Vermögens-
werten, derivativen Finanzinstrumenten, Planvermögen sowie Eigenkapitalinstrumenten zum  
beizulegenden Zeitwert im sonstigen Ergebnis. Diese werden zu ihrem beizulegenden Zeitwert  
bewertet. Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt. 

Die FCR Immobilien AG erstellt und veröffentlicht ihren Konzernabschluss in Euro. Sofern nicht etwas 
anderes angegeben wird, werden die Zahlen auf tausend Euro („TEUR“) gerundet. Aufgrund von  
Rundungen ist es möglich, dass sich einzelne Zahlen in diesem Konzernabschluss nicht genau zur 
angegebenen Summe addieren lassen und dass dargestellte Prozentangaben nicht genau die  
absoluten Zahlen widerspiegeln, auf die sie sich beziehen. Der Konzern hat den Abschluss unter der 
Annahme der Fortführung der Unternehmenstätigkeit aufgestellt. 

Der Konzernabschlussstichtag entspricht dem Abschlussstichtag des Mutterunternehmens und der 
Tochterunternehmen zum 31.12.2025. Der Konzernabschluss wurde durch den Vorstand aufgestellt 
und durch den Aufsichtsrat in seiner Sitzung am 14.04.2026 gebilligt. 
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1 Umsatzerlöse 
Der Konzern erwirtschaftet Erlöse zeitpunktbezogen aus der Bewirtschaftung und Verwaltung der  
Immobilien, sowie der Vornahme aller damit im Zusammenhang stehender Geschäfte.  
 
in TEUR 2025 2024
Erlöse aus Vermietung 25.490 28.511
Erlöse aus dem Verkauf von Immobilien 5.589 20.768
Erlöse aus Betriebskosten 4.644 4.687
 
Sonstige Umsatzerlöse 368 90
Summe 36.091 54.056

Für detaillierte Angaben zu den Erlösen aus Vermietung wird auf Kapitel I4.2.4 Leasingverhältnisse  
verwiesen. 

Der Konzern hat die folgenden Vertragsvermögenswerte und -verbindlichkeiten erfasst: 

 
in TEUR 2025 2024
Noch nicht abgerechnete Nebenkosten aus Mietverträgen 2.059 1.666
Summe Vertragsvermögenswerte 2.059 1.666
Erhaltene Anzahlungen aus Immobilienverkäufen - 475
Summe Vertragsverbindlichkeiten - 475

Die noch nicht abgerechneten Nebenkosten aus Mietverträgen werden unter den Vorräten  
ausgewiesen. Siehe hierzu Kapitel 4.6. 

 

Ergebnis aus der Veräußerung von Immobilien 
in TEUR 2025 2024
Erlöse aus dem Verkauf von als Finanzinvestitionen gehaltenen  
Immobilien 5.589 20.768

Aufwand aus dem Abgang von als Finanzinvestitionen gehaltenen  
Immobilien -5.589 -20.768

Summe - -
 

Im Geschäftsjahr 2025 wurden insgesamt fünf Immobilien veräußert. Bei drei dieser Objekte erfolgte 
der Übergang von Besitz, Nutzen und Lasten (BNL) noch im Geschäftsjahr 2025, bei zwei Objekten im 
Geschäftsjahr 2026. 

Darüber hinaus wurde bei einem weiteren Objekt, dessen Kaufvertrag bereits im Geschäftsjahr 2024 
unterzeichnet wurde, der Übergang von Besitz, Nutzen und Lasten im Geschäftsjahr 2025 vollzogen.  
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2 Wesentliche Gewinn- oder Verlustposten 
Der Konzern hat zahlreiche Posten identifiziert, die aufgrund ihrer Art und/oder Höhe wesentlich sind. 
Sie werden hier gesondert aufgeführt, um ein besseres Verständnis der Ertragslage des Konzerns zu 
ermöglichen. 

 Ergebnis aus der Bewertung von als zur Finanzinvestition gehaltenen 
Immobilien 

Grundsätzlich werden die im Bestand befindlichen Immobilien zu den Bilanzstichtagen von externen, 
sachverständigen Gutachtern bewertet. Darüber hinaus werden geschlossene Kaufverträge und kon-
krete Kaufpreisangebote als Grundlage für die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts herangezogen. 
Gewinne oder Verluste aus einer Änderung desbeizulegenden Zeitwerts werden erfolgswirksam in der 
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 

Die Bewertung der zur Finanzinvestition gehaltenen Immobilien führte im Geschäftsjahr 2025 zu einem 
positiven Ergebnis in Höhe von TEUR 1.354 (Vorjahr: TEUR 4.384; siehe Erläuterungen in Kapitel 4.2).  
 
Wesentliche Treiber der stabilen Immobilienbewertung sind der gestiegene Vermietungsstand, die  
Erhöhung der Mietrestlaufzeit (WAULT) und Mieterhöhungen durch indexorientierte Mietverträge sowie 
der Umstand, dass es sich bei den Immobilien vorwiegend um Objekte mit schwerpunktmäßig  
konjunkturunabhängigen Mietern handelt. Die Abnahme der Kapitalmarktzinsen hatte einen zusätzli-
chen positiven Effekt auf die Wertentwicklung der Bestandsimmobilien. 

 Bestandsveränderungen 
Die bilanziellen Auswirkungen der bereits angefallenen, aber noch nicht an die Mieter abgerechneten 
Nebenkosten werden unter den Bestandsveränderungen erfolgswirksam ausgewiesen. Des Weiteren 
werden in den Bestandsveränderungen gekaufte, jedoch noch nicht weiterveräußerte Handelswaren 
berücksichtigt. 

Die Bestandsveränderungen im Geschäftsjahr bestehen vollständig aus noch nicht abgerechneten 
Nebenkosten in Höhe von TEUR 393 (Vorjahr: TEUR: 360). 

 Andere aktivierte Eigenleistungen 

Die Aktivierung der Kosten für das selbstgeschaffene Intranet werden in den anderen aktivieren  
Eigenleistungen dargestellt, diese betragen im Geschäftsjahr TEUR 461 (Vorjahr: TEUR 656). 

 Materialaufwand  

Der Materialaufwand enthält die im Zusammenhang mit der Leistungserbringung angefallenen, direkt 
den Umsatzerlösen zuzurechnenden Kosten und setzt sich wie folgt zusammen: 

 
in TEUR 2025 2024
Aufwendungen für die Erzielung von Mieteinnahmen 5.286 6.069
Grundsteuer 585 1.203
Wareneinkauf Hotellerie & Handelswaren - 70
Summe 5.871 7.342
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In den Aufwendungen für die Erzielung von Mieteinnahmen werden folgende Aufwendungen ausgewie-
sen: 

 
in TEUR 2025 2024
Kosten für Gas, Strom, Wasser, Wärme 2.258 2.325
Kosten für Wartungen & Instandhaltung 951 1.444
Kosten für Reinigung 512 298
Kosten für Hausmeister 393 578
Kosten für Versicherungen 338 400
Kosten für Hausverwaltung 292 391
Kosten für nicht abziehbare Vorsteuern  159 39
Objekt und Wachschutz 149 138
Kosten für Aufzugsanlage 66 174
Hausgeldkosten betr. Aufwendungen 65 85
sonstige Kosten nicht umlagefähig 63 60
sonstige umlagefähige Kosten  40 70
Kosten für Maklerprovisionen - 67
Summe 5.286 6.069
 

Im Geschäftsjahr 2025 sind die Kosten für die Wartungen & Instandhaltung sowie die Kosten für Haus-
meister deutlich gesunken. Insgesamt ist der Materialaufwand im Vergleich zum Vorjahr rückläufig. 

 

 Personalaufwand 

in TEUR 2025 2024
Löhne und Gehälter 3.051 3.547
Soziale Abgaben und Altersvorsorge 495 497
Summe 3.546 4.044

Beitragsorientierte Pensionspläne betreffen im Wesentlichen die Arbeitgeberanteile für die gesetzliche 
Rentenversicherung der Mitarbeiter. Für die beitragsorientierten Pensionspläne wurden im Berichtsjahr 
Aufwendungen in Höhe von TEUR 463 (Vorjahr: TEUR 446) als Bestandteil des Personalaufwands 
erfasst. 
 

 Sonstige Erträge 

Die sonstigen betrieblichen Erträge in Höhe von TEUR 433 (Vorjahr: TEUR 1.376) betreffen im Wesent-
lichen Erträge aus Versicherungsentschädigungen von TEUR 238 (Vorjahr: TEUR 262).  
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 Sonstige Aufwendungen 

in TEUR 2025 2024
Rechts- und Beratungskosten 941 849
Fremdleistungen 313 547
Reparatur und Instandhaltungen 298 168
Nebenkosten des Geldverkehrs 263 183
Lizenzkosten 227 220
Reise- und Fahrzeugkosten 220 256
Werbekosten 210 249
Raumkosten 125 168
Versicherungen und Beiträge 117 106
Aufsichtsratsvergütungen 50 35
Verkaufsprovisionen 36 31
Spenden an gemeinnützige Einrichtungen 22 59
Telefon und Telekommunikation 21 48
Periodenfremde Aufwendungen - 25
Sonstige betriebliche Aufwendungen 467 861
Summe 3.310 3.805
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 Finanzerträge und Finanzaufwendungen 
in TEUR 2025 2024
Finanzielle Vermögenswerte, die nicht zum beizulegenden  
Zeitwert bewertet werden   

Zinsen auf Bankeinlagen und Forderungen 37 84
Erträge aus Beteiligungen - 360

Finanzerträge 37 444
Finanzielle Vermögenswerte, bewertet zu FVTPL - Nettoände-
rung des beizulegenden Zeitwerts: 
Erträge aus der Bewertung von Derivaten - 91
Erträge aus der Bewertung von Finanzbeteiligungen 161 15.454
Finanzerträge inklusive Fair Value Zuschreibung Beteiligun-
gen 

161 15.545

 
Finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht zum beizulegenden  
Zeitwert bewertet werden 
Zinsaufwendungen aus finanziellen Verbindlichkeiten 11.965 16.126
Zinsaufwendungen aus Leasingverbindlichkeiten 13 17
Finanzielle Verbindlichkeiten, bewertet zu FVTPL - Nettoände-
rung des beizulegenden Zeitwerts: 
Sonstige 
Sonstige Finanzaufwendungen 52 3
Finanzierungsaufwendungen 12.030 16.146
  
Finanzergebnis -11.832 -157

Die Erträge aus Beteiligungen resultieren aus zum 31. Dezember 2025 erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewerteten Finanzbeteiligungen. 

Die Zinsaufwendungen aus finanziellen Verbindlichkeiten betreffen vor allem die unter Anleihen  
ausgewiesenen gezeichneten Anleihen, die jährlich respektive halbjährlich, vierteljährlich, verzinst  
werden sowie die Verzinsung aus Bankdarlehen und Schuldscheindarlehen.  
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 Ertragsteuern 

2.9.1 Im Gewinn oder Verlust erfasste Steuern 
Der Steueraufwand (-vorteil) des Konzerns verteilt sich folgendermaßen auf tatsächliche und latente 
Steuern: 
 

In TEUR 2025 2024 
Tatsächliche Steuern   
Tatsächliche Steuern auf das Periodenergebnis 416 887 
Anpassungen für tatsächliche Steuern aus Vorjahren -433 -123 
Summe tatsächlicher Steueraufwand (-ertrag) -17 764 
   
Latente Ertragsteuern   
Latente Steuern auf das Periodenergebnis -161 520 
Einmaleffekt der Steuersatzänderung -5.548 - 
Summe latenter Steueraufwand (-vorteil) -5.709 520 
Ertragsteueraufwand (-vorteil) -5.726 1.284 

 

Der Deutsche Bundestag hat am 26. Juni 2025 das „Gesetz für ein steuerliches Investitionssofortpro-
gramm zur Stärkung des Wirtschaftsstandorts Deutschland“ verabschiedet, mit dem ab dem Jahr 2028 
eine schrittweise Absenkung des Körperschaftsteuersatzes um jeweils einen Prozentpunkt pro Jahr 
eingeführt wird. Der Steuersatz sinkt damit von derzeit 15 Prozent auf 10 Prozent bis zum Jahr 2032 (§ 
23 Abs. 1 KStG n. F.). Der Bundesrat hat dem Gesetz am 11. Juli 2025 zugestimmt. Latente Steueran-
sprüche und -schulden sind nach IAS 12.47 anhand der erwarteten Steuersätze im Zeitpunkt der Rea-
lisation des Vermögenswertes bzw. der Erfüllung der Schuld zu bewerten  

Die hieraus resultierende Neubewertung latenter Steuern führte im Geschäftsjahr zu einem einmaligen 
Ergebniseffekt in Höhe von TEUR 5.548, der im latenten Steuerertrag erfasst wurde. 

Aus Konzernsicht bestehen zu sämtlichen Bilanzstichtagen keine wesentlichen, berichtspflichtigen,  
unsicheren Steuerposten.  
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2.9.2 Steuerüberleitungsrechnung 
Die steuerliche Überleitungsrechnung erläutert den Zusammenhang zwischen dem effektivem Steuer-
aufwand und dem erwarteten Steueraufwand, der sich aus dem IFRS-Konzernjahresergebnis vor  
Ertragsteuern ergibt: 

 

In TEUR 2025 2024 
Ergebnis vor Ertragsteueraufwand 6.882 23.123 
Steuersatz der Mutter: 15,825 % 15,825% 15,825% 
Erwarteter Steueraufwand (-ertrag) der Periode 1.089 3.659 
Nicht abziehbare Betriebsausgaben 13 15 
Steuerfreie Erträge -4 -9 
Anpassungen für tatsächliche Steuern aus Vorjahren -433 -122 
Steuerfreiheit von Ergebnissen aus der Bewertung von  
Finanzbeteiligungen -1.269 -2.321 

Sonstige Effekte 426 62 
Einmaleffekt aus der Reduzierung des Körperschaftssteuersatzes -5.548 - 
Ertragsteueraufwand (-vorteil) -5.726 1.284 

Der im Geschäftsjahr 2025 erfasste Steuerertrag steht im Wesentlichen im Zusammenhang mit der 
Neubewertung latenter Steuern infolge der beschlossenen Körperschaftsteuersatzsenkung (vgl. Ab-
schnitt 2.9.1). 
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3 Finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten 
Diese Anhangangabe enthält Informationen zu den Finanzinstrumenten des Konzerns, u.a.: 

· einen Überblick über alle vom Konzern gehaltenen Finanzinstrumente 
· detaillierte Informationen zu jeder Art von Finanzinstrument 
· Rechnungslegungsmethoden 

 

Der Konzern hält die folgenden Finanzinstrumente: 

Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete finanzielle  
Vermögenswerte  

 

In TEUR 31.12.2025 31.12.2024 

Forderungen aus Lieferung und Leistung 3.506 3.558 
Langfristige Darlehen und sonstige Ausleihungen 12.631 13.024 
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 1.391 1.408 
Summe 17.528 17.990 
   
Langfristig 12.631 13.024 
Kurzfristig 4.897 4.966 
 
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle  
Vermögenswerte  

 

In TEUR 31.12.2025 31.12.2024 
   
Langfristige finanzielle Vermögenswerte 6.321 26.107 
Zur kurzfristigen Veräußerung verfügbare Finanzinstrumente 99 257 
Summe 6.420 26.364 

Die langfristigen finanziellen Vermögenswerte haben sich im Geschäftsjahr von TEUR 26.107 auf TEUR 
6.321 reduziert. Der Rückgang ist im Wesentlichen darauf zurückzuführen, dass sich der vom Konzern 
gehaltene Anteil an der Beteiligung an der Immoware24 GmbH im Berichtsjahr verringert hat. Die Ver-
änderung steht somit primär im Zusammenhang mit der Reduktion des Beteiligungsumfangs und nicht 
mit einer Wertminderung der zugrunde liegenden Beteiligung. 

Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete  
finanzielle Verbindlichkeiten  

  

In TEUR 31.12.2025 31.12.2024 
Finanzverbindlichkeiten 206.506 215.185 
Anleihenverbindlichkeiten 39.190 45.573 
Schuldscheindarlehen 14.475 19.925 
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.041 675 
Summe 261.212 281.359 
   
Langfristig 221.387 221.303 
Kurzfristig 39.825 60.056 

 

Zusätzlich sind noch finanzielle Verbindlichkeiten unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.  

Es handelt sich dabei um abgegrenzte Zinsen für Anleihenverbindlichkeiten und Leasingverbindlichkei-
ten. Details hierzu sind in Kapitel 4.4 dargestellt.  
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Die Position des Konzerns im Hinblick auf verschiedene mit den Finanzinstrumenten verbundene  
Risiken wird in Kapitel 6 erläutert. 

 

 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
In TEUR 31.12.2025 31.12.2024
Forderungen aus Vermietungen 3.357 3.332
Sonstige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 149 226
Summe 3.506 3.558

Im Geschäftsjahr 2025 wurden Einzelwertberichtigungen in Höhe von TEUR 554 (Vorjahr TEUR 530) 
vorgenommen. 

Weitere wesentliche Forderungen bzw. kurzfristige Vermögenswerte wurden nicht wertberichtigt, da für 
diese kein Ausfallsrisiko bzw. Kreditverlustrisiko ersichtlich war.  

Die oben dargestellten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden vollumfänglich als  
werthaltig eingestuft.  

3.1.1 Klassifizierung als Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind von Kunden geschuldete Beträge für im  
gewöhnlichen Geschäftsverlauf vorgenommene Verkäufe oder erbrachte Dienstleistungen. Sie sind im 
Allgemeinen innerhalb von 30 Tagen nach erbrachter Dienstleistung zu begleichen und werden daher 
als kurzfristig eingestuft. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind beim erstmaligen Ansatz 
zum Betrag der unbedingten Gegenleistung zu erfassen. Der Konzern hält Forderungen aus  
Lieferungen und Leistungen, um die vertraglichen Cashflows zu vereinnahmen und bewertet sie in der 
Folge zu fortgeführten Anschaffungskosten. Einzelheiten zu den Wertminderungsmethoden des  
Konzerns und der Berechnung der Wertberichtigung sind in Anhangangabe 6.2.2 enthalten. 

 

3.1.2 Beizulegende Zeitwerte der Forderungen aus Lieferungen und  
Leistungen 

Aufgrund der kurzfristigen Art der Forderungen entspricht deren Buchwert dem beizulegenden Zeitwert. 
 

3.1.3 Wertminderungen und Risiken 
Informationen zu Wertminderungen der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und dem  
Ausfallrisiko, Fremdwährungsrisiko und Zinsänderungsrisiko, denen der Konzern ausgesetzt ist, sind 
Anhangangabe 6.1 und 6.2 zu entnehmen. 
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 Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle  
Vermögenswerte 

3.2.1 Klassifizierung von zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen 
Vermögenswerten 

Der Konzern bewertet Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente, bei denen die FCR entschieden 
hat, Änderungen des beizulegenden Zeitwerts nicht im sonstigen Ergebnis zu erfassen, sondern  
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert. 

 
In TEUR 31.12.2025 31.12.2024 

Finanzbeteiligungen 6.321 26.107 

Summe langfristig 6.321 26.107 

Für kurzfristige Zwecke gehaltene Wertpapiere 99 257 

Summe kurzfristig 99 257 

Im Zuge des aktiven Liquiditätsmanagements werden bei Bedarf liquide Mittel in für kurzfristige Zwecke 
gehaltene Finanzanlagen investiert. Im Geschäftsjahr 2025 wurden TEUR 99 (Vorjahr: TEUR 257) in 
für kurzfristige Zwecke gehaltene Wertpapiere angelegt. Diese werden in der Bilanz separat ausgewie-
sen.  

Die FCR hielt im Geschäftsjahr weiterhin strategische Eigenkapitalbeteiligungen an der Immoware24 
GmbH sowie an der Solutiance AG. Die in Halle (Saale) ansässige Immoware24 GmbH bietet ein pro-
fessionelles und innovatives Immobilienverwaltungssystem an, das vollständig als Software-as-a-Ser-
vice (SaaS) über das Internet genutzt werden kann. Die Anschaffungskosten der ursprünglich im Ge-
schäftsjahr 2020 erworbenen Beteiligung an der Immoware24 GmbH betrugen TEUR 2.000. Im Ge-
schäftsjahr 2025 wurde die Beteiligung in Höhe von 10 % vollständig zu einem Gesamtverkaufspreis 
von TEUR 25.217 veräußert. Ein Teil des Verkaufserlöses wurde in die neu gegründete Holdinggesell-
schaft Mountainview BidCo GmbH reinvestiert. Zum 31. Dezember 2025 hält die FCR Immobilien AG 
unmittelbar einen Anteil von 2 % an der Mountainview BidCo GmbH und ist dadurch mittelbar weiterhin 
an der Immoware24 GmbH beteiligt. Die Beteiligung wird im Folgenden weiterhin als Beteiligung an der 
Immoware24 bezeichnet. 

Zum 31. Dezember erfolgt die Bewertung der Beteiligung zum beizulegenden Zeitwert. Das Geschäfts-
modell der Mountainview BidCo beschränkt sich auf das Halten der Anteile an der Immoware24 GmbH. 
Somit entspricht der beizulegende Zeitwert der Beteiligung dem anteiligen beizulegenden Zeitwert an 
der Immoware24 GmbH. Der beizulegende Zeitwert der Beteiligung beträgt zum 31. Dezember 2025 
TEUR 5.447.  

Darüber hinaus hält der Konzern eine Beteiligung an der Solutiance AG mit Sitz in Potsdam. Der beizu-
legende Zeitwert dieser Beteiligung beläuft sich zum Bilanzstichtag auf TEUR 874. Insgesamt ergeben 
sich daraus zum 31. Dezember 2025 zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzbeteiligungen in 
Höhe von TEUR 6.321.  

3.2.2 Risikoexposition und Bewertung zum beizulegenden Zeitwert 
Informationen über das Risiko des Konzerns im Hinblick auf Marktrisiken sind in Anhangangabe 6  
enthalten. Für Informationen zu den bei der Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts verwendeten  
Methoden und Annahmen verweisen wir auf Anhangangabe 6. 
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Für Finanzinstrumente, die dem Fair Value Level 3 zuzuordnen sind, ist eine Sensitivitätsanalyse auf 
die Veränderung von relevanten, nicht beobachtbaren Inputparametern anzuwenden. Nachfolgend sind 
die Veränderungen des Marktwerts der Beteiligung an der Immoware24 GmbH resultierend aus der 
Erhöhung oder Minderung von relevanten Inputparametern angegeben. 

Der beizulegende Zeitwert der Beteiligung an der Immoware24 GmbH zum 31. Dezember 2025 wurde 
auf Grundlage einer Unternehmensbewertung ermittelt. Im Rahmen dieser Bewertung wurde ein Dis-
counted-Cash-Flow-Modell (DCF-Modell) angewendet, bei dem die erwarteten zukünftigen Zahlungs-
ströme der Gesellschaft unter Berücksichtigung eines risikoadjustierten Diskontierungszinssatzes auf 
den Bewertungsstichtag abgezinst wurden. Auf Basis dieser Bewertung ergibt sich für die zum 31. De-
zember 2025 gehaltene 2%-Beteiligung an der Immoware24 GmbH ein beizulegender Zeitwert in Höhe 
von TEUR 5.447. 

Im Vorjahr wurde der beizulegende Zeitwert der Beteiligung an der Immoware24 GmbH auf Basis einer 
im März 2025 abgeschlossenen Verkaufstransaktion bestimmt, bei der die Anteile an einen unabhängi-
gen Dritten übertragen wurden. Aus dem dabei vereinbarten Gesamtkaufpreis wurde ein Zeitwert von 
TEUR 25.000 für die vom Konzern gehaltene 10%-Beteiligung zum 31. Dezember 2024 abgeleitet. 

Der aus dem Bewertungsmodell abgeleitete beizulegende Zeitwert der Beteiligung reagiert sensitiv auf 
Änderungen wesentlicher Bewertungsannahmen. Insbesondere führen höhere (niedrigere) Annahmen 
hinsichtlich der EBITDA Marge zu einem höheren (niedrigeren) beizulegenden Zeitwert. Demgegenüber 
würde eine höhere (niedrigerer) Wachstumsrate zu einem höheren (niedrigeren) beizulegenden Zeit-
wert der Beteiligung führen. 

 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 
 

In TEUR 31.12.2025 31.12.2024 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente  1.391 1.408 

Summe 1.391 1.408 

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente bestehen – wie bereits in den Vorjahren – aus-
schließlich aus täglich fälligen Bankguthaben bei Kreditinstituten. Andere Formen von Zahlungsmitteln 
oder Zahlungsmitteläquivalenten, wie beispielsweise kurzfristige Einlagen oder Finanzinstrumente, lie-
gen nicht vor. 

Die Buchwerte der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalenten entsprechen aufgrund deren  
kurzfristiger Art den beizulegenden Zeitwerten. 

 

 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige  
finanzielle Verbindlichkeiten 

3.4.1 Zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertete sonstige finanzielle 
Verbindlichkeiten 

In TEUR 31.12.2025 31.12.2024
Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung 1.041 675
Summe 1.041 675
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Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind unbesichert und werden überwiegend innerhalb 
von 30 bis 60 Tagen nach Zugang beglichen. Die Buchwerte der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 
Leistungen entsprechen aufgrund deren kurzfristiger Art den beizulegenden Zeitwerten. 

 Kreditaufnahmen 

3.5.1 Finanzverbindlichkeiten und als Sicherheiten gestellte Vermögenswerte  
Zum Bilanzstichtag betrugen die Verbindlichkeiten für Anleihen, Schuldscheindarlehen und  
Bankdarlehen insgesamt TEUR 260.171 (Vorjahr: TEUR 280.683).  

 
In TEUR 31.12.2025 31.12.2024 
Bankdarlehen   206.506 215.185   
Anleihenverbindlichkeiten 39.190 45.573   
Schuldscheindarlehen 14.475 19.925   
Summe 260.171 280.683   
    
Langfristig 221.387 221.303   
Kurzfristig 38.784 59.380   

 

Im Geschäftsjahr 2025 wurde eine Anleihe mit einer Laufzeit bis 2030 und einem Zinssatz von 6,25 % 
begeben. Das ausstehende Nominalvolumen der Anleihe beträgt zum 31. Dezember 2025 TEUR 9.966. 
Unter den Anleihenverbindlichkeiten sind zudem langfristige Schulden aus einer bis 2028 ausgegebe-
nen 7,25 % Anleihe aufgeführt. Durch Neuzeichnungen erhöhte sich das Volumen der langfristigen 
7,25% Anleihe um TEUR 8.405. 

Zum 31.12.2025 bestehen Verbindlichkeiten aus Schuldscheindarlehen in Höhe von TEUR 14.475. 
(Vorjahr: TEUR 19.925). Im zweiten Halbjahr wurden Schuldscheindarlehen in Höhe von insgesamt 
TEUR 5.500 teilweise getilgt und in Höhe von TEUR 4.500 revolviert. 

Für die im Konzern vorhandenen finanziellen Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten (Bankdarle-
hen) wurden Grundpfandrechte in Höhe von TEUR 251.570 eingetragen. Die Anleihen wurden mit 
Grundschulden in Höhe von TEUR 74.700 (Vorjahr: TEUR 81.700) besichert. 

Die für die Bankdarlehen, sowie Anleihen besicherten Vermögenswerte sind vollumfänglich in der Bilanz 
als Finanzinvestition gehaltene Immobilien ausgewiesen. 

Die als Sicherheiten verpfändeten Vermögenswerte (mit Buchwert in Höhe von TEUR 396.559) können 
von den Kreditgebern verwertet werden, falls der Konzern seinen Verpflichtungen aus den Zins- und 
Tilgungszahlungen der finanziellen Verbindlichkeiten nicht nachkommt. 

Veränderungen der Verbindlichkeiten aus Finanzierungstätigkeit ergeben sich im Wesentlichen aus der 
Aufnahme und Rückzahlung von Verbindlichkeiten, die in der Kapitalflussrechnung im Cashflow aus der 
Finanzierungstätigkeit ersichtlich sind. 

Die FCR Immobilien AG hat in den Berichtsperioden 2025 und 2024 alle finanziellen Kreditauflagen 
eingehalten. Weitere Informationen zu den Kreditauflagen und den Laufzeiten sind in Anhangangabe 7 
dargestellt.
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4 Nichtfinanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten 

 Immaterielle Vermögenswerte 
Für das Geschäftsjahr 2025: 

In TEUR 
Immaterielle  

Vermögenswerte 
Anschaffungs- und Herstellungskosten 7.236 

Stand am 01.01.2025  
Zugänge 594 
Abgänge  
Umbuchungen  
Stand am 31.12.2025 7.830 

  
Kumulierte Abschreibungen 2.616 

Stand am 01.01.2025  
Zugänge 793 
Abgänge  
Umbuchungen  
Zuschreibungen  
Stand am 31.12.2025 3.409 

  
Nettobuchwert am 31.12.2025 4.421 

 

Für das Geschäftsjahr 2024: 

In TEUR 
Immaterielle  

Vermögenswerte 
Anschaffungs- und Herstellungskosten 6.466 

Stand am 01.01.2024  
Zugänge 770 
Abgänge  
Umbuchungen  
Stand am 31.12.2024 7.236 

  

Kumulierte Abschreibungen 1.900 
Stand am 01.01.2024  
Zugänge 716 
Abgänge  
Umbuchungen  
Zuschreibungen  
Stand am 31.12.2024 2.616 

  
Nettobuchwert am 31.12.2024 4.619 
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4.1.1 Abschreibungsmethoden und Nutzungsdauer 
Der Konzern schreibt immaterielle Vermögenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer linear über die fol-
genden Zeiträume ab: 

 

Anlagenklasse Nutzungsdauer 
Entgeltlich erworbene Konzessionen, 
gewerbliche Schutzrechte und ähnliche 
Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen 
Rechten und Werten 

3-20 Jahre 

 

Siehe Anhangangabe 18.14 zu den sonstigen, für Immaterielle Vermögenswerte relevanten Rech-
nungslegungsmethoden und Anhangangabe 18.9 zu den Methoden des Konzerns im Hinblick auf die 
Erfassung von Wertminderungen. 

Bei den immateriellen Vermögenswerten wurden alle Zugänge mit Ausnahme der selbst erstellten  
immateriellen Vermögenswerte entgeltlich erworben. Die Abschreibungen betreffen vollumfänglich 
planmäßige Abschreibungen. 

Im Geschäftsjahr wurde ein Intranet unter Inanspruchnahme von externen Dienstleistern und den  
Angestellten der FCR Immobilien AG weiterentwickelt, welches zur Unternehmenssteuerung,  
Controlling und Kommunikation dient. Dieses Intranet wird stetig weiterentwickelt. 

Die aktivierten Personalaufwendungen belaufen sich auf TEUR 461 (Vorjahr: TEUR 656). 
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 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 
 

  2025 2024 

TEUR  
Als Finanzinvestition 
gehaltene Immobilien 

Als Finanzinvestition 
gehaltene Immobilien 

Stand 01.01.  388.720 386.070 
Erwerbe / Aktivierte Aufwendungen  6.121 9.291 

Abgang  -2.037 -8.278 
Abgang aus dem Konsolidierungskreis  - - 
Umgliederungen in kurzfristige zur  
Veräußerung gehaltene Vermögenswerte 

 -17.973 -2.747 

Marktwertänderungen  1.354 4.384 

    

Stand 31.12.  376.185 388.720     

Zum Bilanzstichtag sind insgesamt 81 als Finanzinvestition gehaltene Immobilien vorhanden. Im  
Geschäftsjahr 2025 ist eine Immobilie wirtschaftlich auf den Konzern übergegangen. Es wurden vier 
Immobilien mit BNL 2025 verkauft, eine aus dem Geschäftsjahr 2024, drei aus dem Geschäftsjahr 2025. 
Hieraus resultierten Umsatzerlöse in Höhe von TEUR 5.589 (Vorjahr: TEUR 20.768). Die Erwerbe ent-
halten vollumfänglich aktivierte Kosten auf Bestandsimmobilien.  

Es bestehen keine Beschränkungen hinsichtlich der Veräußerbarkeit. Verpflichtungen zu Reparaturen 
und Instandhaltung ergeben sich im normalen Umfang der Geschäftstätigkeit aus den jeweiligen  
Mietverträgen.  

Auf Grund der kurzfristigen Verkaufsabsicht werden acht Immobilien (Vorjahr: vier) als zur kurzfristigen 
Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte ausgewiesen. 

Im Geschäftsjahr 2025 wurden keine Fremdkapitalkosten aktiviert (Vorjahr: TEUR 0). 

 

4.2.1 Bewertung von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zum  
beizulegenden Zeitwert 

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, hauptsächlich Fachmarktzentren, werden zu Zwecken lang-
fristiger Mieteinnahmen gehalten und vom Konzern nicht selbst genutzt. Sie werden zum beizulegenden 
Zeitwert bewertet. Änderungen des beizulegenden Zeitwerts werden als Teil der sonstigen Erträge im 
Gewinn oder Verlust ausgewiesen. 
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4.2.2 Wesentliche Schätzung – beizulegender Zeitwert von als zur Finanzin-
vestition gehaltenen Immobilien 

Verkehrswert (Fair Values): 

Grundsätzlich werden die im Bestand befindlichen Immobilien zu den Bilanzstichtagen von externen, 
sachverständigen Gutachtern bewertet. Darüber hinaus werden geschlossene Kaufverträge und kon-
krete Kaufpreisangebote als Grundlage für die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts herangezogen. 
Folgende Vorgehensweise wurde bei den Gutachten angewandt: 

Bodenwertermittlung: 

Der Bodenwert wird grundsätzlich durch Preisvergleich unter Heranziehung von Preisen für Vergleichs-
grundstücke ermittelt. Der Bodenwert der Bewertungsgrundstücke lässt sich aus Vergleichswerten oder 
anhand von Bodenrichtwerten ermitteln. 

Gebäudewertermittlung: 

Die Gebäudebeurteilung erfolgt auf der Basis einer sachverständigen Inaugenscheinnahme. Die  
Bewertung erfolgt auf Basis der von der FCR zur Verfügung gestellten Unterlagen zum Bewertungsob-
jekt, welche vom Sachverständigen auf Plausibilität geprüft wurden. Die Marktwertermittlung erfolgte 
auf Grundlage der aktuellen Immobilienwertermittlungsverordnung (ImmoWertV). Mit der  
gegenständlichen Wertermittlung werden zudem die Grundsätze der Wertermittlungsstandards der 
RICS, Red Book eingehalten. 

Die Objekte werden zur Erzielung von Renditen genutzt. Insofern erfolgt die Bewertung auf der  
Grundlage des Ertragswertes in Anlehnung an die ImmoWertV.  

Die im Rahmen der Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte verwendeten Inputfaktoren entsprechen 
gem. IFRS 13 Stufe 3 der Fair Value-Hierarchie auf Basis der nachfolgenden Bewertungsmodelle. Es 
werden keine Finanzimmobilien auf Grundlage von Operating-Leasingverhältnissen ausgewiesen. 

Bei der Bewertung wird ein Liegenschaftszins definiert. Der Liegenschaftszinssatz (auch  
Kapitalisierungszinssatz) ist der Zinssatz, mit dem Verkehrswerte von Grundstücken je nach Grund-
stücksart im Durchschnitt marktüblich verzinst werden. Dieser ist auf der Grundlage geeigneter Kauf-
preise und der entsprechenden Reinerträge für gleichartig bebaute und genutzte Grundstücke unter 
Berücksichtigung der Restnutzungsdauer der Gebäude nach den Grundsätzen des Ertragswertverfah-
rens abzuleiten. Die Ableitung des Liegenschaftszinssatzes erfolgte gesondert für jedes einzelne Objekt 
aus dem vorliegenden Liegenschaftszinssatz unter Berücksichtigung des mit der abnehmenden  
Nutzungsdauer unter Würdigung der kontinuierlichen Instandsetzung reduzierten Risikos, der  
Entwicklung der Mieten, der Entwicklung der Vermietungssituation und der zunehmenden Umstellung 
der Mietverträge. 

Der Vorstand hat auf Basis tiefgehender Analysen die Immobiliengutachten zum 31.12.2025 gewürdigt 
und kommt unter besonderer Berücksichtigung externer Parameter zu dem Schluss, dass das  
Immobilienportfolio der FCR zum Bilanzstichtag mit dem 12,7- fachen der annualisieren Jahresnetto-
kaltmiete bewertet ist und damit innerhalb der von HypZert ausgewiesenen Bandbreiten liegt.  
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In der folgenden Tabelle sind die wesentlichen Annahmen, die im Rahmen der beschriebenen Bewer-
tungstechnik in den Bewertungsgutachten verwendet werden, nach Lage der Immobilien dargestellt: 
 

  31.12.2025  31.12.2024 
Norddeutschland  Mittelwert  Spanne  Mittelwert  Spanne 
         

Bodenwert         

Bodenwert in EUR/m² 58  15 bis 130  58  15 bis 130 
Ertragswert         

Jahresrohertrag (TEUR)  249  74 bis 659  235  72 bis 659 
Restnutzungsdauer  
(in Jahren) 

 21  16 bis 29  21  12 bis 30 

Liegenschaftszins  4,5%  3,5% bis 5,3 %  4,5 %  3,4% bis 5,4 % 

Bewirtschaftungskosten p.a.  15,8 %  11,7 % bis 
22,2 % 

 16,0 %  12,3 % bis 
23,1 % 

         

  31.12.2025  31.12.2024 
Ostdeutschland  Mittelwert  Spanne  Mittelwert  Spanne 
              
Bodenwert         

Bodenwert in EUR/m² 70  15 bis 474  87  15 bis 850 
Ertragswert         

Jahresrohertrag (TEUR)  383  4 bis 2.444  370  4 bis 2.451 
Restnutzungsdauer  
(in Jahren) 

 21  4 bis 43  21  5 bis 46 

Liegenschaftszins  4,5%  2,9 % bis 
6,7 % 

 4,5%  1,4 % bis 6,9 % 

Bewirtschaftungskosten p.a.  17,5%  
9,8 % bis 
35,6 % 

 16,7%  10,1 % bis 
35,6 % 

         

  31.12.2025  31.12.2024 
Süddeutschland  Mittelwert  Spanne  Mittelwert  Spanne 
Bodenwert         

Bodenwert in EUR/m² 159  31 bis 540  151  31 bis 520 

Ertragswert         

Jahresrohertrag (TEUR)  641  78 bis 3.491  585  73 bis 3.595 

Restnutzungsdauer  
(in Jahren) 

 23  15 bis 40  23  16 bis 41 

Liegenschaftszins  4,2 %  3,2 % bis 
5,1 % 

 4,3 %  3,1 % bis 5,1 % 

Bewirtschaftungskosten p.a.  16,0 %  11,4 % bis 
22,4 % 

 13,5 %  9,5 % bis 
20,4 % 
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  31.12.2025  31.12.2024 
Westdeutschland  Mittelwert  Spanne  Mittelwert  Spanne 
Bodenwert         

Bodenwert in EUR/m² 364  52 bis 2.400  351  39 bis 2.400 

Ertragswert         

Jahresrohertrag (TEUR)  347  88 bis 1.146  339  119 bis 1.152 

Restnutzungsdauer  
(in Jahren) 

 21  13 bis 35  21  15 bis 31 

Liegenschaftszins  4,6 %  2,8 % bis 
5,0 % 

 4,7 %  2,9 % bis 6,1 % 

Bewirtschaftungskosten p.a.  23,3 %  9,0 % bis 
115,1 % 

 14,1 %  9,3 % bis 
16,8 % 

         

Im Geschäftsjahr 2025 hat sich die FCR Immobilien AG von Objekten in Süddeutschland getrennt,  
deren Bodenwert unter dem durchschnittlichen Bodenwert von allen FCR-Objekten, die sich in  
Süddeutschland befinden, lag. Der Mittelwert des Bodenwerts hat sich dadurch im Vergleich zum Vor-
jahr erhöht.  

Im Geschäftsjahr 2025 hat sich die FCR Immobilien AG von Objekten in Westdeutschland getrennt, 
deren Bodenwert über dem durchschnittlichen Bodenwert von allen FCR-Objekten, die sich in  
Westdeutschland befinden, lag. Aus diesem Grund hat sich der Mittelwert des Bodenwerts im Vergleich 
zum Vorjahr verringert. 

Die zur Bewertung der Finanzimmobilien verwendeten Annahmen wurden durch unabhängige 
Gutachter auf Basis ihrer fachlichen Erfahrung getroffen und sind grundlegend mit Unsicherheiten  
behaftet. 

Der Leerstand der Mietobjekte im Bestandsportfolio (ohne Hotels und Development) der FCR  
entwickelte sich wie folgt:  

 31.12.2025 31.12.2024 
Leerstandsquoten 5,4 % 5,9 % 

   

Die FCR Immobilien AG geht zum Abschlussstichtag davon aus, dass künftige Schwankungen des  
beizulegenden Zeitwertes weitestgehend aus nicht beeinflussbaren Faktoren resultieren werden. Zu  
diesen Faktoren zählen im Wesentlichen die im Rahmen der Bewertung genutzten Diskontierungs- und 
Kapitalisierungszinssätze. 

Deutliche Erhöhungen (Kürzungen) des Jahresrohertrags würden zu einem deutlich höheren  
(niedrigeren) beizulegenden Zeitwert der betroffenen Immobilien führen. Deutliche Erhöhungen (Rück-
gänge) der langfristigen Leerstandsraten und des Liegenschaftszinssatzes würden jeweils zu einem 
deutlich niedrigeren (höheren) beizulegenden Zeitwert führen. 

Ergänzend zur Marktwertermittlung wurden Sensitivitätsanalysen unter Veränderung der vorgenannten 
Inputfaktoren durchgeführt. Der Wert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien würde steigen 
(sinken), wenn die einzelnen Inputfaktoren unter Beibehaltung der anderen Inputfaktoren steigen (sin-
ken). Mögliche Interdependenzen zwischen den einzelnen Inputfaktoren sind von untergeordneter Be-
deutung bzw. aufgrund ihrer Komplexität nicht bestimmbar. 
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Sensitivitätsanalyse 31.12.2025 31.12.2024 
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 
(TEUR) 376.185 388.720 

Veränderung bei Anpassung der Inputfaktoren in TEUR in % in TEUR in % 
 

Liegenschaftszinssatz - 0,5 Prozentpunkte 14.302 3,77 23.232 5,98  

Liegenschaftszinssatz + 0,5 Prozentpunkte -13.534 3,57 -22.552 5,80  

Marktmiete - 5,00% -19.838 5,23 -21.186 5,45  

Marktmiete + 5,00% 19.478 5,14 20.302 5,22  

Eine Erhöhung des Liegenschaftszinssatzes würde zu einem Rückgang der Immobilienwerte und zu 
einer Verringerung der Wertanpassungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien führen und 
hätte entsprechend Auswirkungen auf den EBITDA und die Bilanzbuchwerte. Gleichzeitig würde eine 
Verringerung des Liegenschaftszinssatzes zu einer Erhöhung der Immobilienwerte und einer Erhöhung 
des Ergebnisses aus der Wertanpassung von als Finanzinvestition gehaltene Immobilien führen. 

Eine Verringerung der Marktmiete würde zu einem Rückgang der Immobilienwerte und zu einer Verrin-
gerung der Wertanpassungen aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien führen und hätte ent-
sprechend Auswirkungen auf den EBITDA und die Bilanzbuchwerte. Gleichzeitig würde eine Erhöhung 
der Marktmiete zu einer Erhöhung der Immobilienwerte und einer Erhöhung des Ergebnisses aus der 
Wertanpassung von als Finanzinvestition gehaltene Immobilien führen. 

 

4.2.3 Als Sicherheit gestellte langfristige Vermögenswerte  

Die Finanzierungen der Objekte erfolgte in der Regel über Bankkredite, für die jeweils eine Grundschuld 
in Höhe von insgesamt TEUR 251.570 (Vorjahr: TEUR 259.757) eingetragen wurde. 

4.2.4 Leasingvereinbarungen 

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien sind im Rahmen langfristiger Operating-Leasingverträge 
mit monatlichen Mietzahlungen vermietet. Leasingerträge aus Operating-Leasingverhältnissen, bei  
denen der Konzern als Leasinggeber auftritt, werden linear über die Laufzeit des Leasingverhältnisses 
erfolgswirksam erfasst. 

Leasingzahlungen beinhalten für einige Verträge Erhöhungen auf Basis von Verbraucherpreisindizes, 
darüber hinaus gibt es keine anderen index- oder zinsabhängigen variablen Leasingzahlungen. Zur 
Verringerung bestehender Kreditrisiken werden teilweise Bankgarantien für die Dauer der Leasingver-
hältnisse eingeholt. 

Obwohl der Konzern Restwertrisiken am Ende der laufenden Leasingverträge ausgesetzt ist, ergibt sich 
keine sofortige Realisierung einer Wertminderung am Ende der Laufzeit dieser Leasingverträge, da  
i. d. R. unmittelbar neue Operating-Leasingverträge abgeschlossen werden. Erwartungen über künftige 
Restwerte sind im beizulegenden Zeitwert der Immobilien berücksichtigt. 

Die FCR hat als Leasinggeber langfristige Mietverträge für die Immobilien abgeschlossen. Dabei han-
delt es sich um nicht kündbare Leasingverhältnisse, deren zukünftige Erlöse aufgrund von Mindestlea-
singzahlungen wie folgt fällig sind: 
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in TEUR  31.12.2025 
Summe der Mindestleasingzahlungen  183.068 
Fälligkeit innerhalb eines Jahres  31.208 
Fälligkeit von 1 bis 5 Jahren  101.073 
Fälligkeit nach 5 Jahren (max. 15 Jahre)  50.787 

Es bestehen unbegrenzt gültige Mietverträge, für diese wurde in der oben gezeigten Tabelle eine  
Laufzeit von jeweils 15 Jahren angenommen. 
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 Sachanlagen 
Für das Geschäftsjahr 2025: 

 

In TEUR 

Fahrzeuge und  
Betriebs- und  

Geschäftsausstattung 
Nutzungsrechte Summe 

Anschaffungs- und Herstellungskosten    
Stand am 01.01.2025 6.793 734 7.527 
Zugänge 137 326 463 
Entkonsolidierung    
Abgänge    
Umbuchungen    
Stand am 31.12.2025 6.930 1.060 7.990 

    
Kumulierte Abschreibungen    

Stand am 01.01.2025 6.206 530 6.736 
Zugänge 197 158 355 
Abgänge    
Umbuchungen    
Zuschreibungen    
Stand am 31.12.2025 6.403 688 7.091 

    
Nettobuchwert am 31.12.2025 527 372 899 
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Für das Geschäftsjahr 2024: 

 

In TEUR 

Fahrzeuge und  
Betriebs- und  

Geschäftsausstattung 

 
Nutzungsrechte Summe 

Anschaffungs- und Herstellungskosten    
Stand am 01.01.2024 6.594 718 7.312 
Zugänge 199 16 215 
Abgänge    
Umbuchungen    
Stand am 31.12.2024 6.793 734 7.527 

    
Kumulierte Abschreibungen    

Stand am 01.01.2024 6.022 371 6.393 
Zugänge 184 159 343 
Abgänge    
Umbuchungen    
Stand am 31.12.2024 6.206 530 6.736 

    
Nettobuchwert am 31.12.2024 587 204 791 
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Unter den Sachanlagen werden gekaufte Fahrzeuge sowie Büroausstattung bilanziert. Zudem werden 
die Leasingverhältnisse unter IFRS 16 unter den Sachanlagen ausgewiesen. 

Abschreibungsmethoden und Nutzungsdauer 

Alle Sachanlagen werden zu historischen Anschaffungskosten abzüglich Abschreibungen erfasst. 

Die planmäßige Abschreibung erfolgt linear. Dabei wird die Differenz zwischen den Anschaffungs- oder 
Herstellungskosten und den Restwerten linear über die folgenden voraussichtlichen Nutzungsdauern 
(bzw. bei Mietereinbauten über die jeweils kürzere Mietlaufzeit) verteilt: 

 

Anlagenklasse Nutzungsdauer 
Betriebs- und Geschäftsausstattung 3-13 Jahre 

 

Siehe Kapitel 18.16 zu den für die Sachanlagen relevanten sonstigen Rechnungslegungsmethoden. 

 

 Leasingverhältnisse 
In dieser Anhangangabe werden Informationen zu Leasingverhältnissen gegeben, in denen der  
Konzern Leasingnehmer ist. 

 

4.4.1 In der Bilanz erfasste Beträge 
Die jeweilige Nutzungsdauer der in der Bilanz ausgewiesenen Nutzungsrechte können der folgenden 
Tabelle entnommen werden: 

Anlagenklasse Nutzungsdauer 
Büro- und Lagerräumlichkeiten 2-4 Jahre 

 

In der Bilanz werden nachfolgende Posten im Zusammenhang mit Leasingverhältnissen ausgewiesen: 

Nutzungsrecht  
In TEUR 31.12.2025 31.12.2024 
Büro- und Lagerräumlichkeiten 370   203   

 
Zugänge zu Nutzungsrechten  

In TEUR 2025 2024 
Zugänge 325   16   
 
Im Geschäftsjahr 2025 wurden Zugänge zu den Nutzungsrechten sowie den korrespondierenden 
Leasingverbindlichkeiten in Höhe von TEUR 325 erfasst. 
 
Leasingverbindlichkeit 
In TEUR 31.12.2025 31.12.2024 
Langfristig 258 55 
Kurzfristig  122 165 
Summe 380 220 
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4.4.2 In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Beträge 
Die Gewinn- und Verlustrechnung zeigt folgende Beträge im Zusammenhang mit Leasingverhältnissen: 

 
Abschreibung des Nutzungsrechts   
In TEUR 2025 2024 
Büro- und Lagerräumlichkeiten 158 159 

 
Zinsaufwand   
In TEUR 2025 2024 
Zinsaufwendungen für Leasingverbindlichkeiten 13 17 

 
Im Geschäftsjahr 2025 wurden Kosten für kurzfristige Mietverträge für Stellplätze und Lagerflächen mit 
einer Laufzeit unter einem Jahr in Höhe von TEUR 13 direkt im Aufwand erfasst. Für Mieten von gering-
wertigen Wirtschaftsgütern wie insbesondere Büroausstattung wurden Aufwendungen in Höhe von 
TEUR 1 erfasst. 

Die gesamten Auszahlungen für Leasingverträge im Sinne des IFRS 16 betrugen im Geschäftsjahr 2025 
TEUR 178.  

 

4.4.3 Leasingaktivitäten des Konzerns und ihre bilanzielle Behandlung 
Der Konzern mietet Bürogebäude. Mietverträge für Gebäude werden in der Regel für feste Zeiträume 
bis zu 5 Jahren abgeschlossen, können jedoch Verlängerungsoptionen beinhalten.  

Verträge können sowohl Leasing- als auch Nichtleasingkomponenten beinhalten. Bei der Anlageklasse 
„Gebäude- und Lagerräumlichkeiten" hat sich der Konzern dafür entschieden, das Wahlrecht nicht  
auszuüben und Leasingkomponenten von Nicht-Leasingkomponenten zu trennen. 

Leasingverhältnisse werden zu dem Zeitpunkt, zu dem der Leasinggegenstand dem Konzern zur Nut-
zung zur Verfügung steht, als Nutzungsrecht und entsprechende Leasingverbindlichkeit bilanziert.  
Vermögenswerte und Schulden aus Leasingverhältnissen werden bei Erstansatz zu Barwerten erfasst. 
Die Leasingverbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen den Barwert aus festen und variablen  
Leasingzahlungen.  

In der Bewertung der Leasingverbindlichkeit sind darüber hinaus Leasingzahlungen aufgrund einer  
hinreichend sicheren Inanspruchnahme von Verlängerungsoptionen berücksichtigt. Sofern der interne 
Zinsfuß des Leasinggebers nicht ermittelt werden kann, werden Leasingzahlungen mit dem  
Grenzfremdkapitalzinssatz des Leasingnehmers abgezinst. Dies ist der Zinssatz, den der jeweilige  
Leasingnehmer zahlen müsste, wenn er Mittel aufnehmen müsste, um in einem vergleichbaren  
wirtschaftlichen Umfeld einen Vermögenswert mit einem vergleichbaren Wert für eine vergleichbare 
Laufzeit mit vergleichbarer Sicherheit unter vergleichbaren Bedingungen zu erwerben. 

Zur Bestimmung des Grenzfremdkapitalzinssatzes verwendet der Konzern vor allem die Konditionen 
der mit Dritten aufgenommenen Finanzierungen. 

Nutzungsrechte werden zu Anschaffungskosten bewertet, die sich wie folgt zusammensetzen: 

· der Betrag der Erstbewertung der Leasingverbindlichkeit 
· sämtliche bei oder vor der Bereitstellung geleistete Leasingzahlungen abzüglich aller etwaig  

erhaltener Leasinganreize 
· alle dem Leasingnehmer entstandenen anfänglichen direkten Kosten. 
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Nutzungsrechte werden linear über den kürzeren der beiden Zeiträume aus Nutzungsdauer und Laufzeit 
des zugrundeliegenden Leasingvertrags abgeschrieben. Wenn die Ausübung einer Kaufoption aus 
Sicht des Konzerns hinreichend sicher ist, erfolgt die Abschreibung über die Nutzungsdauer des  
zugrundeliegenden Vermögenswerts. 

Der Konzern setzt Nutzungsrechte und Leasingverbindlichkeiten für kurzfristige Leasingverhältnisse  
(z. B. kurzfristige Lager) mit einer Laufzeit von höchstens 12 Monaten und für Leasingverhältnisse von 
geringem Wert (z. B. Büroausstattung) nicht an. Der Konzern erfasst die mit diesen Leasingverhältnis-
sen verbundenen Leasingzahlungen linear über die Laufzeit des Leasingverhältnisses als Aufwand in 
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung. 

 

4.4.4 Verlängerungs- und Kündigungsoptionen 
Leasingverträge für Büro- und Lagerräumlichkeiten des Konzerns enthalten Verlängerungs- und  
Kündigungsoptionen. Die bestehenden Verlängerungs- und Kündigungsoptionen können nur durch den  
Konzern und nicht durch den jeweiligen Leasinggeber ausgeübt werden. 

 

Kritische Schätzungen bei der Bestimmung der Laufzeit der Leasingverhältnisse 
Bei der Bestimmung der Laufzeit von Leasingverhältnissen berücksichtigt der Vorstand Tatsachen und 
Umstände, die einen wirtschaftlichen Anreiz zur Ausübung von Verlängerungsoptionen oder  
Nichtausübung von Kündigungsoptionen bieten. Sich aus der Ausübung von Verlängerungs- oder  
Kündigungsoptionen ergebende Laufzeitänderungen wurden nur dann in die Vertragslaufzeit  
einbezogen, wenn eine Verlängerung oder Nichtausübung einer Kündigungsoption hinreichend sicher 
ist.  

Die Beurteilung der Verlängerungsoptionen wird zu jedem Bilanzstichtag, und wenn ein wesentliches 
Ereignis oder eine signifikante Änderung von Umständen eintritt, überprüft. Eine Neubeurteilung der 
ursprünglich getroffenen Einschätzung erfolgt dann, wenn ein wesentliches Ereignis oder eine wesent-
liche Änderung der Umstände eintritt, welche die bisherige Beurteilung beeinflussen können - sofern 
dies in der Kontrolle des Leasingnehmers liegt. In der laufenden Berichtsperiode ergaben sich keine 
diesbezüglichen Anpassungen der Vertragslaufzeiten. 
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 Latente Steuern 
Latente Steueransprüche und -schulden werden für temporäre Differenzen zwischen den IFRS-Buch-
werten der Vermögenswerte und Schulden und deren steuerlichen Wertansätzen angesetzt. 

Die Bewertung erfolgt mit dem Steuersatz, der zum Zeitpunkt der erwarteten Umkehr der zugrunde 
liegenden temporären Differenzen gilt (IAS 12.47 ff.). 

Mit Zustimmung des Bundesrats vom 11. Juli 2025 wurde die stufenweise Senkung des Körperschaft-
steuersatzes beschlossen. Die Gesetzesänderung gilt gemäß IAS 12 als „substantively enacted“ und 
wurde bei der Bewertung latenter Steuern zum Bilanzstichtag berücksichtigt. 

Aufgrund der mehrperiodigen Staffelung der Steuersatzsenkung wurden die künftig geltenden Steuers-
ätze entsprechend den erwarteten Umkehrzeitpunkten der temporären Differenzen angewendet. 

Wesentliche temporäre Differenzen ergeben sich insbesondere aus der Bewertung der als Finanzinves-
tition gehaltenen Immobilien nach IAS 40 sowie aus der Anwendung der Effektivzinsmethode nach 
IFRS 9. Die Änderung des Körperschaftssteuersatzes ab dem Jahr 2028 führte zu einer deutlichen Sen-
kung der latenten Steuersalden zum 31.12.2025. 

31.12.2025 

In TEUR Aktive latente 
Steuern 

Passive latente 
Steuern 

Langfristige Vermögenswerte   
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 186 12.276 
Sonstige langfristige Vermögenswerte - 513 

Kurzfristige Vermögenswerte   
Forderung aus Lieferungen und Leistungen - 7 

Verbindlichkeiten   
Anleihenverbindlichkeiten - 22 
Finanzverbindlichkeiten - 125 

Steuerforderungen (-verbindlichkeiten) vor Verrechnung 186 12.943 
Saldierung -186 -186 
Netto-Steuerforderungen  
(-verbindlichkeiten) 

0 12.757 

   
   
31.12.2024 
In TEUR Aktive latente 

Steuern 
Passive latente 

Steuern   
Langfristige Vermögenswerte   

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 651 17.570 
Sonstige langfristige Vermögenswerte - 1.267 

Kurzfristige Vermögenswerte   
Forderung aus Lieferungen und Leistungen - 11 

Verbindlichkeiten   
Anleihenverbindlichkeiten - 38 
Finanzverbindlichkeiten - 166 

Steuerforderungen (-verbindlichkeiten) vor Verrechnung 651 19.052 
Verrechnung Steuer -651 -651 
Netto-Steuerforderungen  
(-verbindlichkeiten) 

- 18.401 
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 Vorräte 

TEUR  2025  2024 
Noch nicht abgerechnete Nebenkosten  2.059  1.666 

Gesamt  2.059  1.666 

 

Im Geschäftsjahr wurden keine Abwertungen (Vorjahr: TEUR 0) aufwandswirksam erfasst. 

 

 Sonstige Vermögenswerte und kurzfristige Steueransprüche 

Zum 31. Dezember 2025 bestehen kurzfristige sonstige Vermögenswerte in Höhe von TEUR 2.927 
(Vorjahr: TEUR 2.425). Diese bestehen insbesondere aus aktiven Rechnungsabgrenzungsposten i.H.v. 
TEUR 813 (Vorjahr: TEUR 700), Kautionen i.H.v. TEUR 74 (Vorjahr: TEUR 72) sowie aus Miet-Incenti-
ves und Instandhaltungsrücklagen i.H.v. TEUR 262 (Vorjahr: TEUR 253).  

Die dargestellten Forderungen und sonstigen kurzfristigen Vermögenswerte haben eine Restlaufzeit 
von weniger als einem Jahr. Die Buchwerte der dargestellten Forderungen und sonstigen kurzfristigen 
Vermögenswerte entsprechen ihrem beizulegenden Zeitwert. Wertminderungen, Wertaufholungen oder 
Ausbuchungen aufgrund von Uneinbringlichkeiten wurden zu den dargestellten Stichtagen nicht erfasst. 

Die kurzfristigen Steueransprüche in Höhe von TEUR 4 (Vorjahr: TEUR 70) bestehen insbesondere aus 
Körperschaftsteuerforderungen. Wertminderungen, Wertaufholungen oder Ausbuchungen aufgrund 
von Uneinbringlichkeiten wurden bei den sonstigen kurzfristigen Vermögenswerten und den  
kurzfristigen Steueransprüchen zu den dargestellten Stichtagen nicht erfasst. 

 

 Zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte 

In TEUR 31.12.2025 31.12.2024
Buchwert zum 01.01. 5.953   15.696
Umgliederung aus als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 17.973 2.747   
Abgang durch Verkauf von Grundstücken und Gebäuden -3.552   -12.490   

Buchwert zum 31.12. 20.374 5.953

Zum 31.12.2025 werden acht (Vorjahr: vier) Immobilien, die bisher als Finanzinvestition gehaltene Im-
mobilien bilanziert wurden, als zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte ausgewiesen. Es handelt 
sich dabei um Immobilien, die sich zum Stichtag im Verkaufsprozess befinden, bei denen das  
Eigentum aber noch nicht auf den Käufer übergegangen ist.  
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 Sonstige Verbindlichkeiten 

In TEUR 31.12.2025 31.12.2024
Sonstige Verbindlichkeiten aus Steuern 807 324
Zinsen für Anleihenverbindlichkeiten 537 126
Personalverbindlichkeiten 459 1.190
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 411 244
Leasingverbindlichkeit 380 220
Erhaltene Kautionen 366 341
Passive Abgrenzungen 16 26

Summe 2.976 2.472

Langfristig 419 59   

Kurzfristig 2.557 2.413   

 
Finanzielle Verbindlichkeiten 917 346

Nicht-finanzielle Verbindlichkeiten 2.059 2.125

 
Die Verbindlichkeiten aus Zinsen für Anleihen resultieren aus abgegrenzten, noch nicht ausgezahlten 
Zinszahlungen zum Stichtag. Es handelt sich dabei um eine finanzielle Verbindlichkeit.  

In den Personalverbindlichkeiten sind im Wesentlichen ausstehende Verpflichtungen aus Urlaubs- und 
Arbeitszeitguthaben sowie aus Bonuszahlungen enthalten. 
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 Rückstellungen 

in TEUR Sonstige  
Rückstellungen 

01.01.2025 405 
Zuführung 282 
Auflösung -85 
Verbrauch im laufenden Jahr   
31.12.2025 602 

  
Langfristig 0 
Kurzfristig 602 

 

in TEUR Sonstige  
Rückstellungen 

01.01.2024 357 
Zuführung 96 
Auflösung -48 
Verbrauch im laufenden Jahr  
31.12.2024 405 

  
Langfristig 0 
Kurzfristig 405 

 

Die sonstigen Rückstellungen beinhalten insbesondere Rückstellungen für Abfindungsansprüche, 
Hausbewirtschaftung und weitere Leistungen, deren Höhe zum 31. Dezember 2025 noch nicht  
hinreichend sicher war. 

Die Rückstellungen zum Geschäftsjahresende und zum Vorjahr entsprechen jeweils der Erwartung  
hinsichtlich des Zahlungsmittelabflusses innerhalb des jeweiligen Folgejahres.  

 

5 Eigenkapital 

 Gezeichnetes Kapital 

Das Grundkapital von TEUR 9.870 (Vorjahr: TEUR 9.870) ist in 9.870.452 (Vorjahr: 9.870.452) Stück 
Stammaktien zum Nennwert von je EUR 1,00 eingeteilt und zu allen Stichtagen vollständig eingezahlt. 

Es handelt sich um Namensaktien. Sie tragen jeweils ein Stimmrecht und sind dividendenberechtigt. 

 

 Kapitalrücklage 
Der jeweilige Stand der Kapitalrücklage zu den Bilanzstichtagen und die Entwicklung der Kapitalrück-
lage in den Geschäftsjahren ergibt sich aus der Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung. In der 
Kapitalrücklage werden Aufgelder aus der Ausgabe von Anteilen ausgewiesen. 

 



 
Seite 31 

 

 

 

 Gewinnrücklage 
Der jeweilige Stand der Gewinnrücklage zu den Bilanzstichtagen und die Entwicklung der Gewinnrück-
lage in den Geschäftsjahren ergeben sich aus der Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung. 

Für das Geschäftsjahr 2024 wurde im Geschäftsjahr 2025 eine Dividende in Höhe von EUR 0,45 je 
Aktie (Gesamtbetrag: TEUR: 4.442) ausgeschüttet. Im Vorjahr wurden Dividenden i. H. v. TEUR 2.468 
ausgeschüttet. Die Veränderungen im Eigenkapital werden in der Eigenkapitalveränderungsrechnung 
dargestellt. 

 

 Sonstige Rücklagen 

Unter den sonstigen Rücklagen wird die gesetzliche Rücklage in Höhe von TEUR 279 (Vorjahr 
TEUR 279) ausgewiesen. 

 

6 Finanzrisikomanagement 
Der nachfolgende Abschnitt erläutert die Positionen des Konzerns im Hinblick auf finanzielle Risiken 
und wie sich diese auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns in der Zukunft auswirken 
können. Angaben zu Gewinnen und Verlusten des laufenden Jahres wurden, soweit relevant, einbezo-
gen, um Zusammenhänge klarzustellen. 

 

Risiko Risiken aus Bewertung 

Marktrisiko - Zinssatz Kreditaufnahmen zu variablen Zinssätzen Sensitivitätsanalyse 

Ausfallrisiko 
Zahlungsmittel, 
Zahlungsmitteläquivalente, Forderungen  
gegenüber Kunden und Schuldtitel  

Bonitätsbewertungen 

Liquiditätsrisiko Kreditaufnahmen und sonstige finanzielle  
Verbindlichkeiten Auszahlungsprofile 

 

Die Risikomanagementfunktion wird innerhalb der Gesellschaft mit Blick auf finanzielle, betriebliche und 
rechtliche Risiken eingesetzt. Die finanziellen Risiken umfassen das Marktrisiko (einschließlich  
Zinsänderungsrisiko), das Ausfallrisiko und das Liquiditätsrisiko. Die primären Ziele des Finanzrisiko-
managements bestehen darin, Risikolimite festzulegen und sicherzustellen, dass die Risikogefährdung 
diese Limite nicht übersteigt. Die Funktionen des betrieblichen und rechtlichen Risikomanagements  
sollen den reibungslosen Ablauf bei internen Regelungen und Verfahrensweisen sicherstellen, damit 
betriebliche und rechtliche Risiken minimiert werden. Das Risikomanagement wird von einer zentralen 
Finanz- und Rechtsabteilung in enger Zusammenarbeit mit den operativen Geschäftsbereichen des 
Konzerns und unter der Aufsicht des Vorstands ausgeübt. 

Ziele des FCR-Risikomanagements sind die Sicherung der Ausschöpfung aller Wertschöpfungspoten-
ziale, die Absicherung der Unternehmensziele gegen störende Ereignisse und die nachhaltige  
Steigerung des Unternehmenswerts. In diesem Zuge umfasst das Risikomanagement der FCR die  
systematische Identifikation, Analyse und Bewertung sowie Überwachung aller wesentlichen Risiken 
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durch den Vorstand der FCR Immobilien AG. Durch die enge Einbindung des Vorstands in alle  
wesentlichen Aktivitäten in den Kernbereichen der FCR Immobilien AG, wie Transaction Management, 
Asset Management, Finance, Operations Management und Innovation Management, wird ein laufendes 
Monitoring der relevanten Risiken sichergestellt. Flache Hierarchien unterstützen dabei diesen  
wichtigen Prozess.  

Die FCR Immobilien AG verfügt in diesem Zusammenhang über klar definierte Richtlinien/Verfahrens-
anweisungen zu den Schwerpunkten unternehmens- und marktbezogene Risiken. Dazu gehören u.a. 
Risiken bei der Auswahl von Immobilien, Immobilienbestandsrisiken, Bewertungsrisiken, Vermietungs-
risiken, Baurisiken, Finanzierungs-, Liquiditäts- und Zinsrisiken, rechtliche Risiken (bspw. HGB, AktG, 
WpHG), konjunkturelle Risiken und Branchenrisiken.  

Compliance wird dabei regelmäßig in der Aus- und/oder Weiterbildung der FCR-Mitarbeiter thematisiert. 
Die Gesellschaft berichtet über die Umsetzung von Compliance-Maßnahmen sowie über Compliance-
Ziele und -Verstöße. Um Verstöße aufzudecken, werden regelmäßig interne und, wenn notwendig, auch 
externe Audits durchgeführt.  

Im Rahmen des Risikomanagements setzt FCR zahlreiche Tools ein. Nachfolgend ein Überblick dazu: 
   

· Liquiditätsplan:  
Mit dem Liquiditätsplan können tagesaktuelle Kontostände der FCR Immobilien AG und der 
Kommanditgesellschaften sowie Einnahmen- und Ausgaben (z.B. Darlehenszahlungen)  
eingesehen werden. Zudem werden hier aktuelle und geplante Einnahmen aus Objektverkäu-
fen und Ausgaben für Objektankäufe erfasst. FCR ist mit dem Liquiditätsplan in der Lage, den 
Konzern auf einer 12-Monats-Basis vorausschauend zu steuern. Es ist zu jedem Zeitpunkt si-
chergestellt, dass entsprechende Liquidität für die jeweiligen Maßnahmen vorhanden ist. Die 
unter den Zinsänderungsrisiken dargestellten Fälligkeiten werden auch in der Liquiditätspla-
nung berücksichtigt. Auf dieser Basis stellt die Gesellschaft sicher, dass sie ihre fälligen  
Zahlungen aus den operativen Cashflows, aus dem Zufluss der fällig werdenden Vermögens-
werte und aus geplanten Kapitalmaßnahmen erfüllen wird. 
 

· Finanzierungsplan:  
Im Finanzierungsplan ist u.a. das Zinsbindungsende von Darlehen erfasst. So ist FCR in der 
Lage, sich frühzeitig ein Bild von auslaufenden Festzinsvereinbarungen zu machen und recht-
zeitig mit Banken über eine Verlängerung der Zinsfestschreibung zu verhandeln und / oder al-
ternative Finanzierungsmittel (variabel) über andere Banken zu prüfen.   

· Mieteinnahmenplan:  
Durch den Mieteinnahmenplan, der integraler Bestandteil des FCR-Intranets ist, lassen sich 
Abweichungen zwischen der Mieterliste aus dem FCR-Intranet (laut Mietvertrag) und den  
tatsächlich verbuchten Mieten (laut DATEV) feststellen. Durch diese Kontrollmöglichkeit wird 
die korrekte und vollständige Erfassung aller Mieter und Mieten sichergestellt.  
 

· Forderungsmanagement:    
Mittels dieser Übersicht hat FCR die Möglichkeit, rückständige Mieten und Mieter auszuwerten 
und in diesem Zuge die Basis für eine schnelle, proaktive Einleitung von Lösungen mit den 
entsprechenden Mietern zu schaffen. 

Nachfolgend werden die wesentlichen Risiken beschrieben, die nachteilige Auswirkungen auf die  
Finanzinstrumente der Gesellschaft haben können. Risiken, die derzeit noch nicht bekannt sind oder 
Risiken, die als unwesentlich eingeschätzt werden, könnten sich ebenfalls auf die Geschäftstätigkeit der 
FCR Immobilien AG auswirken.  



 
Seite 33 

 

 

 

 Marktrisiko 

6.1.1 Cashflow- und Marktzinsrisiko 
Das wichtigste Zinsänderungsrisiko des Konzerns geht in erster Linie auf Kreditaufnahmen mit variablen 
Zinsen zurück, bei denen eine Zinsmarge auf den variablen EURIBOR Basiszinssatz angewandt wird, 
die den Konzern einem Cashflow-Zinsrisiko aussetzen. 

Die Kreditaufnahmen werden zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertet. Sie werden regelmäßig 
vertraglich den Marktzinsen angepasst (siehe nachstehend) und sind in diesem Ausmaß ebenfalls  
zukünftigen Änderungen der Marktzinsen ausgesetzt. 

 

Sensitivität 
Der Gewinn oder Verlust reagiert auf höhere/geringere Zinsaufwendungen aus Kreditaufnahmen infolge 
von Zinssatzänderungen: 

 
Einfluss auf das Ergebnis 

nach Steuern 
In TEUR 2025 2024 
Zinssätze - Erhöhung um 50 Basispunkte -1.262 -806 
Zinssätze - Verminderung um 50 Basispunkte 751 819 

 

Die Tabelle zeigt die Auswirkung einer Marktzinssteigerung und Marktzinssenkung auf den Zinsaufwand 
der FCR Immobilien AG in den jeweiligen Perioden. Dabei wurde die Sensitivitätsrechnung auf die va-
riabel verzinslichen Bankdarlehen angewendet, welche einer Bindung an den gültigen Marktzinssatz 
unterliegen. 

 

Kapitalmarktrisiken 

Die FCR Immobilien AG investiert mittels börsennotierten Eigenkapitaltiteln liquide Mittel am Kapital-
markt und unterliegt folglich einem Marktpreisrisiko. Das Risiko ergibt sich aus der Unsicherheit  
künftiger Wertentwicklungen dieser Wertpapiere. Zum 31. Dezember 2025 hat die FCR Immobilien AG 
liquide Mittel in unwesentlicher Höhe investiert, weshalb das Risiko als gering einzuschätzen ist. 
 

Risiken beim Verkauf von Immobilien 

Der Verkauf von Immobilienvermögen der FCR Immobilien AG unterliegt potenziell dem Risiko sinken-
der Verkaufspreise oder Fehleinschätzungen bezüglich des Marktwerts der Immobilien bei negativen 
Veränderungen des Standorts. Auch können zum Beispiel aufgrund gestiegener Refinanzierungskosten 
die Attraktivität und damit die Verkaufspreise von Gewerbeimmobilien sinken. 

 

 Ausfallrisiko 
 

Der Konzern ist dem Ausfallrisiko ausgesetzt, d.h. der Gefahr, dass ein Vertragspartner bei einem Ge-
schäft über ein Finanzinstrument bei dem anderen Vertragspartner finanzielle Verluste verursacht, da 
er seinen Verpflichtungen nicht nachkommt. Als Ausfallrisiko gilt das Risiko, dass die Vertragspartner – 
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im Wesentlichen die Mieter von Immobilien sowie Schuldner von Darlehen und Ausleihungen – ihren 
vertraglichen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen können und dies zu einem Verlust führen 
kann. Zur Steuerung der Ausfallrisiken wird eine regelmäßige Überprüfung der Bonität der Mieter und 
Darlehensschuldner vorgenommen. 

Ausfallrisiken entstehen aus Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten sowie aus Forderungen 
aus Verträgen mit Kunden, die zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertet werden. 

 

6.2.1 Risikomanagement 
 

Das Ausfallrisiko für finanzielle Vermögenswerte wird durch den Konzern auf Konzernebene gesteuert. 

Der Konzern begrenzt das Ausfallrisiko durch Festlegung von Risikolimits für einzelne Geschäftspartner 
oder Gruppen von Geschäftspartnern. Ausfallrisiken werden laufend überwacht und jährlich – bei Bedarf 
auch häufiger – überprüft. Die Risikosteuerung beurteilt die Kreditqualität der Käufer und Mieter, unter 
Berücksichtigung ihrer Vermögens- und Finanzlage, Erfahrungen in der Vergangenheit und sonstiger 
Faktoren. 

Das im Hinblick auf zweifelhafte Forderungen, bei denen rechtliche Maßnahmen unumgänglich sind, 
oder im Hinblick auf überfällige Forderungen bestehende Ausfallrisiko wird fortlaufend zentral in enger 
Abstimmung mit den operativen Geschäftsbereichen überwacht.  

Der Konzern verteilt die Zahlungsmittelbestände auf mehrere Banken, um das diesbezügliche  
Kontrahenten-Risiko zu steuern. 

 

6.2.2 Wertminderung von finanziellen Vermögenswerten 
 

Der Konzern hat folgende finanzielle Vermögenswerte, die dem Modell der erwarteten Kreditverluste 
unterliegen: 

· Langfristige Darlehen und sonstige Ausleihungen 
· Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
· sonstige finanzielle Vermögenswerte 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente unterliegen ebenfalls den Wertminderungsvorschriften 
von IFRS 9. Aufgrund der kurzfristigen Instrumente und deren Ausfallwahrscheinlichkeit bestand keine 
Notwendigkeit zur Bildung einer Risikovorsorge. 

 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 

Der Konzern wendet den vereinfachten Ansatz nach IFRS 9 an, um die erwarteten Kreditverluste zu 
bemessen; demzufolge werden für alle Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die über die  
Laufzeit erwarteten Kreditverluste herangezogen. 

Zum Stichtag werden die bestehenden Forderungen in Abhängigkeit der Bonität der Debitoren analy-
siert und entweder als vollständig werthaltig oder nicht werthaltig angesehen. Forderungen, die als nicht 
werthaltig klassifiziert werden, werden vollständig wertgemindert. Folglich sind zum 31.12.2025 nur  
vollständig werthaltige Forderungen ausgewiesen. Im Geschäftsjahr wurden Wertminderungen i.H.v. 
TEUR 554 auf Forderungen vorgenommen (Vorjahr: TEUR 530). Zum Stichtag waren alle Forderungen 
als werthaltig einzuschätzen. 
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Wertminderungsaufwendungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden im Betriebs-
ergebnis als Wertminderungsaufwendungen, netto, dargestellt. In Folgeperioden erzielte, früher bereits 
abgeschriebene Beträge werden im gleichen Posten erfasst. 

Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertet 
werden, beurteilt der Konzern zusätzlich zu jedem Berichtszeitpunkt, ob es Indikatoren gibt, die darauf 
hindeuten, dass Forderungen aus Lieferungen und Leistungen individuell wertgemindert oder  
abgeschrieben werden müssen.  

 

Langfristige Darlehen und Ausleihungen & sonstige finanzielle Vermögenswerte 
Der Konzern berücksichtigt die Ausfallwahrscheinlichkeit zum Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes von 
Vermögenswerten und das Vorliegen einer signifikanten Erhöhung des Ausfallrisikos während aller  
Berichtsperioden. Um zu beurteilen, ob sich das Ausfallrisiko signifikant erhöht hat, vergleicht der  
Konzern das Ausfallrisiko im Hinblick auf den Vermögenswert am Abschlussstichtag mit dem  
Ausfallrisiko im Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes. Dabei werden verfügbare angemessene und  
belastbare zukunftsorientierte Informationen berücksichtigt. 

 

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermögenswerte 
Der Konzern ist des Weiteren Ausfallrisiken aus Schuldtiteln ausgesetzt, die erfolgswirksam zum  
beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Zum Ende der Berichtsperiode entspricht das maximale  
Ausfallrisiko dem Buchwert. 

 

6.2.3 Wesentliche Schätzungen und Ermessensausübungen 
 

Die Wertminderungen für finanzielle Vermögenswerte beruhen auf Annahmen zum Ausfallrisiko und zu 
den erwarteten Verlustquoten. Der Konzern übt bei der Aufstellung dieser Annahmen und der Auswahl 
der Inputfaktoren für die Berechnung der Wertminderung Ermessen aus, basierend auf den Erfahrungen 
des Konzerns aus der Vergangenheit, bestehenden Marktbedingungen sowie zukunftsorientierten 
Schätzungen zum Ende jeder Berichtsperiode. 

 

 Liquiditätsrisiko 
 

Das Liquiditätsrisiko besteht darin, dass ein Unternehmen möglicherweise nicht in der Lage ist, seine 
Verpflichtungen aus finanziellen Verbindlichkeiten zu erfüllen. Die Geschäftsleitung überwacht den  
Zahlungsmittelbestand und dessen Entwicklung auf monatlicher Basis anhand der erwarteten Cash-
flows. 

Eine umsichtige Liquiditätsrisikosteuerung bedeutet, ausreichend Zahlungsmittel vorzuhalten, sowie  
Finanzmittel durch einen angemessenen Betrag zugesagter Kreditlinien zur Verfügung zu haben, um 
fällige Verpflichtungen erfüllen und Marktpositionen schließen zu können. Am Ende der Berichtsperiode 
hielt der Konzern sofort verfügbare Bankguthaben von TEUR 1.391 (Vorjahr: TEUR 1.408). 
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Fälligkeiten der finanziellen Verbindlichkeiten 
Die nachstehenden Tabellen analysieren die finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns in die  
jeweiligen Laufzeitbänder, basierend auf ihren vertraglichen Laufzeiten für alle nicht derivativen  
finanziellen Verbindlichkeiten.  

Bei den in der Tabelle ausgewiesenen Beträgen handelt es sich um die vertraglichen, nicht abgezinsten 
Cashflows. Innerhalb von 12 Monaten fällige Salden entsprechen deren Buchwerten, da der Einfluss 
der Abzinsung nicht signifikant ist. 

Je nach geplanter Verweildauer einer Immobilie werden kurz-, mittel-, oder langfristige Darlehensver-
träge abgeschlossen. Es besteht grundsätzlich das Risiko der Erhöhung der Zinssätze nach Ablauf der 
Zinsbindungsperiode. Es können z. B. im Zusammenhang mit Objektverkäufen bei vorfälliger  
Darlehensablösung Entschädigungszahlungen an die Kreditgeber anfallen. Zum Management dieses 
Risikos setzt FCR u.a. das Tool „Finanzierungsplan“ ein.  

31.12.2025 

In TEUR Bis zu einem 
Jahr 

Zwischen  
einem und 
fünf Jahren 

Über fünf  
Jahren 

Summe  
vertragliche 
Cashflows 

Buchwerte 

Verbindlichkeiten aus 
Lieferung und Leistung 1.041 - - 1.041 1.041 

Finanzverbindlichkeiten 30.179 120.715 170.690 321.584 206.506 

Anleihenverbindlich- 
keiten 2.750 45.353 - 48.103 39.190 

Schuldscheindarlehen 14.830 - - 14.830 14.475 

Leasingverbindlichkeiten 122 258 - 380 380 

Sonstige finanzielle  
Verbindlichkeiten 537 - - 537 537 

Summe 49.459 166.326 170.690 386.475 262.129 
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31.12.2024 

In TEUR 
Bis zu einem 

Jahr 

Zwischen  
einem und 
fünf Jahren 

Über fünf  
Jahren 

Summe  
vertragliche 
Cashflows 

Buchwerte 

Verbindlichkeiten aus 
Lieferung und Leistung 675 - - 675 675 

Finanzverbindlichkeiten 20.497 81.988 193.796 296.281 215.186 

Anleihenverbindlich- 
keiten 26.578 25.359 - 51.937 45.573 

Schuldscheindarlehen 10.635 10.582 - 21.217 19.925 

Leasingverbindlichkeiten 173 56 - 229 220 

Sonstige finanzielle  
Verbindlichkeiten 126 - - 126 126 

Summe 58.684 117.985 193.796 370.465 281.705 

 

Die Positionen Bankdarlehen, Anleihenverbindlichkeiten und Schuldscheindarlehen beinhalten auch  
jeweils die fälligen Zinszahlungen in den betrachteten Zeiträumen. 

Bei den sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten handelt es sich um abgegrenzte Zinsverbindlichkeiten 
aus den Anleihen. Die Zinsverbindlichkeiten werden kurzfristig nach dem Stichtag beglichen. In der 
Bilanz sind die Zinsverbindlichkeiten aus Anleihen in den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. 
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 Kategorien von Finanzinstrumenten und beizulegende Zeitwerte 
Gemäß IFRS 9 werden in den folgenden Tabellen die Buchwerte, Wertansätze und beizulegenden Zeit-
werte der finanziellen Vermögenswerte und Verbindlichkeiten für jede einzelne Kategorie von Finanzin-
strumenten sowie die entsprechenden Stufen der Fair-Value-Hierarchie nach IFRS 13 dargestellt. 

 

31.12.2025     

in TEUR 

Kategorie 
IFRS 9 Buchwert 

Fortgeführte  
Anschaffungs-

kosten 
Beizulegender 

Zeitwert 
Beizulegender 
Zeitwert Stufe 

Vermögenswerte      
Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteläquivalente AC 1.391 1.391 n/a  

Forderungen aus Lieferung und 
Leistung AC 3.506 3.506 n/a  

Sonstige finanzielle Vermögens-
werte AC 12.631 12.631 12.631 2 

Zur kurzfristigen Veräußerung 
verfügbare Finanzinstrumente FVTPL 99 - 99 1 

Finanzbeteiligungen FVTPL 874 - 874 1 

Finanzbeteiligungen FVTPL 5.447 - 5.447 3 

Verbindlichkeiten      
Verbindlichkeiten aus Lieferung 
und Leistung AC 1.041 1.041 n/a  

Kurzfristige Bankdarlehen AC 24.309 24.309 24.309 2 

Kurzfristige Schuldscheindarle-
hen AC 14.475 14.475 14.085 2 

Kurzfristige Anleihenverbindlich-
keiten AC - - - 1 

Sonstige finanzielle Verbindlich-
keiten AC 537 537 537 2 

Leasingverbindlichkeiten AC 380 380 n/a  

Langfristige Bankverbindlich- 
keiten AC 182.197 182.197 179.571 2 

Langfristige Schuldschein- 
darlehen AC - - - 2 

Langfristige Anleihenverbindlich-
keiten AC 39.190 39.190 38.941 1 
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31.12.2024     

in TEUR 

Kategorie 
IFRS 9 Buchwert 

Fortgeführte  
Anschaffungs-

kosten 
Beizulegender 

Zeitwert 
Beizulegender 
Zeitwert Stufe 

Vermögenswerte      
Zahlungsmittel und Zahlungsmit-
teläquivalente AC 1.408 1.408 n/a  

Forderungen aus Lieferung und 
Leistung AC 3.558 3.558 n/a  

Sonstige finanzielle Vermögens-
werte AC 13.024 13.024 13.024 2 

Zur kurzfristigen Veräußerung 
verfügbare Finanzinstrumente FVTPL 257 - 257 1 

Finanzbeteiligungen FVTPL 1.107 - 1.107 1 

Finanzbeteiligungen FVTPL 25.000 - 25.000 3 

Verbindlichkeiten      
Verbindlichkeiten aus Lieferung 
und Leistung AC 675 675 n/a  

Kurzfristige Bankdarlehen AC 24.610 24.610 24.610 2 

Kurzfristige Schuldscheindarle-
hen AC 9.977 9.977 9.977 2 

Kurzfristige Anleihenverbindlich-
keiten AC 24.793 24.793 24.793 1 

Sonstige finanzielle Verbindlich-
keiten AC 126 126 126 2 

Leasingverbindlichkeiten AC 220 220 n/a  

Langfristige Bankverbindlich- 
keiten AC 190.575 190.575 189.299 2 

Langfristige Schuldschein- 
darlehen AC 9.948 9.948 10.027 2 

Langfristige Anleihenverbindlich-
keiten AC 20.780 20.780 20.933 1 

 
Der beizulegende Zeitwert von Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten, Forderungen aus  
Lieferungen und Leistungen, sonstigen finanziellen Vermögenswerten, Verbindlichkeiten aus  
Lieferungen und Leistungen, kurzfristigen Darlehen und sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten  
entspricht aufgrund der kurzfristigen Fälligkeit dieser Instrumente ihrem Buchwert. 

Die unter zur kurzfristigen Veräußerung verfügbare Finanzinstrumente ausgewiesenen Wertpapieran-
lagen sind separat auf der Bilanz ausgewiesen und der Bewertungskategorie „Financial Assets  
Measured at Fair Value through Profit or Loss (FVTPL)“ zugeordnet. Hierbei handelt es sich um  
Wertpapieranlagen, die dem Fair-Value-Level 1 zugeordnet wurden. 

Der beizulegende Zeitwert der Beteiligung an der Immoware24 zum 31. Dezember 2025 wurde mittels 
eines DCF-Modells auf Basis erwarteter zukünftiger Zahlungsströme und eines risikoadjustierten Dis-
kontierungszinssatzes ermittelt. Dieser finanzielle Vermögenswert ist der Fair-Value-Stufe 3 zuzuord-
nen. Die Bewertung der Beteiligung an der Solutiance AG erfolgte auf Basis des Aktienkurses zum 
Stichtag 31.12.2025. 

Der beizulegende Zeitwert der Bankverbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Schuldscheindarlehen 
wird anhand eines Discounted-Cashflow-Modells berechnet unter Zugrundelegung eines Diskontie-
rungssatzes, der sich aus dem risikolosen Marktzinssatz, adjustiert um einen angemessenen Kreditrisi-
koaufschlag, ergibt. Der beizulegende Zeitwert für Anleihenverbindlichkeiten ergibt sich aus der Kurs-
notierung zum Stichtag. 
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In der folgenden Tabelle werden die Änderungen der Instrumente in Stufe 3 für die Berichtsperioden 
zum 31. Dezember 2025 und 2024 dargestellt. 

In TEUR 31.12.2025 31.12.2024
Eröffnungsbilanzsaldo zum 1. Januar 25.000 9.559
Abgänge -20.000 -
Neubewertung 447 15.441
Schlusssaldo zum 31. Dezember 5.447 25.000

 

7 Kapitalmanagement 

 Risikomanagement 
 

Die Ziele des Kapitalmanagements des Konzerns sind primär darauf ausgelegt, die Wachstumsstrategie 
des Konzerns zu finanzieren, sowie ein effizientes Working-Capital Management sicherzustellen. Die 
Gesamtstrategie des Konzerns ist gegenüber dem Vorjahr unverändert. 

Die Geschäftsführung überwacht im Rahmen des regulären Managementreportings insbesondere den 
Zahlungsmittelbestand und stellt damit eine adäquate Finanzierung des Konzerns sicher. 

Die Strategie des Geschäftsjahres entspricht der des Vorjahres. Die Ziele des Kapitalmanagements 
wurden im Berichtsjahr sowie auch im Vorjahr erreicht. 

 

 Kreditauflagen (Covenants) 
 

Die FCR Immobilien AG unterliegt externen Covenants insbesondere aus bestehenden Schuldschein-
darlehen. Die vertraglichen Covenants umfassen Standardkennziffern wie die Mindesteigenkapital-
quote, den Nettoverschuldungsgrad und den Loan-to-Value (LTV). Bei einer Verletzung der  
vereinbarten Vorgaben kann es zu einer Verpflichtung zur vorzeitigen Rückzahlung kommen, was  
Auswirkungen auf die Liquidität der FCR Immobilien AG haben kann. Zum 31. Dezember 2025 wurden 
alle Auflagen aus Fremdfinanzierungsverträgen eingehalten. 
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8 Anteile an anderen Unternehmen 

Gesellschaft Sitz Stimmrechte 
31.12.2025 

Stimmrechte 
31.12.2024 Gezeichnetes/ Stammkapital 

FCR Aken GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Altena GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Altenberg GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Aschersleben GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Bad Kissingen GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Bamberg GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Bechhofen GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Bergisch Gladbach GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Betzdorf GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Brandenburg GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Brandenburg Logistik GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Bremervörde GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Buchholz GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Bückeburg 2 GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Burg GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Cadolzburg GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Calbe GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Chemnitz GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Cloppenburg GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Cottbus GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Cuxhaven GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Datteln GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Dettingen GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Duisburg 2 GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Dürrröhrsdorf-Dittersbach GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
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Gesellschaft Sitz Stimmrechte 
31.12.2025 

Stimmrechte 
31.12.2024 Gezeichnetes/ Stammkapital 

FCR Eching GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 

FCR Eilenburg GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Eisenach GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Finsterwalde GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Gera AMTP GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Gera BIBC GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Germersheim GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Gernrode GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Glückstadt GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Görlitz Hopfenfeld GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Görlitz Hugo-Meyer GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Gräfenhainichen GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Grimmen GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Gronau GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Guben GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Gummersbach GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Gummersbach 2 GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Hagen GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland ´- 100 % - 
FCR Hagen 2 GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Hambühren GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Hamm GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Herford GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Höchstadt GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Innovation GmbH* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 25.000 
FCR Jüterbog GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Kaiserslautern GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 

FCR Kaltennordheim GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
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Gesellschaft Sitz Stimmrechte 
31.12.2025 

Stimmrechte 
31.12.2024 Gezeichnetes/ Stammkapital 

FCR Kapitalverwaltungs GmbH* Pullach i. Isartal 100 % . 25.000 

FCR Kitzbühel GmbH & Co. KG* Kitzbühel, Österreich 100 % 100 % 1.000 

FCR Köpenick GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Langelsheim GmbH &  Co. KG (vormals: 
FCR Olpe GmbH & Co. KG)* 

Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Ludwigslust GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Lügde GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Marktredwitz GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Meerane GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Memmingen GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Merzen GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Monument Investment S.L.* Islas Baleares, Spanien 100 % 100 % 100 
FCR Munster GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Neunkirchen GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Neumünster GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Neustrelitz GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Neustrelitz 2 GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Nienburg GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Osterode GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Pforzheim GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Prettin GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 
FCR Pulsnitz GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Rastatt GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Ruhla GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 

FCR Salzwedel GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Salzwedel Office GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 %  100 % 100 
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Gesellschaft Sitz Stimmrechte 
31.12.2025 

Stimmrechte 
31.12.2024 Gezeichnetes/ Stammkapital 

FCR Scheßlitz GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Schleiz GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Schwalbach GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Schwandorf GmbH & Co. KG Pullach, Deutschland - 100 % - 

FCR Seesen GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Service GmbH* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 25.000 

FCR Siegen GmbH & Co.KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Solar GmbH* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 25.000 

FCR Soltau GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Soltau Zentrallager GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Teistungen GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Uelzen GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Uelzen Office GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

FCR Verwaltungs GmbH* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 25.000 

FCR Vohenstrauß GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Wasungen GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Weidenberg GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Welzow GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Werdau GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Westeregeln GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Wismar 2 GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Wittenberge GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Wittingen GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Workx GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Zeithain GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
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Gesellschaft Sitz Stimmrechte 
31.12.2025 

Stimmrechte 
31.12.2024 Gezeichnetes/ Stammkapital 

FCR Zeithain Fachmarkt GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Zella-Mehlis GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Zerbst GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Zeulenroda GmbH & Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 
FCR Zeulenroda-Triebes Fachmarkt GmbH & 
Co. KG* Pullach, Deutschland 100 % 100 % 100 

Mountainview BidCo GmbH  Halle a. d. Saale, 
Deutschland 2% 10 % 25.000 

Solutiance AG Potsdam, Deutschland 8,3 % 8,3 % 6.429.600 

* Mit Einbeziehung in den Konzernabschluss der FCR Immobilien AG wurde von vollkonsolidierten verbundenen Unternehmen von der Regelung des § 264 III bzw. § 264b HGB, keinen Anhang und 
Lagebericht zur erstellen sowie auf die Offenlegung zu verzichten, Gebrauch gemacht. 

Im Geschäftsjahr 2025 wurde die FCR Kapitalverwaltungs GmbH neu gegründet.
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Der Komplementär der oben dargestellten GmbH & Co. KGs ist jeweils die im Konsolidierungskreis 
enthaltene FCR Verwaltungs GmbH. Die Stimmrechte und der Kapitalanteil, die von der  
FCR Immobilien AG, sowie der FCR Verwaltungs GmbH gehalten werden, belaufen sich jeweils auf  
100 %. 
 

9 Angaben zu Cashflows 

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich die Zahlungsmittel des Konzerns im Laufe des Berichtsjahres 
durch Mittelzuflüsse und Mittelabflüsse verändert haben. Hierbei wird zwischen Zahlungsströmen aus 
der laufenden Geschäftstätigkeit, aus Investitions- und aus Finanzierungstätigkeit unterschieden.   

In der Kapitalflussrechnung sind die Zahlungsströme in die Bereiche Cashflow aus der laufenden  
Geschäftstätigkeit, Cashflow aus Investitionstätigkeit und Cashflow aus Finanzierungstätigkeit aufge-
teilt. Auswirkungen von Veränderungen des Konsolidierungskreises sind in den jeweiligen Positionen  
eliminiert. Die Ermittlung des Cashflows aus der laufenden Geschäftstätigkeit erfolgt nach der indirekten 
Methode. 

Der Cashflow aus Investitionstätigkeit enthält die finanzwirksamen Investitionen und Veräußerungen, 
insbesondere in bzw. von aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sowie Sachanlagen. 

Der Cashflow aus Finanzierungstätigkeit beinhaltet u. a. Darlehens Ein- und Auszahlungen zur Finan-
zierung des kurzfristigen und langfristigen Vermögens. 

Im Berichtsjahr wurde eine Dividende in Höhe von TEUR 4.442 für das Geschäftsjahr 2024 (Vorjahr: 
TEUR 2.468) an die Aktionäre ausgeschüttet.  

In den Darlehenstilgungen in Höhe von TEUR 10.443 (Vorjahr: TEUR 15.838) sind Darlehensrückfüh-
rungen, Sondertilgungen und reguläre Tilgungen enthalten. 

Die zahlungsunwirksamen Veränderungen der Darlehensverbindlichkeiten in Höhe von 4.350 TEUR 
resultieren aus Ablösen von Darlehensverbindlichkeiten im Zusammenhang mit verkauften Immobilien 
in Höhe von TEUR 4.452 sowie aus der Anwendung der Effektivzinsmethode.  

Es bestanden zu den Bilanzstichtagen keine Verfügungsbeschränkungen bei den Zahlungsmitteln und 
Zahlungsmitteläquivalenten. 
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Veränderungen der Verbindlichkeiten aus Finanzierungstätigkeiten 

TEUR Leasingver-
bindlichkeiten 

Darlehens- 
Verbindlich-

keiten 

Anleihen- 
verbindlich- 

keiten 

Schuld-
schein- 

darlehen 

Derivative 
Finanzver-
bindlich- 

keiten 

Sonstige finan-
zielle Verbind-

lichkeiten 
Gesamt 

Geschäftsjahr zum 31.12.2025            
Saldo zum 01.01.2025 220 215.185 45.573 19.925 - 126 281.029 

        
Zahlungswirksame 
Veränderungen 

       

Aufnahme  6.114 18.371 - - 411 24.896 
Tilgung -165 -10.443 -24.803 -5.500   -40.911 

        
Zahlungsunwirksame 
Veränderungen 

       

Neue Leasingverhältnisse 325 - - - - - 325 
Neubewertung        
Zinsaufwand        
Effektivzinsmethode - 102 49 50 - - 201 
Saldierung* - -4.452 - - - - -4.452 

        
Saldo zum 31.12.2025 380 206.506 39.190 14.475 - 537 261.088 

Zum 31. Dezember 2025 verfügte der Konzern über keine nicht ausgeschöpften Kreditlinien (31. Dezember 2024: TEUR 25).  
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TEUR Leasingver-
bindlichkeiten 

Darlehens- 
Verbindlich-

keiten 

Anleihenver-
bindlichkei-

ten 

Schuld-
schein-darle-

hen 

Derivative 
Finanzver-

bindlichkei-
ten 

Sonstige finan-
zielle Verbind-

lichkeiten 
Gesamt 

Geschäftsjahr zum 31.12.2024            
Saldo zum 01.01.2024  364 222.523 59.189 19.843  91  600  302.610 

        
Zahlungswirksame 
Veränderungen 

       

Aufnahme  17.392  4.064 - - - 21.456 
Tilgung -160 -15.838  -17.680 - - -474 -34.153 

        
Zahlungsunwirksame 
Veränderungen 

       

Neue Leasingverhältnisse 16      16 
Neubewertung     -91  -91 
Zinsaufwand        

Effektivzinsmethode 
 

100  82   182 
Saldierung* 

 
-8.992      -8.992 

        
Saldo zum 31.12.2024 220 215.185 45.573  19.925  - 126 281.029  

* Ablösung des Darlehens bei Abgang der Immobilie 
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10 Ergebnis je Aktie 
  2025  2024 
Anteil Konzernaktionäre am Ergebnis in TEUR  12.608  21.839   
Gewichteter Durchschnitt ausgegebene Aktien in Tausend  9.870  9.870 
Ergebnis je Aktie in EUR  1,28  2,21 

 

Das unverwässerte Ergebnis je Aktie ermittelt sich aus dem Konzernergebnis, dividiert durch den  
gewichteten Durchschnitt der während der Berichtsperiode im Umlauf befindlichen Aktien.  

Zum Ende der Berichtsperiode waren keine verwässernden Finanzinstrumente im Umlauf. Das unver-
wässerte stimmt mit dem verwässerten Ergebnis überein. 

11 Geografische Segmente 

Geografisch unterteilen sich die Umsatzerlöse sowie die langfristigen Vermögenswerte in das Inland 
(Deutschland) und das EU-Ausland.   
 

In TEUR Inland 
2025 

EU-Ausland 
2025 

Umsatzerlöse 30.492 10 
Erlöse aus dem Verkauf von Immobilien 5.589 - 
   
Langfristige Vermögenswerte    
Immaterielle Vermögenswerte 4.421 - 
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 376.185 - 
Sachanlagen 899 - 
Beteiligungen 6.321 - 
Sonstige langfristige Vermögenswerte 12.631 - 
Summe 400.457 - 
   
Zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte 17.973 2.401 

 

 

In TEUR Inland 
2024 

EU-Ausland 
2024 

Umsatzerlöse 33.275   13 
Erlöse aus dem Verkauf von Immobilien 19.618 1.150 
   
Langfristige Vermögenswerte    
Immaterielle Vermögenswerte 4.619 - 
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 388.720 - 
Sachanlagen 791 - 
Beteiligungen 26.107 - 
Sonstige langfristige Vermögenswerte 13.024 - 
Summe 433.261 - 
   
Zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte 3.535 2.418 
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12 Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen 
Als nahestehende Unternehmen oder Personen im Sinne des IAS 24 gelten Unternehmen bzw.  
Personen, die den Konzern beherrschen oder von ihm beherrscht werden. Beherrschung liegt hierbei 
vor, wenn ein Gesellschafter die Entscheidungsgewalt aufgrund von Stimmrechten oder anderen  
Rechten über das Tochterunternehmen hat, er an positiven und negativen Rückflüssen partizipiert und 
diese Rückflüsse durch seine Entscheidungsgewalt beeinflussen kann. 

Darüber hinaus gelten Personen und deren nahe Familienangehörige als nahestehend, wenn sie  
maßgeblichen Einfluss auf das Unternehmen ausüben oder im Management des Unternehmens oder 
des Mutterunternehmens eine Schlüsselposition innehaben. Die FCR Immobilien AG hat ihre  
Geschäftsführer und nahestehende Angehörigen sowie die Mitglieder des Aufsichtsrats als  
nahestehende Personen identifiziert. 

 

 Mutterunternehmen 
 

Die Mutterunternehmen des Konzerns sind: 

Zum 31. Dezember 2025 halten die RAT Asset & Trading GmbH (Mutterunternehmen i.S.v.  
§ 285 Nr. 14 HGB) 42,30 % (Vorjahr: 42,23 %), die CM Center Management GmbH 23,05 %  
(Vorjahr: 23,05 %) und die MAMBO Vermögensverwaltung GmbH 3,09 % (Vorjahr: 0,00 %) der Anteile 
an der FCR Immobilien AG. Die genannten Gesellschaften sind im Besitz des Vorstandsvorsitzenden 
der FCR Immobilien AG, Falk Raudies. Der Vorstandsvorsitzende ist als beherrschende Person im 
Sinne des IAS 24.13 anzusehen. 

Name Firmensitz 
31.12.2025 31.12.2024 

RAT Asset & Trading GmbH Pullach i. Isartal 42,30 % 42,23 % 

CM Center Management 
GmbH Pullach i. Isartal 23,05 % 23,05 % 

MAMBO Vermögensverwal-
tung GmbH  Pullach i. Isartal 3,09 % 0,00 % 

 

 Tochterunternehmen  
Die Anteile an Tochterunternehmen und assoziierte Unternehmen können Anhangangabe 8  
entnommen werden. 

 

 Zusammensetzung des Aufsichtsrats 

Dem Aufsichtsrat des Konzernmutterunternehmens gehören im Geschäftsjahr 2025, unverändert zu 
den vorherigen Geschäftsjahren, Prof. Dr. Franz-Joseph Busse (Vorsitzender), Hochschullehrer,  
Hanjo Schneider (stellvertretender Vorsitzender) und Ludwig A. Fuchs, Geschäftsführer an. 

Der Aufsichtsrat erhielt im Geschäftsjahr eine fixe Vergütung in Höhe von TEUR 50 (Vorjahr: TEUR 35). 
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Die folgende Übersicht gibt die durch die Mitglieder des Aufsichtsrats in den letzten fünf Jahren  
ausgeübten Funktionen als Mitglieder des Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgans oder als Part-
ner (d.h. Gesellschafter einer Personengesellschaft) in Gesellschaften außerhalb der FCR-Gruppe  
wider: 

Prof. Dr. Franz-Joseph Busse: 

Gesellschaft  Funktion  von - bis 

     

Scheelen AG, Waldshut-Tiengen  Vorsitzender des Aufsichtsrats  seit 2003 

 

Hanjo Schneider: 

Gesellschaft  Funktion  von - bis 

-  -  - 

 

Ludwig A. Fuchs: 

Gesellschaft  Funktion  von - bis 

FAMe Invest & Management GmbH  Geschäftsführer  seit 2014 

Fuchs Asset Management  Geschäftsführer  seit 2014 

LFL Inc., London   Managing Director  seit 2009 

LAF Inc., London   Managing Director  seit 2014 

Oimara Capital, London  Managing Director  seit 2020 

Traxxall Technologies, Montreal  Mitglied des Board of Directors  2018 bis 2022 
 

 Vergütungen für Mitglieder des Managements in Schlüsselpositionen 

Die Vergütungen für Mitglieder des Managements in Schlüsselpositionen betreffen ausschließlich den 
Vorstand der FCR Immobilien AG. 

Die Zusammensetzung des Vorstandes hat sich gegenüber dem Vorjahr nicht verändert.  

Die Vergütung des Vorstands betrug im Geschäftsjahr 2025 insgesamt TEUR 1.242 (Vorjahr: 
TEUR 1.244). Dabei handelt es sich um erfolgsabhängige Boni für das Geschäftsjahr 2024 und die 
Festvergütung für das Geschäftsjahr 2025. Die Festvergütung inklusive Nebenleistungen bemisst sich 
auf TEUR 493 und die einjährige variable Vergütung auf TEUR 748. Die langfristige Vergütung des 
Vorstands der FCR beträgt im Geschäftsjahr 2025 TEUR 522. 
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 Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen 
Die folgenden Transaktionen mit nahestehenden Personen und Unternehmen fanden statt: 

Die Suiten am Schloss GmbH mit Sitz in Kitzbühel, Österreich, deren Eigentümer Herr Falk Raudies ist, 
hat einen Pachtvertrag mit den neuen Eigentümern der bisher verkauften Apartments geschlossen, da 
nur eine touristische Verwertung / Nutzung der Apartments möglich ist. Geschäftsführer der Suiten am 
Schloss GmbH ist Herr Thorsten Raudies, welcher der Bruder des Vorstandsvorsitzenden der FCR 
Immobilien AG, Falk Raudies, ist. 
 
Im Geschäftsjahr 2023 wurde die Gesellschaft FCR Pelagone GmbH & Co. KG unter anderem von 
Herrn Falk Raudies im Rahmen eines Share-Deals erworben. Ein Teil der daraus resultierenden For-
derung in Höhe von TEUR 393 wurde im Geschäftsjahr planmäßig zurückgezahlt. Zum Bilanzstichtag 
belaufen sich die offenen Forderungen auf insgesamt TEUR 12.631. 
 
Im Geschäftsjahr wurden kurzfristige Ausleihungen gegenüber nahestehenden Unternehmen gewährt, 
die zeitnah ausgeglichen und bis zum Aufstellungszeitpunkt vollständig zurückgeführt wurden. 
 
Mit der Ehefrau von Herrn Falk Raudies (Vorstand) besteht ein Vertragsverhältnis zur Erbringung von 
Managementdienstleistungen für die FCR Immobilien AG und alle FCR GmbHs & Co. KGs. Die Brutto-
Vergütung für die Tätigkeit betrug im Geschäftsjahr 2025 insgesamt TEUR 138. 
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Pflichtangaben und ergänzende Angaben nach HGB 
Ergänzende Angaben nach §§ 314, 264 HGB 

13 Mitarbeiteranzahl 
Der Konzern beschäftigte im Jahresdurchschnitt 43 Mitarbeiter (Vorjahr: 48). Die Beschäftigten  
untergliedern sich in folgende Gruppen: 

   2025  2024 
Mitarbeiter       

Vorstand  2     2   
Administration  23     25   
Service   18     21   
    

Gesamt  43  48 

  
Zum 31.12.2025 waren 39 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im FCR-Konzern beschäftigt.  
Die Beschäftigten untergliedern sich dabei in folgende Gruppen: Vorstand 2 (Vj. 2), Administration 21 
(Vj. 25), Service 16 (Vj. 21).  

 

14 Honorare des Abschlussprüfers 
Für die erbrachten Dienstleistungen der MSW GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft ist folgendes  
Honorar als Aufwand erfasst, worden: 

Der für das Geschäftsjahr berechnete Aufwand für den Abschlussprüfer beträgt insgesamt TEUR 95 
(Vorjahr: TEUR 97).  

In TEUR 2025 2024 
Abschlussprüferleistungen 95 97 
Andere Bestätigungsleistungen - - 

Summe 95 97 

 

15 Sonstige Angaben 
Die FCR Immobilien AG stellt den Konzernabschluss für den größten und kleinsten Kreis von Unter-
nehmen auf. 

Zum 31.12.2025 bestehen die folgenden Verpflichtungen: 
 

In TEUR 
Bis zu einem 

Jahr 
Zwischen einem 
und fünf Jahren Über fünf Jahren 

Miet-, Leasing- und Serviceverträge 165 485 91
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Zum 31.12.2024: 

In TEUR 
Bis zu einem 

Jahr 
Zwischen einem 
und fünf Jahren Über fünf Jahren 

Miet-, Leasing- und Serviceverträge 217 179 31

 

 

16 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag 
 

Nach Ablauf des Geschäftsjahres sind folgende Ereignisse eingetreten, die von wesentlicher Bedeutung 
sind und zu einer veränderten Beurteilung des Unternehmens führen könnten: 

Immobilientransaktionen: 

Nach dem Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 erfolgte der Besitz-, Nutzen- und Lastenübergang (BNL) 
von zwei in 2025 veräußerten / notariell beurkundeten Immobilien in Pforzheim und Jena. Nach dem 
Bilanzstichtag 31. Dezember 2025 erfolgte die notarielle Beurkundung von Verkäufen der Objekte in 
Naumburg, Brandenburg (Logistik), Wittingen, Nienburg, Bergisch Gladbach und Gronau. Für die Im-
mobilien Naumburg, Brandenburg (Logistik), Wittingen und Nienburg hat der BNL bereits in 2026 statt-
gefunden. Die finanziellen Auswirkungen dieses Ereignisses können zum Zeitpunkt der Aufstellung des 
Abschlusses nicht vollständig verlässlich geschätzt werden. 

Nahost-Krieg. 

Am 28. Februar 2026 brach ein bewaffneter Konflikt zwischen den Vereinigten Staaten von Amerika 
und dem Staat Israel einerseits sowie der Islamischen Republik Iran andererseits aus (im Folgenden: 
„Nahost-Krieg"). 

Die FCR Immobilien AG hat die möglichen Auswirkungen des Nahost-Kriegs auf die Geschäftstätigkeit, 
die Lieferketten sowie die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns beurteilt. 

Auf Basis der durchgeführten Beurteilung erwartet der Vorstand keine wesentlichen Auswirkungen auf 
die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Die weiteren Entwicklungen und deren Aus-
wirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns wird fortlaufend beobachtet. 
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17 Wesentliche Schätzungen, Ermessensentscheidungen und 
Fehler 
 

Die Aufstellung des Abschlusses erfordert die Anwendung rechnungslegungsbezogener Schätzungen, 
die nicht den tatsächlichen Ergebnissen entsprechen müssen. Die Anwendung der Rechnungslegungs-
methoden des Konzerns unterliegt außerdem verschiedenen Ermessensausübungen durch das  
Management. Nachstehend geben wir einen Überblick über Bereiche mit höheren Beurteilungsspielräu-
men oder höherer Komplexität sowie über Posten, bei denen es wahrscheinlich zu einer wesentlichen  
Anpassung kommt, wenn Schätzungen und Annahmen sich als falsch erweisen. Ausführliche  
Informationen zu diesen Schätzungen und Ermessensentscheidungen sind in den jeweiligen Anhang-
angaben enthalten, zusammen mit der Berechnungsgrundlage für jeden betroffenen Abschlussposten. 
 

Wesentliche Schätzungen und Ermessensentscheidungen 

Wesentliche Schätzungen oder Ermessensentscheidungen wurden ausgeübt bei: 

· Schätzungsunsicherheiten i.Z.m. Immateriellen Vermögenswerten – Anhangangabe 4.1 
· Schätzungsunsicherheiten i.Z.m. zur Finanzinvestition gehaltenen Immobilien – Anhangangabe 

4.2 
· Wertminderung von finanziellen Vermögenswerten (insbesondere Beteiligungen) – Anhangan-

gabe 6.2.2 
· Erfassung von Rückstellungen – Anhangangabe 4.10 
· Berechnung der Ertragsteuern – Anhangangabe 2.9 

Sämtliche Schätzungen und Ermessensentscheidungen werden fortlaufend überprüft und basieren auf 
Erfahrungen der Vergangenheit und sonstigen Faktoren, einschließlich Erwartungen über zukünftige 
Ereignisse, die das Unternehmen finanziell beeinflussen können, und die unter den gegebenen  
Umständen als sachgerecht gelten. 

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind zu einem gewissen Grad Annahmen zu treffen und 
Schätzungen vorzunehmen, die sich auf Höhe und Ausweis der bilanzierten Vermögenswerte und 
Schulden und der Erträge und Aufwendungen der Berichtsperiode ausgewirkt haben. Eine Schätzung 
erfolgt auf Grundlage der zuletzt verfügbaren, verlässlichen Informationen. Die aufgrund von  
Schätzungen bilanzierten Vermögenswerte, Schulden, Erträge und Aufwendungen können von den  
zukünftig zu realisierenden Beträgen abweichen.  

Dies gilt insbesondere vor dem Hintergrund der Nachwirkungen der weltweiten Kriegssituationen, die 
Verwerfungen bei globalen Lieferketten, Endmärkten und der Konjunkturentwicklung insgesamt verur-
sacht haben. Die Entwicklungen sind dynamisch, sodass nicht auszuschließen ist, dass die tatsächli-
chen Ergebnisse von den im Rahmen dieses Konzernabschlusses getroffenen Schätzungen und An-
nahmen abweichen beziehungsweise in künftigen Perioden eine Anpassung der getroffenen Schätzun-
gen und Annahmen erforderlich wird und dies einen wesentlichen Einfluss auf die Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage von FCR haben kann. Die im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses zum 
31. Dezember 2025 getroffenen abschlussrelevanten Schätzungen und Annahmen basierten auf dem 
seinerzeit vorhandenen Wissensstand und den besten verfügbaren Informationen. Obwohl sich die welt-
weiten Kriegssituationen und politischen Entwicklungen zu einer globalwirtschaftlichen Krise entwickelt 
haben, sind die Auswirkungen auf die Immobilien-Branche und somit auch auf die FCR nicht so gravie-
rend wie in anderen Branchen.  
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Die Geschäftstätigkeit und damit die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der FCR war bei Umsatz 
und Ergebnis von den oben genannten Sachverhalten nicht im wesentlichen Umfang betroffen.  
Auswirkungen der weltweiten Kriegssituationen auf den Konzernabschluss können sich weiterhin erge-
ben aus rückläufigen und volatileren Aktienkursen, Zinsanpassungen in verschiedenen Ländern, zu-
nehmender Volatilität der Fremdwährungskurse, einer sich verschlechternden Kreditwürdigkeit, Zah-
lungsausfällen oder verspäteten Zahlungen durch Mieter oder der Schwierigkeit, Vorhersagen und 
Prognosen aufgrund von Unsicherheiten hinsichtlich Höhe und Zeitpunkt von Zahlungsflüssen zu tref-
fen. Diese Faktoren können sich auf beizulegende Zeitwerte und Buchwerte von Vermögenswerten und 
Verbindlichkeiten, Höhe und Zeitpunkt der Ergebnisrealisierung sowie die Zahlungsflüsse auswir-
ken. Mögliche künftige Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage werden fortlaufend 
analysiert. 

Nachfolgend werden wesentliche Schätzungen und Annahmen weiter erläutert: 

Immaterielle Vermögenswerte 

Es werden Schätzungen für die Aktivierung des selbstgeschaffenen Intranets herangezogen.  

Dabei werden die Zeiten der Mitarbeiter, welche sie für die Entwicklung und für die Testphase benötigen, 
geschätzt. 

Der Buchwert der immateriellen Vermögenswerte, einschließlich der Software, beträgt zum Stichtag 
TEUR 4.421 (Vorjahr: TEUR 4.619). 

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 

In Bezug auf die durch die Gesellschaft gehaltenen Immobilien hat der Vorstand zu jedem Stichtag zu 
entscheiden, ob diese langfristig zur Vermietung bzw. zu Wertsteigerungszwecken oder zur  
Veräußerung gehalten werden. In Abhängigkeit von dieser Entscheidung werden die Immobilien nach 
den Grundsätzen für Renditeliegenschaften, als zur Veräußerung bestimmte Grundstücke mit  
unfertigen und fertigen Bauten (Vorräte) bzw. als zur Veräußerung bestimmtes langfristiges Vermögen 
bilanziert und entsprechend der Klassifizierung zu (fortgeführten) Anschaffungskosten oder zum  
beizulegenden Zeitwert bewertet. 

Die Annahmen und Schätzungen, die ein wesentliches Risiko in Form einer Anpassung der Buchwerte 
von Vermögenswerten und Schulden mit sich bringen können, beziehen sich im Wesentlichen auf die 
Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien  
(„Finanzimmobilien“). 

Der beste Hinweis für den beizulegenden Zeitwert von Finanzimmobilien sind auf einem aktiven Markt 
notierte aktuelle Preise vergleichbarer Immobilien. Da diese Informationen jedoch nicht vollständig  
vorhanden sind, greift die FCR AG auf standardisierte Bewertungsverfahren zurück. 

Eine detaillierte Beschreibung des zur Anwendung kommenden Bewertungsverfahrens findet sich in 
Kapitel 4.2 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien. 

Für die als Finanzimmobilien im Bestand von FCR befindlichen Immobilien werden die jeweiligen Markt-
werte zum Bilanzierungszweck, gemäß IAS 40 in Verbindung mit IFRS 13, ermittelt. Veränderungen 
relevanter Marktbedingungen, wie aktuelle Mietzinsniveaus und Leerstandsquoten, können die Bewer-
tung beeinflussen. Etwaige Änderungen des beizulegenden Zeitwerts des Investmentportfolios werden 
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im Periodenergebnis der Gruppe erfasst und können somit die Ertragslage von FCR wesentlich  
beeinflussen. 

Die beizulegenden Zeitwerte der Finanzimmobilien wurden für das Geschäftsjahr in Bezug auf  
Mietwohnungen und Ladeneinheiten mittels Ertragswertverfahren von unabhängigen Sachverständigen 
ermittelt. Für Zwecke der Bewertung müssen Faktoren, wie zukünftige Mieterträge und anzuwendende 
Kalkulationszinssätze, bzw. mögliche Gesamtverkaufserlöse und anzusetzende Kosten zur Errichtung 
der Objekte geschätzt werden, die einen unmittelbaren und erheblichen Einfluss auf den beizulegenden 
Zeitwert haben.  

Beteiligungen 

Die Annahmen und Schätzungen, die ein wesentliches Risiko in Form einer Anpassung der Buchwerte 
von Vermögenswerten mit sich bringen können, beziehen sich im Wesentlichen auf die Ermittlung der 
beizulegenden Zeitwerte der Finanzbeteiligung. 

Rückstellungen 

Die Bestimmung von Rückstellungen ist in erheblichem Maß mit Einschätzungen verbunden. Diese Ein-
schätzungen können sich infolge neuer Informationen ändern. Der Konzern bildet Rückstellungen für 
Gewährleistungen, wenn der Betrag oder der Zeitpunkt der Gewährleistungszahlung unsicher ist.  
Sonstige Rückstellungen werden für Einzelrisiken gebildet, deren Zahlungszeitpunkte oder Beträge  
unsicher sind. Zur Bildung der Rückstellungen sind Schätzungen nötig. Die tatsächlichen Beträge und 
Zeitpunkte der Zahlungen können von den ursprünglichen Einschätzungen abweichen. 

Ertragsteuern 

Aktive latente Steuern werden in dem Ausmaß angesetzt, in dem nachgewiesen werden kann, dass es 
wahrscheinlich ist, dass zukünftig ein zu versteuerndes Ergebnis zur Verfügung stehen wird, gegen das 
die temporäre Differenz verwendet werden kann. Zu jedem Bilanzstichtag werden die latenten  
Steueransprüche überprüft und in dem Umfang vermindert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, 
dass zukünftig ein ausreichend zu versteuerndes Ergebnis zur Verfügung stehen wird, um den Nutzen 
des latenten Steueranspruchs zu verwenden. 

Die Einschätzung der künftigen steuerlichen Ergebnisse basiert auf einer Unternehmensplanung bis 
zum Jahr 2032. Dabei wurde berücksichtigt, dass im Geschäftsjahr ein wesentlicher Einmaleffekt aus 
der Anpassung latenter Steuern in Höhe von TEUR 5.548 erfasst wurde, der nicht als nachhaltig fort-
laufend unterstellt wird. Unabhängig davon führen temporäre Differenzen aus als Finanzinvestition ge-
haltenen Immobilien (IAS 40) aufgrund der zugrunde liegenden Bewertungsmechanik regelmäßig zu 
passiven latenten Steuern und können somit künftig zu versteuernde Ergebnisse generieren. Diese Ef-
fekte wurden bei der Beurteilung der Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern angemessen berücksichtigt. 

Weitere Annahmen und Schätzungen beziehen sich im Wesentlichen auf die konzerneinheitliche  
Festlegung von steuerlichen Nutzungsdauern und Annahmen bezüglich der Werthaltigkeit von  
Grundstücken und Gebäuden. 
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18 Zusammenfassung der wesentlichen Rechnungs-
legungsmethoden 
 

Die vorliegende Anhangangabe umfasst eine Liste der wesentlichen, bei der Aufstellung dieses  
Konzernabschlusses verwendeten Rechnungslegungsmethoden, es sei denn, sie wurden bereits in  
vorstehenden Anhangangaben dargestellt. Diese Methoden wurden - soweit nicht gegenteilig vermerkt 
- durchgängig für alle dargestellten Perioden angewandt. Der vorliegende Abschluss ist ein Konzernab-
schluss, der aus den Abschlüssen der FCR Immobilien AG und ihren Tochterunternehmen besteht. 

 

 Bestimmung der beizulegenden Zeitwerte 

Eine Reihe von Rechnungslegungsmethoden und Angaben des Konzerns verlangen die Bestimmung 
der beizulegenden Zeitwerte für finanzielle und nicht finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten. 

Bei der Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes eines Vermögenswertes oder einer Schuld  
verwendet der Konzern, soweit möglich, am Markt beobachtbare Daten. Basierend auf den in den  
Bewertungstechniken verwendeten Inputfaktoren werden die beizulegenden Zeitwerte in unterschiedli-
che Stufen der Fair Value-Hierarchie eingeordnet: 

· Stufe 1: Notierte Preise (unbereinigt) auf aktiven Märkten für identische Vermögenswerte und 
Schulden. 

· Stufe 2: Bewertungsparameter, bei denen es sich nicht um die in Stufe 1 berücksichtigten,  
notierten Preise handelt, die sich aber für den Vermögenswert oder die Schuld entweder direkt 
(das heißt als Preis) oder indirekt (das heißt als Ableitung von Preisen) beobachten lassen. 

· Stufe 3: Bewertungsparameter für Vermögenswerte oder Schulden, die nicht auf beobachtbaren 
Marktdaten beruhen. 

Wenn die zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes eines Vermögenswertes oder einer Schuld 
verwendeten Inputfaktoren in unterschiedliche Stufen der Fair Value-Hierarchie eingeordnet werden 
können, wird die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert in ihrer Gesamtheit der Stufe der Fair Value-
Hierarchie zugeordnet, die dem niedrigsten Inputfaktor entspricht, der für die Bewertung insgesamt  
wesentlich ist. Der Konzern erfasst Umgruppierungen zwischen verschiedenen Stufen der Fair Value-
Hierarchie zum Ende der Berichtsperiode, in der die Änderung eingetreten ist. 

Im Konzernabschluss als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien, Beteiligungen und für kurzfristige 
Zwecke gehaltene Wertpapiere werden mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Für weitere Ausfüh-
rungen verweisen wir auf die Abschnitte zur Ausführung der entsprechenden Bilanzposition: 
 
· Beteiligungen - Anhangangabe 3.2 
· Für kurzfristige Zwecke gehaltene Wertpapiere- Anhangangabe 3.2 
· Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien - Anhangangabe 4.2 
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 Vom Konzern übernommene neue und geänderte Standards 

Der Konzern hat in der jährlichen Berichtsperiode ab 1. Januar 2025 die folgenden Standards und  
Änderungen erstmalig angewandt: 
 
· Änderungen an IAS 21 Auswirkungen von Wechselkursänderungen: Mangelnde Umtauschbarkeit 

Die vorstehend aufgeführten Änderungen hatten keine Auswirkung auf die in Vorperioden erfassten 
Beträge und haben voraussichtlich keinen signifikanten Einfluss auf die aktuelle bzw. künftige Peri-
oden.  

 

 Grundsätze der Konsolidierung 
 

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen, die vom Konzern beherrscht werden. Beherrschung liegt 
vor, wenn der Konzern aus seiner Beteiligung am Unternehmen variablen Renditen ausgesetzt ist bzw. 
Anspruch auf diese hat, und diese Renditen mittels seiner Verfügungsgewalt über das Beteiligungsun-
ternehmen beeinflussen kann. 

Für die Bilanzierung von Unternehmenszusammenschlüssen wendet der Konzern die Erwerbsmethode 
an. 

Konzerninterne Geschäftsvorfälle, Salden und unrealisierte Gewinne aus Geschäftsvorfällen zwischen 
Konzerngesellschaften werden eliminiert. Auch unrealisierte Verluste werden eliminiert, sofern sich aus 
dem Geschäftsvorfall keine Hinweise darauf ergeben, dass der übertragene Vermögenswert einer Wert-
minderung unterliegt. Die Rechnungslegungsmethoden von Tochterunternehmen wurden geändert,  
soweit dies zur Sicherstellung der Konsistenz mit den vom Konzern angewandten Methoden erforderlich 
war. 

Vollkonsolidierung: 

In den Konzernabschluss der FCR Immobilien AG werden alle wesentlichen Tochterunternehmen  
einbezogen, bei denen direkt oder indirekt die Möglichkeit zur Beherrschung dieser Gesellschaften  
besteht. Tochterunternehmen werden ab dem Zeitpunkt, zu dem Beherrschung erlangt wird,  
vollkonsolidiert. Die Beherrschung wird mit dem Zeitpunkt erlangt, zu dem die folgenden Bedingungen 
kumulativ erfüllt sind: 

Es besteht Verfügungsgewalt, um die maßgeblichen Tätigkeiten des Tochterunternehmens lenken zu 
können.  

Die FCR Immobilien AG ist den variablen Rückflüssen aus diesen Tochtergesellschaften ausgesetzt.  

Die FCR Immobilien AG verfügt über die Fähigkeit, mittels ihrer Verfügungsgewalt die variablen  
Rückflüsse zu beeinflussen. 

Tochterunternehmen sind ab dem Zeitpunkt voll zu konsolidieren, an dem die Beherrschung auf den 
Konzern übergeht. Sie werden ab dem Zeitpunkt entkonsolidiert, an dem die Beherrschung endet. 

 

Verlust der Beherrschung eines Tochterunternehmens: 

Verliert die FCR Immobilien AG die Beherrschung über ein Tochterunternehmen, werden die  
Vermögenswerte und Schulden der Tochtergesellschaft sowie die dazugehörigen nicht beherrschenden 
Anteile ausgebucht. Das Ergebnis wird in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 
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Assoziierte Unternehmen 

Ein assoziiertes Unternehmen ist ein Unternehmen, auf das der Konzern maßgeblichen Einfluss hat 
und das weder ein Tochterunternehmen noch ein Gemeinschaftsunternehmen ist. Maßgeblicher  
Einfluss ist die Möglichkeit, an den finanz- und geschäftspolitischen Entscheidungen des Unterneh-
mens, an dem die Beteiligung gehalten wird, mitzuwirken. Dabei liegt weder Beherrschung noch  
gemeinschaftliche Führung der Entscheidungsprozesse vor. 

Anteile an assoziierten Unternehmen und dem Gemeinschaftsunternehmen werden nach der Equity-
Methode bilanziert. Sie werden zunächst mit den Anschaffungskosten angesetzt, wozu auch  
Transaktionskosten zählen. Nach dem erstmaligen Ansatz enthält der Konzernabschluss den Anteil des 
Konzerns am Gesamtergebnis der nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen bis zu dem  
Zeitpunkt, an dem der maßgebliche Einfluss oder die gemeinschaftliche Führung endet. 

 

 Unternehmenszusammenschlüsse 
 

Für die Bilanzierung sämtlicher Unternehmenszusammenschlüsse wird die Erwerbsmethode angewen-
det, unabhängig davon, ob Eigenkapitalinstrumente oder sonstige Vermögenswerte erworben wurden.  

Im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses erworbene identifizierbare Vermögenswerte  
sowie übernommene Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten werden mit geringen Ausnahmen 
zunächst zu ihrem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt bewertet.  

Erwerbsbezogene Kosten werden als Aufwand erfasst. 

Der Überschuss der übertragenen Gegenleistung und über den beizulegenden Zeitwert des erworbenen 
identifizierbaren Reinvermögens wird als Geschäfts- oder Firmenwert erfasst. Sind diese Beträge  
geringer als der beizulegende Zeitwert des identifizierbaren Reinvermögens des erworbenen  
Geschäftsbetriebs, wird der Unterschiedsbetrag unmittelbar erfolgswirksam als Erwerb zu einem Preis  
unter dem Marktwert erfasst. 

Erfolgt die Begleichung eines Teils der Zahlung zu einem späteren Zeitpunkt, werden die zukünftig zu 
zahlenden Beträge auf ihren Barwert zum Erwerbszeitpunkt abgezinst.  

Eine bedingte Gegenleistung wird entweder als Eigenkapital oder als finanzielle Verbindlichkeit  
klassifiziert. Eine bedingte Gegenleistung, die als finanzielle Verbindlichkeit klassifiziert ist, wird in der 
Folge zu ihrem beizulegenden Zeitwert neu bewertet, wobei die Änderungen des beizulegenden  
Zeitwerts erfolgswirksam erfasst werden. 

 

 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 

Die Qualifizierung von Immobilien als Finanzinvestition basiert auf einem entsprechenden Management-
beschluss, diese Immobilien zur Erzielung von Mieteinnahmen zu nutzen und deren Mietsteigerungs-
potenzial über einen längeren Zeitraum sowie damit einhergehende Wertsteigerungen zu realisieren.  

Finanzimmobilien werden bei erstmaliger Bewertung zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten  
einschließlich Nebenkosten angesetzt. Im Rahmen der Folgebewertung werden sie zu ihren  
beizulegenden Zeitwerten angesetzt, die die Marktbedingungen am Bilanzstichtag widerspiegeln. Ein 
Gewinn oder Verlust aus der Änderung der beizulegenden Zeitwerte wird in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Nachträgliche Kosten für den Aus- und Umbau der Immobilien werden berücksichtigt, 



 
Seite 61 

 

 

 

soweit diese zu einer Steigerung des beizulegenden Zeitwerts der Immobilie beitragen. Bei der  
Bewertung wird zudem auf die bestmögliche Verwendung des jeweiligen Objektes abgestellt. Folglich 
werden Nutzungsänderungen bei der Bewertung berücksichtigt, sofern die technische Durchführbarkeit, 
die rechtliche Zulässigkeit und die finanzielle Machbarkeit gegeben sind. 

Die Bewertung der Finanzimmobilien erfolgt grundsätzlich jährlich. Wenn keine wesentlichen wertmäßi-
gen Entwicklungen zu erwarten sind, wird in Ausnahmefällen der beizulegende Zeitwert über einen  
längeren Zeitraum als ein Jahr fortgeführt. Ergeben sich zum Abschlussstichtag wesentliche Verände-
rungen in den relevanten Inputfaktoren, so erfolgt eine entsprechende Anpassung. Die Ermittlung des 
beizulegenden Zeitwerts der Finanzimmobilien erfolgt auf Grundlage von Gutachten unabhängiger,  
externer Sachverständiger mithilfe anerkannter Bewertungsverfahren. Die beauftragten, unabhängigen 
Sachverständigen verfügen über entsprechende berufliche Qualifikationen und Erfahrungen zur Durch-
führung der Bewertung. Die Gutachten basieren im Wesentlichen auf den Informationen, die durch die 
Gesellschaft zur Verfügung gestellt werden, z. B. aktuelle Mieten, Instandhaltungs- und Verwaltungs-
kosten oder der aktuelle Leerstand sowie Annahmen des Gutachters, die auf Marktdaten basieren und 
auf Basis seiner fachlichen Qualifikation beurteilt werden, z. B. künftige Marktmieten, typisierte Instand-
haltungs- und Verwaltungskosten, strukturelle Leerstandsquoten oder Diskontierungs- und  
Kapitalisierungszinssätze. 

Die dem Gutachter zur Verfügung gestellten Informationen und die getroffenen Annahmen sowie die 
Ergebnisse der Immobilienbewertung werden durch den Vorstand analysiert, bevor sie ihre  
Berücksichtigung finden. 

Bewertung von zur Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte 

Sollte zum Bilanzierungszeitpunkt ein notariell beurkundeter Kaufvertrag für ein als zur Finanzinvestition 
gehaltene Immobilie klassifiziertes Objekt mit Vollzug nach dem Stichtag vorliegen, für das 
wesentliche Verkaufsaktivitäten eingeleitet wurden, werden diese Immobilien gemäß IFRS 5 als zur 
Veräußerung gehaltene langfristige Vermögenswerte ausgewiesen.  

Die Bewertung von zur Veräußerung gehaltenen Immobilien erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. 

 

 Erfassung der Umsatzerlöse 

Umsatzerlöse werden in Höhe der Gegenleistung erfasst, mit der ein Unternehmen im Gegenzug für 
die Übertragung von Gütern oder Dienstleistungen auf einen Kunden erwartungsgemäß rechnen kann. 
Der Kunde erlangt die Verfügungsgewalt entweder zu einem bestimmten Zeitpunkt oder in einem  
bestimmten Zeitraum. Die FCR AG erfüllt bei der Veräußerung von Immobilien den zeitpunktbezogenen 
Kontrollübergang. Der Umsatz wird auf Grundlage, der in einem Vertrag mit einem Kunden festgelegten 
Gegenleistung bemessen. 

Erlöse aus der Vermietung von Immobilien  

Erlöse aus der Immobilienbewirtschaftung beinhalten Einnahmen aus der Vermietung von Bestandsim-
mobilien (zur Finanzinvestition gehaltene Immobilien) und von zur Veräußerung gehaltenen Immobilien, 
die unter Abzug von Erlösschmälerungen entsprechend den zugrunde liegenden Vertragslaufzeiten  
realisiert werden, sofern die Vergütung vertraglich festgesetzt oder verlässlich bestimmbar und die  
Erfüllung der damit verbundenen Forderungen wahrscheinlich ist. 
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Die Erlöse aus Vermietungen werden mit Leistungserbringung erfasst. Die Leistung wird durch die zur 
Verfügung gestellten Räume erbracht, für welche die FCR AG monatliche Mietzahlungen erhält. 

Mietfreie Zeiten oder anderweitige Miet-Incentives werden über die voraussichtliche Laufzeit des  
Mietvertrags verteilt. Noch nicht abgerechnete Nebenkosten werden als Vertragsvermögenswerte aus-
gewiesen und nach Rechnungsstellung realisiert. 

Für zusätzliche Angaben zu den Erlösen aus der Objektvermietung wird auf den Abschnitt 4.4 Leasing-
verhältnisse verwiesen. 

 

Erlöse aus Betriebskosten  

Erlöse aus Betriebskosten werden realisiert, sofern die weiterbelastbaren Kosten und die Höhe der  
Erlöse verlässlich bestimmt werden können und die Leistungen erbracht worden sind. Für alle  
wesentlichen Betriebskostenarten ist die FCR in der Gesamtbetrachtung als Prinzipal tätig, da unter 
anderem das Bestandsrisiko, insbesondere im Fall von Leerstand, in allen Fällen bei der Gesellschaft 
liegt. 

Die vereinbarte Gegenleistung ist monatlich im Rahmen der Betriebskostenvorauszahlung fällig. Bei 
den verbrauchten Ressourcen handelt es sich um die vermieteten Wohn- und Gewerberäume, die von 
den Mietern verbraucht werden. Diese werden bei den Erlösen aus Vermietungen von als Finanzanla-
gen gehaltenen Immobilien inkl. Nebenkosten ausgewiesen. 

Neben den Erlösen aus Vermietung von Immobilien werden die dort angefallenen Nebenkosten an die 
Mieter weiterbelastet. 

Nach IFRS 15 ist für Unterscheidung in Prinzipal- oder Agentenstellung entscheidend, ob eine Vertrags-
partei vor der Übertragung einer Leistung auf einen Kunden Kontrolle über die Leistung besitzt. Für die 
Betriebskosten bei Mietverhältnissen agiert die FCR Immobilien AG als Prinzipal, da das Unternehmen 
die Verfügungsgewalt über die Dienstleistungen erlangt und somit in der Leistungsverpflichtung  
gegenüber den Mietern ist. Erhaltene Anzahlungen auf Betriebskosten werden als Vertragsverbindlich-
keiten ausgewiesen. 

Für Erlöse aus der Objektvermietung wird auf den Anhangangabe 4.4 Leasingverhältnisse verwiesen. 

Erlöse aus der Veräußerung von Immobilien 

Verkaufserlöse aus als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien werden erfasst, wenn die Verfügungs-
macht über die Immobilien an den Kunden übergegangen ist. Die Käufer erlangen grundsätzlich  
Verfügungsgewalt über Immobilien, wenn Besitz, Nutzen und Lasten auf diese übergehen. Zu diesem  
Zeitpunkt ergibt sich ein durchsetzbarer Anspruch auf Zahlung. Die Umsatzerlöse entsprechen dem 
vertraglich vereinbarten Transaktionspreis. Mehrheitlich ist die Gegenleistung fällig, wenn der Rechtsti-
tel übergegangen ist. Im Transaktionspreis wird daher keine signifikante Finanzierungskomponente  
berücksichtigt. 

Grundvoraussetzung der Erlösrealisierung beim Verkauf von Immobilien sind die Wahrscheinlichkeit 
des Nutzenzuflusses und die verlässliche Quantifizierung der Erlöse. Ergänzend muss es zu einem 
Übergang der mit dem Eigentum an den Vermögenswerten verbundenen wesentlichen Chancen und 
Risiken auf den Erwerber kommen, zu einer Aufgabe der rechtlichen oder tatsächlichen Verfügungs-
macht über die Vermögenswerte und zu einer verlässlichen Bestimmbarkeit der mit dem Verkauf  
angefallenen oder noch anfallenden Aufwendungen. 
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Der Aufwand aus dem Abgang von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien entspricht dem  
Kaufpreis der Immobilie. 

Die kumulierte Wertänderung der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien ist die Differenz  
zwischen den ursprünglichen Anschaffungskosten der in 2025 verkauften Objekte und der bis zum  
Verkaufszeitpunkt kumulierten Veränderungen in ihren beizulegenden Zeitwerten. 

Erlöse aus dem Verkauf von Handelswaren 

Erlöse aus dem Verkauf von Handelswaren werden zeitpunktbezogen im Moment der Transaktion  
erfasst.  

Vertragskosten 

Kosten zur Anbahnung von Verträgen mit Kunden werden entsprechend IFRS 15.94 unmittelbar bei 
ihrem Entstehen als Aufwand erfasst. Bei den Kosten handelt es sich insbesondere um Verkaufs- und 
Maklerprovisionen. 

 

 Bestandsveränderungen 

Die bilanziellen Auswirkungen der bereits angefallenen, aber noch nicht an die Mieter abgerechneten 
Nebenkosten werden unter den Bestandsveränderungen erfolgswirksam ausgewiesen. Des Weiteren 
werden in den Bestandsveränderungen gekaufte, jedoch noch nicht weiterveräußerte Handelswaren 
berücksichtigt. 
 

 Ertragsteuern 
 

Der Ertragsteueraufwand bzw. die -gutschrift für die Periode entspricht der Steuerschuld auf das zu 
versteuernde Einkommen der aktuellen Periode, basierend auf dem geltenden Ertragsteuersatz einer 
Steuerjurisdiktion, bereinigt um Änderungen der aktiven und passiven latenten Steuern, die auf  
temporäre Differenzen und steuerliche Verlustvorträge entfallen. 

Der tatsächliche Ertragsteueraufwand wird aufgrund der zum Bilanzstichtag in den Ländern gültigen 
bzw. angekündigten Steuergesetze ermittelt, in denen das Unternehmen, seine Tochterunternehmen 
und seine assoziierten Unternehmen tätig sind und zu versteuerndes Einkommen erwirtschaften. Das 
Management überprüft regelmäßig die Positionen in den Steuererklärungen im Hinblick auf Situationen, 
bei denen das geltende Steuerrecht verschiedene Auslegungen zulässt. Das Management bildet Rück-
stellungen aufgrund der voraussichtlich an die Steuerbehörden zu zahlenden Beträge. 

Latente Steuern werden auf temporäre Differenzen zwischen der steuerlichen Basis der Vermögens-
werte und Schulden und deren Buchwerten im Konzernabschluss unter Anwendung der Verbindlich-
keitsmethode vollumfänglich ausgewiesen. Passive latente Steuern werden jedoch nicht erfasst, wenn 
sie aus der erstmaligen Erfassung eines Geschäfts- oder Firmenwerts herrühren. Latente Ertragsteuern 
werden unter Anwendung der Steuersätze (und Gesetze) ermittelt, die zum Ende der Berichtsperiode 
gültig bzw. angekündigt sind und voraussichtlich gelten, wenn die zugehörigen aktiven latenten Ertrag-
steuern realisiert bzw. die passiven latenten Ertragsteuern beglichen werden. 

Aktive latente Steuern werden nur dann erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass ein zu versteuerndes 
Ergebnis verfügbar sein wird, um diese temporären Differenzen und Verlustvorträge in Anspruch zu 
nehmen. 
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Aktive und passive latente Steuern werden nur dann saldiert, wenn ein einklagbares Recht vorliegt, die 
tatsächlichen Steuererstattungsansprüche gegen die Steuerschulden aufzurechnen und die latenten 
Steuersalden die gleiche Steuerbehörde betreffen. Tatsächliche Steuererstattungsansprüche und  
Steuerverbindlichkeiten werden saldiert, wenn das Unternehmen ein einklagbares Recht zur Aufrech-
nung hat und beabsichtigt, einen Ausgleich auf Nettobasis herbeizuführen oder gleichzeitig mit der  
Realisierung der Ansprüche die Verpflichtungen abzulösen. 

Tatsächliche und latente Steuern werden im Gewinn oder Verlust erfasst, es sei denn, sie betreffen 
Posten, die direkt im Eigenkapital oder im sonstigen Ergebnis ausgewiesen werden. In diesem Fall 
werden die Steuern ebenfalls im sonstigen Ergebnis oder direkt im Eigenkapital verbucht. 

 Wertminderung von Vermögenswerten 
 

Geschäfts- oder Firmenwerte und immaterielle Vermögenswerte mit unbegrenzter Nutzungsdauer wer-
den nicht planmäßig abgeschrieben, sondern jährlich auf Wertminderungen überprüft, bzw. häufiger, 
wenn Ereignisse oder Änderungen der Umstände darauf hinweisen, dass Wertminderungen vorliegen 
könnten. Sonstige Vermögenswerte werden auf Wertminderungen überprüft, sobald Ereignisse oder 
Änderungen der Umstände darauf hinweisen, dass der Buchwert möglicherweise nicht mehr erzielbar 
ist. Ein Wertminderungsaufwand wird in Höhe des Betrags erfasst, um den der Buchwert des  
Vermögenswerts seinen erzielbaren Wert übersteigt. Der erzielbare Betrag ist der höhere Wert aus 
beizulegendem Zeitwert eines Vermögenswerts, abzüglich Veräußerungskosten, und Nutzungswert. 
Falls es nicht möglich ist, den erzielbaren Betrag für einen einzelnen Vermögenswert zu schätzen,  
werden die Vermögenswerte zu zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zusammengefasst. Unter einer 
zahlungsmittelgenerierenden Einheit wird die kleinste identifizierbare Gruppe von Vermögenswerten, 
die Mittelzuflüsse erzeugen, die weitestgehend unabhängig von den Mittelzuflüssen anderer  
Vermögenswerte bzw. Gruppen von Vermögenswerten sind, verstanden. Nichtfinanzielle Vermögens-
werte mit Ausnahme des Geschäfts- oder Firmenwerts, die von einer Wertminderung betroffen waren, 
werden zum Ende jeder Berichtsperiode auf mögliche Wertaufholungen überprüft. 

 

 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 
 

Für Zwecke der Darstellung in der Kapitalflussrechnung umfassen die Zahlungsmittel und Zahlungsmit-
teläquivalente Bargeldbestände, kurzfristig abrufbare Guthaben bei Kreditinstituten, sonstige  
kurzfristige, hochliquide Finanzinvestitionen mit ursprünglichen Laufzeiten von drei Monaten oder  
weniger, die jederzeit in liquide Mittel umgewandelt werden können und die einem unwesentlichen  
Wertänderungsrisiko unterliegen und Kontokorrentkredite. Die Kontokorrentkredite sind in der Bilanz als 
Kreditaufnahmen unter den kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. 

Verfügungsbeschränkte Guthaben werden, wenn die Voraussetzungen für einen Ausweis in den Zah-
lungsmitteln und Zahlungsmitteläquivalenten nicht gegeben sind, unter den finanziellen Vermögens-
werten ausgewiesen. 
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 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind beim erstmaligen Ansatz zum Betrag der unbeding-
ten Gegenleistung zu erfassen. Enthalten sie signifikante Finanzierungskomponenten, sind sie  
stattdessen zum beizulegenden Zeitwert anzusetzen. In der Folge werden sie zu fortgeführten  
Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode, abzüglich Wertberichtigungen, angesetzt. Für wei-
tere Informationen zur Bilanzierung von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im Konzern siehe 
Anhangangabe 3.1 sowie zur Beschreibung der Wertminderungsgrundsätze des Konzerns Anhangan-
gabe 6.2.2. 

 Vorräte 
 

Die Bewertung von Vorräten erfolgt zum jeweils niedrigeren Wert aus Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten und Nettoveräußerungswert. Die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten umfassen Material- 
und Fertigungseinzelkosten sowie angemessene Teile der variablen und fixen Gemeinkosten, wobei 
die letztgenannten Kosten auf Basis einer Normalkapazität ermittelt werden. Die Anschaffungs- bzw. 
Herstellungskosten werden den einzelnen Posten der Vorräte auf der Basis gewogener durchschnittli-
cher Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten zugeordnet. Die Anschaffungskosten erworbener Vorräte 
werden nach Abzug von Rabatten und Preisnachlässen ermittelt. Der Nettoveräußerungswert bestimmt 
sich als geschätzter Verkaufserlös im gewöhnlichen Geschäftsverlauf, abzüglich der geschätzten  
Kosten bis zur Fertigstellung und der geschätzten zur Veräußerung notwendigen Kosten. 

 

 Finanzinvestitionen und sonstige finanzielle Vermögenswerte 

18.13.1 Klassifizierung 
 

Der Konzern stuft seine finanziellen Vermögenswerte in die folgenden Bewertungskategorien ein: 

· solche, die in der Folge zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden (entweder erfolgsneutral 
oder erfolgswirksam) und 

· solche, die zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertet werden. 

Die Klassifizierung ist abhängig vom Geschäftsmodell des Unternehmens für die Steuerung der  
finanziellen Vermögenswerte und von den vertraglichen Zahlungsströmen. 

Bei zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Vermögenswerten werden die Gewinne und Verluste  
entweder erfolgswirksam oder erfolgsneutral erfasst. Bei Investitionen in Eigenkapitalinstrumente, die 
nicht zu Handelszwecken gehalten werden, ist dies abhängig davon, ob sich der Konzern zum Zeitpunkt 
des erstmaligen Ansatzes unwiderruflich dafür entschieden hat, die Eigenkapitalinstrumente erfolgs-
neutral zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten. 

Der Konzern klassifiziert Schuldinstrumente nur dann um, wenn sich das Geschäftsmodell zur  
Steuerung solcher Vermögenswerte ändert. 

 

18.13.2 Ansatz und Ausbuchung 
 

Ein marktüblicher Kauf oder Verkauf von finanziellen Vermögenswerten wird zum Handelstag  
angesetzt, d. h. zu dem Tag, an dem sich der Konzern verpflichtet, den Vermögenswert zu kaufen oder 
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zu verkaufen. Finanzielle Vermögenswerte werden ausgebucht, wenn die Ansprüche auf den Erhalt von 
Zahlungsströmen aus den finanziellen Vermögenswerten ausgelaufen oder übertragen worden sind und 
der Konzern im Wesentlichen alle Risiken und Chancen aus dem Eigentum übertragen hat. 
 

18.13.3 Bewertung 
 

Beim erstmaligen Ansatz bewertet der Konzern einen finanziellen Vermögenswert zum beizulegenden 
Zeitwert zuzüglich – im Falle eines in der Folge nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert  
bewerteten finanziellen Vermögenswerts – der direkt auf den Erwerb dieses Vermögenswerts entfallen-
den Transaktionskosten. Transaktionskosten von erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerte-
ten finanziellen Vermögenswerten werden im Gewinn und Verlust als Aufwand erfasst. 

Finanzielle Vermögenswerte mit eingebetteten Derivaten werden in ihrer Gesamtheit betrachtet, wenn 
ermittelt wird, ob ihre Zahlungsströme ausschließlich Tilgungs- und Zinszahlungen darstellen. 
 

Schuldinstrumente 

Die Folgebewertung von Schuldinstrumenten ist abhängig vom Geschäftsmodell des Konzerns zur 
Steuerung des Vermögenswerts und den Zahlungsstrommerkmalen des Vermögenswerts. Der Konzern 
stuft seine Schuldinstrumente in drei Bewertungskategorien ein: 

• Zu fortgeführten Anschaffungskosten: Vermögenswerte, die zur Vereinnahmung der vertragli-
chen Zahlungsströme gehalten werden, und bei denen diese Zahlungsströme ausschließlich 
Zins- und Tilgungszahlungen darstellen, werden zu fortgeführten Anschaffungskosten bewertet. 
Zinserträge aus diesen finanziellen Vermögenswerten werden unter Anwendung der Effektivzins-
methode in den Finanzerträgen ausgewiesen. Gewinne oder Verluste aus der Ausbuchung  
werden direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, und – zusammen mit den Fremdwäh-
rungsgewinnen und - verlusten – unter den sonstigen Gewinnen/(Verlusten) ausgewiesen. 
 

• FVOCI: Vermögenswerte, die zur Vereinnahmung der vertraglichen Zahlungsströme und zur  
Veräußerung der finanziellen Vermögenswerte gehalten werden, und bei denen die Zahlungs-
ströme ausschließlich Zins- und Tilgungszahlungen darstellen, werden erfolgsneutral zum  
beizulegenden Zeitwert bewertet. Veränderungen des Buchwerts werden im sonstigen Ergebnis 
ausgewiesen, mit Ausnahme der Wertminderungserträge oder -aufwendungen, Zinserträge und 
Fremdwährungsgewinne und -verluste, die im Gewinn oder Verlust erfasst werden. Bei  
Ausbuchung des finanziellen Vermögenswerts wird der zuvor im sonstigen Ergebnis angesetzte 
kumulierte Gewinn oder Verlust aus dem Eigenkapital in die Gewinn- und Verlustrechnung um-
gegliedert und in den sonstigen Gewinnen/(Verlusten) ausgewiesen. Zinserträge aus diesen fi-
nanziellen Vermögenswerten werden unter Anwendung der Effektivzinsmethode in den  
Finanzerträgen ausgewiesen. Fremdwährungsgewinne und -verluste werden in den sonstigen 
Gewinnen/(Verlusten) und Wertminderungsaufwendungen in einem gesonderten Posten in der 
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. 
 

• FVPL: Vermögenswerte, welche die Kriterien der Kategorie „zu fortgeführten Anschaffungskosten 
bewertet“ oder „FVOCI“ nicht erfüllen, werden in die Kategorie „erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert“ (FVPL) eingestuft. Gewinne oder Verluste aus einem Schuldinstrument, das in der 
Folge zum FVPL bewertet wird, werden im Gewinn oder Verlust saldiert unter den sonstigen  
Gewinnen / (Verlusten) in der Periode ausgewiesen, in der sie entstehen. 
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Eigenkapitalinstrumente 
Der Konzern bewertet alle gehaltenen Eigenkapitalinstrumente in der Folge zum beizulegenden  
Zeitwert. Hat das Management des Konzerns entschieden, Effekte aus der Änderung des beizulegen-
den Zeitwerts von Eigenkapitalinstrumenten im sonstigen Ergebnis darzustellen, erfolgt nach der  
Ausbuchung des Instruments keine spätere Umgliederung dieser Gewinne und Verluste in den Gewinn 
oder Verlust. Dividenden aus solchen Instrumenten werden weiterhin im Gewinn oder Verlust unter den 
sonstigen Erträgen erfasst, wenn der Anspruch des Konzerns auf den Erhalt von Zahlungen begründet 
wird. 

Änderungen des beizulegenden Zeitwerts der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten 
finanziellen Vermögenswerte werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter den sonstigen  
Gewinnen/(Verlusten) erfasst. Wertminderungsaufwendungen (und Wertaufholungen) der  
erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Eigenkapitalinstrumente werden nicht getrennt 
von den sonstigen Änderungen des beizulegenden Zeitwerts ausgewiesen. 

18.13.4 Wertminderung 
 

Der Konzern beurteilt auf zukunftsgerichteter Basis, die mit zu fortgeführten Anschaffungskosten oder 
erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Schuldinstrumenten verbundenen erwarteten 
Kreditverluste. Die Wertminderungsmethode ist abhängig davon, ob eine signifikante Erhöhung des 
Kreditrisikos vorliegt. 

Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wendet der Konzern den gemäß IFRS 9 zulässigen 
vereinfachten Ansatz an, dem zufolge die über die Laufzeit erwarteten Kreditverluste ab dem  
erstmaligen Ansatz der Forderungen zu erfassen sind; zu weiteren Einzelheiten siehe  
Anhangangabe 6.2.2. 

 Immaterielle Vermögenswerte 

Immaterielle Vermögenswerte und Software werden zum Zeitpunkt des Zugangs mit ihren Anschaf-
fungskosten angesetzt. In den Folgeperioden werden diese mit ihren Anschaffungskosten abzüglich 
kumulierter planmäßiger Abschreibungen und etwaiger Wertminderungen bewertet. 

Die Anschaffungskosten umfassen die direkt zurechenbaren Erwerbs- und Bereitstellungskosten. Die 
Herstellungskosten umfassen die Kosten, die aufgewendet werden, um den immateriellen Vermögens-
wert in einen betriebsfähigen Zustand zu bringen. 

Die planmäßige Abschreibung erfolgt nach der linearen Methode. Sie beginnt, sobald der Vermögens-
wert verwendet werden kann und endet mit Ablauf der Nutzungsdauer bzw. mit dem Abgang des  
Vermögenswerts. Der Abschreibungszeitraum orientiert sich an der erwarteten Nutzungsdauer.  
Erworbene Software wird über drei bis sechs Jahre abgeschrieben. Andere immaterielle Vermögens-
werte werden linear über drei bis sieben Jahre abgeschrieben. Das selbstgeschaffene Intranet wird über  
10 Jahre abgeschrieben. Die Abschreibung beginnt nach erfolgter Testphase mit der Inbetriebnahme. 

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermögenswerte werden mit den Abschreibungen auf  
Sachanlagen zusammengefasst und unter den Abschreibungen in der Gesamtergebnisrechnung aus-
gewiesen. 

Entwicklungskosten für selbst erstellte immaterielle Vermögenswerte werden als Vermögenswerte  
erfasst, sofern sie die Ansatzkriterien des IAS 38 ‚Immaterielle Vermögenswerte‘, Abschnitt 57, erfüllen. 
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Für weiterführende Informationen verweisen wir auf die Ausführungen unter der Anhangangabe 4.1.1 
Immaterielle Vermögenswerte. 

 

 Leasingverhältnisse 

Leasingnehmer 
Bei Abschluss eines Vertrags stellt der Konzern fest, ob der Vertrag ein Leasingverhältnis ist oder  
enthält. Ein Vertrag ist oder enthält ein Leasingverhältnis, wenn der Vertrag ein Recht auf die Nutzung 
des Vermögenswerts (oder der Vermögenswerte) im Austausch für eine Gegenleistung überträgt. Um 
zu beurteilen, ob ein Vertrag das Recht der Kontrolle der Nutzung eines identifizierten Vermögenswerts 
überträgt, prüft der Konzern, ob:  

· der Vertrag die Nutzung eines identifizierten Vermögenswerts beinhaltet. Dies kann explizit oder 
implizit festgelegt werden und sollte physisch abgrenzbar sein oder im Wesentlichen die gesamte 
Kapazität eines physisch abgrenzbaren Vermögenswerts darstellen. Hat der Lieferant ein  
materielles Substitutionsrecht, so wird der Vermögenswert nicht als Leasingverhältnis identifiziert, 
 

· der Konzern das Recht hat, während der gesamten Nutzungsdauer im Wesentlichen den  
gesamten wirtschaftlichen Nutzen aus der Nutzung des Vermögenswerts zu ziehen, und  
 

· der Konzern das Recht hat, die Verwendung des Vermögenswerts zu bestimmen. Der Konzern 
hat dieses Recht, wenn er über die Entscheidungsrechte verfügt, die für die Änderung der Art und 
Weise und des Zwecks der Nutzung des Vermögenswerts am relevantesten sind. In seltenen 
Fällen, in denen die Entscheidung darüber, wie und zu welchem Zweck der Vermögenswert  
verwendet wird, vorbestimmt ist, hat der Konzern das Recht, die Verwendung des Vermögens-
werts zu bestimmen, wenn:  
o der Konzern das Recht hat, den Vermögenswert zu betreiben oder  
o der Konzern den Vermögenswert so konzipiert hat, dass im Voraus festgelegt wird, wie und 

zu welchem Zweck er verwendet wird. 

Bei Abschluss oder Neubeurteilung eines Vertrags, der eine Leasingkomponente enthält, ordnet der 
Konzern die im Vertrag enthaltene Gegenleistung jeder Leasingkomponente auf der Grundlage ihrer 
relativen Einzelpreise zu. Bei Leasingverhältnissen für Fahrzeuge, bei denen der Konzern  
Leasingnehmer ist, hat der Konzern entschieden, von der Trennung von Nichtleasing- und Leasingkom-
ponenten abzusehen und stattdessen jede Leasingkomponente und alle damit verbundenen  
Nichtleasingkomponenten als eine einzige Leasingkomponente zu bilanzieren. 

Der Konzern erfasst am Bereitstellungsdatum des Leasingverhältnisses ein Nutzungsrecht und eine 
Leasingverbindlichkeit. Das Nutzungsrecht wird anfänglich zu Anschaffungskosten bewertet. Diese  
ergeben sich aus dem Anfangsbetrag der Leasingverbindlichkeit, bereinigt um etwaige Leasingzahlun-
gen vor oder zum Bereitstellungsdatum des Leasingverhältnisses, zuzüglich etwaiger anfänglich  
anfallender direkter Kosten und einer Schätzung der Kosten für Abbau, Beseitigung, oder  
Wiederherstellung des zugrundeliegenden Vermögenswerts oder des Standorts, an dem er sich befin-
det und abzüglich etwaiger erhaltener Leasinganreize.  

Die Abschreibung des Nutzungsrechts erfolgt linear vom Bereitstellungsdatum, entweder bis zum Ende 
seiner Nutzungsdauer, oder, sollte dieses früher eintreten, bis zum Ende der Laufzeit des Leasingver-
hältnisses. Die geschätzte Nutzungsdauer von Vermögenswerten mit Nutzungsrecht wird auf der  
gleichen Grundlage wie die von Sachanlagen bestimmt. Darüber hinaus wird das Nutzungsrecht  
regelmäßig um etwaige Wertminderungen gemindert und bei Neubewertungen der Leasingverbindlich-
keit entsprechend angepasst. 
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Am Bereitstellungsdatum wird die Leasingverbindlichkeit mit dem Barwert, der zu diesem Zeitpunkt noch 
nicht geleisteten Leasingzahlungen, bewertet, abgezinst mit dem Leasingverhältnis zugrundeliegenden 
Zinssatz oder, falls dieser Satz nicht ohne Weiteres bestimmt werden kann, mit dem Grenzfremdkapi-
talzinssatz des Konzerns. Im Allgemeinen verwendet der Konzern seinen Grenzfremdkapitalzinssatz 
als Abzinsungssatz. 

Die bei der Bewertung der Leasingverbindlichkeit zu berücksichtigenden Leasingzahlungen setzen sich 
wie folgt zusammen: 

· feste Zahlungen, 
 

· variable Leasingraten, die an einen Index oder Zinssatz gekoppelt sind und deren erstmalige 
Bewertung anhand des am Bereitstellungsdatum gültigen Indexes oder Zinssatzes vorgenommen 
wird, 
 

· Beträge, die der Leasingnehmer im Rahmen von Restwertgarantien voraussichtlich wird entrich-
ten müssen, 
 

· dem Ausübungspreis einer Kaufoption, wenn der Konzern hinreichend sicher ist, dass er diese 
auch tatsächlich wahrnehmen wird, Leasingzahlungen eines optionalen Verlängerungszeitraums, 
wenn der Konzern hinreichend sicher ist, dass er die Verlängerungsoption ausübt sowie  
Strafzahlungen für eine vorzeitige Kündigung des Leasingverhältnisses, es sei denn der Konzern 
ist hinreichend sicher nicht vorzeitig zu kündigen. 

Die Leasingverbindlichkeit wird zu fortgeführten Anschaffungskosten mittels der Effektivzinsmethode 
bewertet. Eine Neubewertung erfolgt, wenn sich die künftigen Leasingzahlungen aufgrund einer  
Änderung des Index oder des Zinssatzes ändern, oder wenn sich die Schätzung des Konzerns hinsicht-
lich des Betrags ändert, der voraussichtlich im Rahmen einer Restwertgarantie zu zahlen ist, oder wenn 
der Konzern seine Einschätzung ändert, ob eine Kauf-, Verlängerungs- oder Kündigungsoption ausge-
übt wird. Wenn eine Neubewertung der Leasingverbindlichkeit erfolgt, wird eine entsprechende  
Anpassung des Buchwerts des Nutzungswerts vorgenommen, oder wird diese in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung erfasst, wenn der Buchwert des Nutzungsrechts auf null reduziert wurde. 

Der Konzern weist in der Bilanz Nutzungsrechte als separate Bilanzposten aus. Leasingverbindlichkei-
ten werden unter den Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen. 

 

Leasinggeber 

Aus Sicht des Leasinggebers ist jedes Leasingverhältnis entweder als Operating-Leasingverhältnis oder 
als Finanzierungsleasing klassifiziert. Ein Leasingverhältnis wird als Finanzierungsleasing eingestuft, 
wenn es im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen überträgt. Ist dies 
nicht der Fall, wird ein Leasingverhältnis als Operating-Leasingverhältnis klassifiziert.  

Grundlage für die Klassifizierung von Leasingverhältnissen beim Leasinggeber ist der Umfang, in  
welchem die mit dem Eigentum an einem zugrundeliegenden Vermögenswert verbundenen Risiken und 
Chancen übertragen werden. Zu den Risiken gehören die Verlustmöglichkeiten aufgrund von  
ungenutzten Kapazitäten oder technischer Überholung und Renditeabweichungen aufgrund geänderter  
wirtschaftlicher Rahmenbedingungen. Chancen können die Erwartungen eines gewinnbringenden  
Einsatzes im Geschäftsbetrieb während der wirtschaftlichen Nutzungsdauer des zugrundeliegenden 
Vermögenswerts und eines Gewinns aus einem Wertzuwachs oder aus der Realisierung eines  
Restwerts sein. 
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Die FCR ist Leasinggeber für die Mietverträge ihrer Immobilien. Diese Leasingverhältnisse sind gemäß 
IFRS 16 als Operating Leasing zu klassifizieren, da die wesentlichen Risiken und Chancen bei der FCR 
verbleiben. Die Erträge aus operativen Leasingverträgen werden linear über die Laufzeit der  
entsprechenden Verträge in der Gesamtergebnisrechnung in den Erlösen aus der Objektbewirtschaf-
tung erfasst. Mietvergünstigungen werden ertragsmindernd in den Gesamterlösen aus der Objektbe-
wirtschaftung über die Laufzeit des Miet- bzw. Leasingvertrages berücksichtigt.  

Eine Leasingvereinbarung kann Bestimmungen enthalten, nach denen die Leasingzahlungen ange-
passt werden, wenn zwischen dem Beginn des Leasingverhältnisses und dem Bereitstellungsdatum 
bestimmte Änderungen (wie eine Änderung der Kosten des Leasinggebers in Bezug auf den zugrunde-
liegenden Vermögenswert oder in Bezug auf die Finanzierung des Leasingverhältnisses) eintreten. In 
diesem Fall sind für die Zwecke der Einstufung des Leasingverhältnisses die Auswirkungen solcher 
Änderungen so zu behandeln, als hätten sie zu Beginn des Leasingverhältnisses stattgefunden. 

Bei Mietverträgen über Immobilien sind Leasing- und Nichtleasingkomponenten eines Vertrags zu  
trennen. Die FCR Immobilien AG bilanziert die vertraglich vereinbarte Nettomiete als Leasingzahlung  
gemäß IFRS 16. Betriebskosten, die im Zusammenhang mit dem Vertrag stehen, werden gemäß IFRS 
15 behandelt. Informationen hierzu sind in Anhangangabe 18.6 zu finden. 

Die FCR Immobilien AG gewährt ihren Mietern abhängig von der Vertragsgestaltung Lease Incentives 
in Form von mietfreien Zeiten. Lease Incentives werden über die Laufzeit erfasst und werden in den 
sonstigen finanziellen Vermögenswerten ausgewiesen. 

Zudem fallen bei manchen Verträgen anfänglich zusätzliche Kosten in Form von Maklerprovisionen an. 
Die Kosten werden über die Mietvertragslaufzeit verteilt. 

 

 Sachanlagen 
 

Alle Sachanlagen sind zu historischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um Abschrei-
bungen, bilanziert. Die historischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten umfassen Aufwendungen, 
die direkt dem Erwerb der Gegenstände zuzuordnen sind.  

Nachträgliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten werden nur dann in den Buchwert des Vermö-
genswerts einbezogen oder als separater Vermögenswert erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass 
dem Konzern ein mit der Sachanlage verbundener zukünftiger wirtschaftlicher Nutzen zufließen wird 
und die Kosten der Sachanlage verlässlich bestimmt werden können. Der Buchwert einer Komponente, 
die als separater Vermögenswert bilanziert ist, wird ausgebucht, wenn diese ersetzt wird. Alle sonstigen 
Reparatur- und Wartungsaufwendungen werden in der Periode, in der sie entstehen, aufwandswirksam 
erfasst. 

Die vom Konzern angewandten Abschreibungsmethoden und -perioden sind in Kapitel 4.3 dargestellt. 

Die Restwerte und Nutzungsdauern der Vermögenswerte werden am Ende jeder Berichtsperiode  
überprüft und gegebenenfalls angepasst. 

Der Buchwert eines Vermögenswerts wird unmittelbar auf seinen erzielbaren Betrag abgeschrieben, 
wenn der Buchwert des Vermögenswerts größer als sein erzielbarer Betrag ist. 

Veräußerungsgewinne und -verluste werden durch einen Vergleich der Veräußerungserlöse mit dem 
Buchwert ermittelt. Sie werden erfolgswirksam erfasst. 
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 Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte und Schulden 

Die Position Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte kann neben einzelnen langfristigen  
Vermögenswerten auch Gruppen von Vermögenswerten (Veräußerungsgruppen) oder Unternehmens-
bestandteile (aufgegebener Geschäftsbereich) enthalten, sofern eine Veräußerung innerhalb der  
nächsten zwölf Monate als höchstwahrscheinlich angesehen wird. 

Gemäß IFRS 5 erfolgt die Bewertung der zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerte zum  
niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert. Für als Finanzinvestition gehaltene Immo-
bilien, die unter den zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten ausgewiesen sind, erfolgt die Be-
wertung mit dem beizulegenden Zeitwert gemäß IAS 40. 

 

 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige finanzi-
elle Verbindlichkeiten 
 

Diese Beträge betreffen noch ausstehende Verbindlichkeiten für die vom Konzern vor Ende des  
Geschäftsjahres empfangenen Waren und Dienstleistungen. Die Beträge sind unbesichert und werden 
gewöhnlich innerhalb von 30 Tagen nach Einbuchung bezahlt. Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen 
und Leistungen und sonstigen Verbindlichkeiten werden als kurzfristige Verbindlichkeiten ausgewiesen, 
es sei denn, deren Begleichung ist nicht innerhalb von 12 Monaten nach der Berichtsperiode fällig. Sie 
werden zunächst zu ihrem beizulegenden Zeitwert und in der Folge zu fortgeführten Anschaffungskos-
ten nach der Effektivzinsmethode angesetzt. 

 Aufgenommene Kredite 
 

Bankdarlehen, Schuldscheindarlehen und Anleihenverbindlichkeiten werden zunächst zum beizulegen-
den Zeitwert abzüglich entstandener Transaktionskosten angesetzt. In der Folge werden die Kredite zu 
fortgeführten Anschaffungskosten bewertet. Differenzen zwischen den erhaltenen Beträgen (abzüglich 
Transaktionskosten) und dem Tilgungsbetrag werden über die Laufzeit der Darlehen nach der Effektiv-
zinsmethode in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Gebühren für die Einrichtung von Kreditfazi-
litäten werden als Transaktionskosten im Rahmen des Kredits in dem Umfang erfasst, in dem es  
wahrscheinlich ist, dass ein Teil oder die gesamte Fazilität in Anspruch genommen wird. In diesem Fall 
wird die Gebühr bis zur Inanspruchnahme abgegrenzt. Soweit keine Hinweise darauf bestehen, dass 
die Inanspruchnahme eines Teils oder der gesamten Fazilität wahrscheinlich ist, wird die Gebühr als  
Vorauszahlung für Finanzdienstleistungen aktiviert und über die Laufzeit der Fazilität, auf die sie sich 
bezieht, amortisiert. 

Bankdarlehen, Schuldscheindarlehen und Anleihenverbindlichkeiten werden ausgebucht, sobald die 
vertragliche Verpflichtung beglichen, aufgehoben oder ausgelaufen ist. Die Differenz zwischen dem 
Buchwert einer finanziellen Verbindlichkeit, die ausgebucht oder auf eine andere Partei übertragen 
wurde, und der gezahlten Gegenleistung einschließlich übertragener, nicht zahlungswirksamer  
Vermögenswerte oder übernommener Verbindlichkeiten, wird als sonstige Erträge bzw. Finanzierungs-
aufwendungen in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. 

Bankdarlehen, Schuldscheindarlehen und Unternehmensanleihen werden als kurzfristige Verbindlich-
keiten bilanziert, sofern der Konzern nicht ein uneingeschränktes Recht hat, die Erfüllung der  
Verpflichtung um mindestens 12 Monate nach der Berichtsperiode zu verschieben. 
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 Rückstellungen 
 

Rückstellungen für Rechtsansprüche und Gewährleistungen werden dann erfasst, wenn der Konzern 
aufgrund vergangener Ereignisse eine gegenwärtige rechtliche oder faktische Verpflichtung hat, und es 
wahrscheinlich ist, dass die Erfüllung der Verpflichtung zu einem Abfluss von Ressourcen führen wird, 
deren Höhe verlässlich geschätzt werden kann. Für künftige operative Verluste werden keine Rückstel-
lungen gebildet. 

Wenn mehrere ähnliche Verpflichtungen bestehen, wird die Wahrscheinlichkeit eines Mittelabflusses für 
deren Begleichung ermittelt, indem die Gruppe der Verpflichtungen als Ganzes betrachtet wird. Eine 
Rückstellung wird auch dann gebildet, wenn die Wahrscheinlichkeit eines Mittelabflusses für einzelne 
Posten innerhalb derselben Gruppe der Verpflichtungen möglicherweise gering ist, ein Mittelabfluss zur 
Erfüllung dieser Gruppe von Verpflichtungen insgesamt jedoch durchaus wahrscheinlich ist. 

Die Bewertung der Rückstellungen erfolgt zum Barwert auf der Basis der bestmöglichen Schätzung des 
Managements hinsichtlich der Aufwendungen, die zur Erfüllung der gegenwärtigen Verpflichtung am 
Ende der Berichtsperiode erforderlich sind. Der Diskontierungssatz zur Ermittlung des Barwerts ist ein 
Vorsteuersatz, der die aktuellen Markterwartungen hinsichtlich des Zeitwerts des Geldes und der mit 
der Verbindlichkeit verbundenen spezifischen Risiken widerspiegelt. Die Erhöhung der Rückstellung 
aufgrund des Zeitablaufs wird als Zinsaufwand erfasst. 

 

 Eigenkapital 
 

Als Eigenkapital werden das gezeichnete Kapital, die Kapitalrücklage, Gewinnrücklage und die  
sonstigen Rücklagen klassifiziert. 

 

 Künftige neue Standards und Interpretationen 
 

Die nachfolgenden neuen, bereits verabschiedeten und ab dem Geschäftsjahr 2026 gültigen Standards 
und Interpretationen wurden zwischenzeitlich veröffentlicht, sind jedoch noch nicht verpflichtend zum 
31. Dezember 2025 anzuwenden. Die FCR Immobilien AG erwartet aus keiner der künftigen Änderun-
gen einen wesentlichen Einfluss auf die Finanz-, Vermögens- und Ertragslage des Konzerns. 

Titel Wesentliche Bestimmungen Verpflichtender  
Anwendungszeitpunkt 

Änderungen an IFRS 9 
und IFRS 7 – Klassifizie-
rung und Bewertung von 
Finanzinstrumenten 

Am 30. Mai 2024 veröffentlichte der IASB mit nachfolgend genannten 
Zielsetzungen Änderungen an IFRS 9 und IFRS 7: 

a) Klarstellung des Zeitpunkts des Ansatzes und der Ausbuchung 
bestimmter finanzieller Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, mit 
einer neuen Ausnahme für bestimmte finanzielle Verbindlichkeiten, 
die über ein elektronisches Zahlungssystem erfüllt werden, 

b) Klarstellung und Erweiterung der Anwendungsleitlinien für die Be-
urteilung, ob ein finanzieller Vermögenswert das Zahlungsstromkri-
terium (SPPI-Kriterium) erfüllt, 

c) Erweiterung der Angaben für Finanzinstrumente mit bedingten 
Zahlungsströmen (z. B. mit Abhängigkeit von ESG-Faktoren) und 

1. Januar 2026 
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d) Erweiterung der Angaben zu Eigenkapitalinstrumenten, die er-
folgsneutral zum beizulegenden Zeitwert durch das sonstige Ergeb-
nis (FVOCI) bewertet werden. 

Die Änderungen in b) sind vor allem für Finanzinstitute relevant, wäh-
rend die Änderungen in a), c) und d) für alle Unternehmen relevant 
sind. 

Hinweis: Die Änderungen wurden von der Europäischen Union über-
nommen und sind für Geschäftsjahre anzuwenden, die am oder nach 
dem 1. Januar 2026 beginnen. (Stand Dezember 2025) 

Jährliche Verbesserun-
gen der IFRS  

 
Der ASB hat Ende Juli 2024 die „jährlichen Verbesserungen der 
IFRS" mit Klarstellungen und Korrekturen zu folgenden Themen ver-
öffentlicht. 
 
· Bilanzierungen von Sicherungsgeschäften durch einen Erstan-

wender (IFRS 1): In IFRS 1.B5 und B6 werden Querverweise 
auf IFRS 9.6.4.1 aufgenommen und der Begriff „conditions" wird 
durch „qualifying criteria" ersetzt. 

 
· Gewinn oder Verlust bei Ausbuchung, Angaben zum Ausfallri-

siko sowie Offenlegung der abgegrenzten Differenz zwischen 
beizulegendem Zeitwert und Transaktionspreis (IFRS 7): Es 
werden vor allem Änderungen an der Referenzierung und Ter-
minologie vorgenommen. 

 
· Ausbuchung von Leasingverbindlichkeiten beim Leasingneh-

mer und Transaktionspreis (IFRS 9): In Bezug auf die Ausbu-
chung von Leasingverbindlichkeiten wird IFRS 9 2.1(b)(ii) um 
einen Querverweis auf die Regelungen des IFRS 9 zur Bilan-
zierung des Abgangsergebnisses ergänzt, die Referenzierung 
auf die Definition des Transaktionspreises gemäß IFRS 15 wird 
in IFRS 9.5.1.3 und im Anhang A gestrichen. 

 
· Bestimmung eines „De-Facto-Agenten“ (IFRS 10): Mit den Än-

derungen wird eine mögliche Inkonsistenz zwischen IFRS 
10.873 und B74 beseitigt. 

 
· Anschaffungskostenmethode (IAS 7): Der Begriff „cost method" 

wird in IAS 7.37 durch „at cost" ersetzt, weil der Begriff nicht 
länger in den IRS definiert ist. 

 
Hinweis: Die Änderungen wurden am 9. Juli 2025 von der Europäi-
schen Union übernommen und am 10. Juli 2025 im Amtsblatt veröf-
fentlicht; sie sind erstmals für Geschäftsjahre anzuwenden, die am 
oder nach dem 1. Januar 2026 beginnen (Stand Dezember 2025). 

1. Januar 2026 

IFRS 18 „Darstellung 
und Angaben im Ab-
schluss“  

 
Der lASB hat den neuen Rechnungslegungsstandard IFRS 18 zur 
Darstellung des Abschlusses und zugehöriger Anhangangaben ver-
öffentlicht. Die wichtigsten Neuerungen beziehen sich auf:  
· die Struktur der Gewinn- und Verlustrechnung, 

 
· neu aufzunehmende Angaben im Abschluss für bestimmte Leis-

tungskennzahlen, die (auch) außerhalb des Abschlusses eines 
Unternehmens kommuniziert werden (sog „management-defi-
ned performance measures“), und 

 
· erweiterte Grundsätze zur Aggregation und Disaggregation, die 

für die primären Berichtsbestandteile („Primary Financial State-
ments") und den Anhang im Allgemeinen gelten. 

 
IFRS 18 wird künftig IAS 1 ersetzen, jedoch werden viele der beste-
henden Grundsätze des IAS 1 in IFRS 18 beibehalten. IFRS 18 wird 
sich nicht auf den Ansatz oder die Bewertung von Posten im Ab-
schluss auswirken, durch eine neue GuV-Struktur aber ggf. darauf, 
was ein Unternehmen als operativen Gewinn oder Verlust ausweist. 
 
Hinweis: IFRS 18 wurde im April 2024 vom IASB veröffentlicht und 
ist erstmals für Geschäftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 

1. Januar 2027 
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1. Januar 2027 beginnen. Der Standard wurde zum Zeitpunkt der 
Erstellung dieses Abschlusses noch nicht von der Europäischen 
Union übernommen. Die vorstehenden Angaben entsprechen dem 
Stand Dezember 2025. 

IFRS 19 „Tochterunter-
nehmen ohne öffentliche 
Rechenschaftspflicht – 
Angaben“ 

 
Der neue IFRS Accounting Standard nimmt sich folgenden Proble-
men an: 
 
· Tochterunternehmen, die in ihrem Einzel- oder Teilkonzernab-

schluss nach lokalen Rechnungslegungsgrundsätzen oder 
nach den IFRS for SME bilanzieren, müssen für Zwecke des 
Gesamtkonzernabschlusses des Mutterunternehmens zusätz-
lich „full" IFRS-Zahlen ermitteln und melden (Problem paralleler 
Erfassungssysteme sowie hoher Kosten). 
 

· Tochterunternehmen, die in ihren Einzel- oder Teilkonzernab-
schlüssen die „full IFRS" anwenden, müssen eine Vielzahl von 
Angaben erheben und veröffentlichen, die die Bedürfnisse ihrer 
eigenen Abschlussadressaten i. d. R. deutlich übersteigen 
(Problem hoher Kosten durch zu umfangreiche Anhanganga-
ben). 

 
IFRS 19 löst diese Probleme, indem - vorbehaltlich bestehender lo-
kaler Regelungen - berechtigten Tochterunternehmen freiwillig die 
Anwendung der Ansatz- und Bewertungsvorschriften der „full IFRS" 
mit verminderten, im neuen Standard spezifizierten Angabepflichten 
in ihren Einzel- oder Teilkonzernabschlüssen erlaubt wird. 
 
· Als berechtigte Tochterunternehmen gelten Unternehmen, die 

am Ende der Berichtsperiode nicht öffentlich rechenschafts-
pflichtig sind und 
 

· deren unmittelbares oder eines seiner mittelbaren Mutterunter-
nehmen einen Konzernabschluss nach den IFRS Accounting 
Standards erstellt, der öffentlich zugänglich ist. 

 
Hinweis: IFRS 19 wurde im Mai 2024 vom IASB veröffentlicht und 
ist erstmals für Geschäftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 
1. Januar 2027 beginnen. Der Standard wurde zum Zeitpunkt der 
Erstellung dieses Abschlusses noch nicht von der Europäischen 
Union übernommen. Die vorstehenden Angaben entsprechen dem 
Stand Dezember 2025. 
 

1. Januar 2027 

19 Gewinnverwendungsvorschlag 

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn aus dem abgelaufe-
nen Geschäftsjahr der FCR Immobilien AG in Höhe von TEUR 12.608 zur Ausschüttung einer Dividende 
von EUR 0,35 je dividendenberechtigte Aktie zu verwenden und den restlichen Betrag auf neue Rech-
nung vorzutragen. Die vorgeschlagenen Dividenden wurden bilanziell nicht erfasst, steuerliche Konse-
quenzen entstehen nicht. 

20 Entsprechenserklärung 

Weitere Informationen zur Unternehmensführung und -überwachung, einschließlich der Entsprechens-
erklärung gemäß § 161 AktG, finden sich in der Erklärung zur Unternehmensführung  
(§§ 289 f, 315 d HGB) unter https://fcr-immobilien.de/corporate-governance/ 

 

  

https://fcr-immobilien.de/corporate-governance/
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21 Versicherung der gesetzlichen Vertreter 
 

Erklärung gemäß § 117 Nr. 1 WpHG i. V. m. §§ 297 Abs. 2 Satz 4 und 315 Abs. 1 Satz 5 HGB 

„Ich versichere nach bestem Wissen, dass gemäß den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsät-
zen der Konzernabschluss ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschäftsverlauf ein-
schließlich des Geschäftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den 
tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und 
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.“ 

 

 

Pullach im Isartal, 14.04.2026 

FCR Immobilien AG 

 

Falk Raudies      Christoph Schillmaier  
Vorsitzender des Vorstands    Finanzvorstand 
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Konzern-Kapitalflussrechnung 
Für die Geschäftsjahre 2025 und 2024: 

 

In TEUR Note 2025 2024 
     
1. Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit    
     
Konzernjahresüberschuss  12.608 21.839 
     

+ Abschreibungen auf Gegenstände des  
Anlagenvermögens 4.1 & 4.3 1.148 1.059 

- Zunahme der Vorräte, Forderungen aus 
Lieferungen und Leistungen sowie andere 
Aktiva, die nicht der Investitions- oder  
Finanzierungstätigkeit zuzuordnen sind 

 -757 1.083 

+ Zunahme der Verbindlichkeiten aus  
Lieferungen und Leistungen sowie andere 
Passiva, die nicht der Investitions- oder  
Finanzierungstätigkeit zuzuordnen sind 

 592 31 

- Wertänderung der als Finanzinvestition  
gehaltenen Immobilien 4.2 -1.354 -4.384 

- Andere aktivierte Eigenleistungen 2.3 -461 -656 
- Finanzerträge 2.8 -198 -15.989 
+ Finanzaufwendungen  2.8 12.030 16.146 
- Ertragsteueraufwand 2.9 -5.726 1.284 
- Ertragsteuerzahlungen / -erstattungen  -120 -124 

Cashflow aus der betrieblichen Tätigkeit  17.762 20.289  
    

2. Cashflow aus der Investitionstätigkeit    

+ Einzahlungen aus dem Verkauf von als  
Finanzinvestition gehaltene Immobilien 4.2 1.075 10.757 

- Auszahlungen für den Erwerb von als  
Finanzinvestition gehaltene Immobilien 4.2 -6.121 -9.291 

- Auszahlungen für Investitionen in das 
Sachanlagevermögen 4.1 & 4.3 -919 -445 

+ Einzahlungen aus der Veräußerung von 
Wertpapieren und kurzfristigen Anlagen 3.2 313 277 

- Auszahlung für den Erwerb von Wert- 
papieren und kurzfristigen Anlagen 3.2 -154 -384 

+ Einzahlungen aus der Rückführung von 
Ausleihungen an Unternehmen  393 2.682 

+ Einzahlungen aus Ausschüttungen von  
Beteiligungen  - 560 

+ Einzahlung aus Veräußerung von (im Vor-
jahr at Equity bilanzierten) Beteiligungen 3.2 20.000 676 

+ Erhaltene Zinsen 2.8 37 84 
Cashflow aus der Investitionstätigkeit  14.624 4.916 
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In TEUR Note 2025 2024 

 
3. Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit    
+ Ausgabe von Anleihen 3.5 18.371 4.064 
- Rückzahlung von Anleihen 3.5 -24.803 -17.680 
- Rückzahlung von Scheindarlehen 3.5 -5.500 0 
+ Einzahlung aus Kreditaufnahmen 3.5 6.114 17.392 
- Auszahlungen für die Tilgung von Krediten 3.5 -10.443 -15.838 
- Tilgungsanteil von Leasingzahlungen 4.4 -165 -160 
- Gezahlte Zinsen 2.8 -11.535 -15.653 

- Auszahlungen für Dividendenaus- 
schüttungen 5 -4.442 -2.468 

 
    

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit  -32.403 -30.343 
    
Änderung Finanzmittelbestand durch  
Erst-/ Entkonsolidierung / Verkauf  - - 

 
     

Nettoabnahmen der Zahlungsmittel und 
Zahlungsmitteläquivalente  -17 -5.138 
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 
zum 01. Januar   1.408 6.545 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 
zum 31. Dezember  1.391 1.408 

Zur kurzfristigen Veräußerung verfügbare  
Finanzinstrumente  99 257 

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquiva-
lente inkl. für kurzfristige Zwecke gehaltene 
Wertpapiere zum 31. Dezember 

 1.490 1.665 
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Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung 
Für das Geschäftsjahr 2025: 

 

In TEUR Note Gezeichnetes  
Kapital 

Kapital- 
rücklage 

Gewinn- 
rücklagen 

Sonstige  
Rücklagen 

Summe  
Eigenkapital 

       

Stand 1. Januar 2025 5 9.870 12.680 121.873 279 144.702 
       
Periodenergebnis 5 0 0 12.608 0 12.608 
Gesamtergebnis der Periode 5 9.870 12.680 134.481 279 157.310 
       
Dividende / Kapitalerhöhung  0 0 -4.442 0 -4.442 
Stand 31. Dezember 2025 5 9.870 12.680 130.039 279 152.868 
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Für das Geschäftsjahr 2024: 

 

In TEUR Note Gezeichnetes  
Kapital 

Kapital- 
rücklage 

Gewinn- 
rücklagen 

Sonstige  
Rücklagen 

Summe  
Eigenkapital 

       

Stand 1. Januar 2024 5 9.870 12.680 102.502 279 125.331 
       
Periodenergebnis 5 0 0 21.839 0 21.839 
Gesamtergebnis der Periode 5 9.870 12.680 124.341 279 147.170 
       
Dividende / Kapitalerhöhung  0 0 -2.468 0 -2.468 
Stand 31. Dezember 2024 5 9.870 12.680 121.873 279 144.702 
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Konzernlagebericht der FCR Immobilien AG für das  
Geschäftsjahr 2025 
 

1. Grundlagen der Gesellschaft 
 

1.1 Geschäftsmodell 
 
Der FCR-Konzern wird in seiner Geschäftstätigkeit, seiner strategischen Ausrichtung sowie seiner 
wirtschaftlichen Entwicklung maßgeblich durch das Geschäftsmodell der Muttergesellschaft, der FCR 
Immobilien AG, geprägt. Daran anknüpfend wird im Folgenden, soweit dies für das Verständnis der 
Konzernlage erforderlich und sachgerecht ist, verstärkt auf die FCR Immobilien AG Bezug genommen; 
dies schließt zugleich die Kommanditgesellschaften ein, die vollständig im Eigentum der FCR 
Immobilien AG stehen und als wesentliche Bestandteile des Konzerns mit in die Betrachtung 
einbezogen werden. Kontinuität und Innovation prägen die FCR Immobilien AG („FCR“) als klarer 
Bestandshalter auch im Geschäftsjahr 2025. Auf Basis der bewährten Positionierung als 
Handelsimmobilien-Spezialist fokussiert sich FCR auf etablierte Sekundärstandorte in Deutschland. Vor 
allem zwei Gründe sind hierfür anzuführen: Zum einen bieten diese Sekundärstandorte durch ihre Lage 
überdurchschnittliche Renditepotenziale, und zum anderen können sie eine langfristig stabilere Miet- 
und Wertentwicklung aufweisen, als die auf Konjunkturzyklen volatiler reagierenden Immo-
bilienmärkte an Primärstandorten. Der Fokus der Geschäftsaktivitäten liegt auf der Bestandshaltung 
von Immobilien. Der stetige Ausbau stabiler Mieterträge steht somit im Zentrum der FCR-
Geschäftspolitik. Die gesamte Wertschöpfung mit dem Schwerpunkt Immobilienbewirtschaftung wird 
durch die hohe Innovationskraft von FCR akzeleriert. So unterstützt die eigenentwickelte Software alle 
Prozesse vom Ankauf bis zu einem etwaigen Verkauf einer Immobilie.    
 
Im Rahmen der Geschäfts- und Wachstumsstrategie als Bestandshalter fokussiert sich FCR maßgeblich 
auf die Durchdringung des deutschen Marktes in der Kern-Assetklasse Handel, und hier 
schwerpunktmäßig auf Einkaufs- und Fachmärkte, Nahversorger und Drogerien. So ist das 
Immobilienportfolio der FCR auch gekennzeichnet durch bonitätsstarke und überwiegend lebens-
mittelzentrierte Ankermieter. Zum qualitativen und quantitativen Ausbau des Immobilienportfolios, 
welcher auch maßgeblich von laufenden Maßnahmen im Bereich Digitalisierung unterstützt wird, 
können auch in den Asset Klassen Logistik und Light Industrial entsprechende Ankäufe erfolgen.  
 
Zum Stichtag 31.12.2025 umfasste das Immobilienportfolio der FCR Immobilien AG und ihrer 
Tochtergesellschaften inklusive aller notariell beurkundeten Verkäufe insgesamt 81 Immobilien mit 
einer Nutzfläche von rund 445 Tsd. m². Aufgrund erfolgreicher Vermietungsaktivitäten konnte FCR im 
Geschäftsjahr 2025 die Vermietungsquote von 94,1 % auf 94,6 % steigern.  Die hohe Vermietungsquote 
und damit die sehr gute Qualität im Portfolio ist primär auf das aktive Asset Management 
zurückzuführen. Die FCR hält gemäß ihrer klaren Positionierung vorrangig Objekte im Bereich 
Handelsimmobilien.  
 
Die Aktien der FCR Immobilien AG sind seit dem 07.11.2018 an der Frankfurter Wertpapierbörse 
notiert und zudem auch im m:access an der Börse München. Seit 30.10.2020 notiert die FCR-Aktie  
– nach einem Segment-Upgrade – im regulierten Markt, General Standard, der Börse Frankfurt.  
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1.1.1 Einkauf und Investitionsstrategie  
 
Typischerweise investiert die FCR Immobilien AG in Bestandsimmobilien, die in kleineren und 
mittelgroßen Städten gelegen sind und sich sowohl über viele Jahre hinweg nachhaltig etabliert haben, 
als auch über ihre Mieterstruktur ein an den Mikrostandort angepasstes Angebot von Gütern und 
Dienstleistungen des täglichen Bedarfs sicherstellen. Zu den Mietern gehören in der Regel Lebens-
mitteldiscounter, Nahversorger und Drogerien. Das Ankaufsvolumen liegt dabei in der Regel zwischen 
1 und 70 Mio. Euro, bei entsprechenden Opportunitäten kann das Volumen auch bis 100 Mio. Euro 
betragen. Die FCR Immobilien AG ist bestrebt, die Immobilien schwerpunktmäßig auch aus 
Sondersituationen zu erwerben, um deutlich überdurchschnittliche Mietrenditen zu generieren. Der 
Zugriff auf diese attraktiven Standorte gelingt der FCR Immobilien AG über ein breites Netzwerk, 
welches sie sich durch eine langjährige Expertise und durch Kontakte zu Banken, Immobilienfirmen, 
Marktintermediären und Fondsgesellschaften aufgebaut hat.  
 
1.1.2 Finanzierungsstruktur 
 
Im Rahmen der Refinanzierung der Immobilienerwerbe achtet die FCR Immobilien AG darauf, 
Darlehensverträge auf non-recourse Basis abzuschließen. Bei den Darlehen handelt es sich 
typischerweise um Tilgung- und Annuitätendarlehen bei vorrangig regionalen und lokalen 
Kreditinstituten. Hierbei entscheidet die FCR Immobilien AG jeweils im Einzelfall und in Abhängigkeit 
der geplanten Verweildauer der Immobilie im Portfolio der FCR-Gruppe, ob diese Bankfinanzierung 
entweder langfristig oder kurzfristig ausgestaltet wird. Darüber hinaus nimmt die FCR Immobilien AG 
Darlehen in Form von Schuldscheindarlehen und Anleihen im Rahmen einer ausgewogenen 
Finanzierungsstruktur auf.  

 
1.1.3 Bestandshaltung und aktives Asset Management 
 
Die Bestandshaltung ist das Kerngeschäft der FCR. Im Rahmen dieses Kerngeschäfts steht das aktive 
Asset Management im Zentrum der Geschäftsaktivitäten. Das aktive Asset Management umfasst im 
Besonderen die Optimierung der baulichen und wirtschaftlichen Substanz der Objekte sowie die 
Optimierung der Mieterstruktur, der Mieterträge und der Mietlaufzeiten. Im Geschäftsjahr 2025 
konnte die FCR Immobilien AG in diesem Zuge zahlreiche neue, langfristige Mietverträge und 
Mietvertragsverlängerungen, insbesondere auch mit Ankermietern, abschließen und somit stabile und 
auch zusätzliche Mieteinnahmen über den jeweiligen Zeitraum sichern. 
 
 
1.1.4 Ertragsmodell 
 

Ihre Erträge erwirtschaftet die FCR Immobilien AG auf Basis ihres Geschäftsmodells im Wesentlichen 
aus der Vermietung der direkt und indirekt gehaltenen Bestandsimmobilien. Erträge aus 
opportunistischen Verkäufen einzelner Gewerbeobjekte ergänzen das FCR-Ertragsmodell.  

 

1.1.5    Steuerungssystem 
 

Auf Gesamtportfolioebene sowie auf Einzelobjektebene steuert FCR den Konzern primär nach den 
nicht-finanziellen Leistungsindikatoren Vermietungsquote und WAULT. Auf Finanzebene steuert FCR 
den Konzern primär nach den Leistungsindikatoren EBT und Funds from Operations (FFO).  
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Die Steuerung auf Ebene der FCR Immobilien AG erfolgt nach dem Vorsteuerergebnis (EBT).  
FCR verfügt über systemisch unterstützte Planungsinstrumente wie z. B. einer Unternehmens- und 
tagesaktuellen Liquiditätsplanung, die zur strategischen als auch zur operativen Planung herangezogen 
werden. 

 

1.2 Konzernstruktur 
 
Es werden alle neu erworbenen Immobilien in eigenständigen GmbH & Co. Kommanditgesellschaften 
gehalten. Die Kommanditanteile befinden sich jeweils zu 100 % im Besitz der FCR Immobilien AG. Die 
Geschäftsführung der GmbH & Co. KG erfolgt über den Komplementär (FCR Verwaltungs GmbH), der 
ebenfalls eine 100 % Tochter der FCR Immobilien AG ist. Die FCR Immobilien AG ist die 
Hauptgesellschaft, welche die in ihrem Bestand stehenden Gewerbeimmobilien selbst verwaltet. An 
den Tochtergesellschaften ist sie jeweils zu 100 % beteiligt.  
 
a) FCR Verwaltungs GmbH 
 Die FCR Verwaltungs GmbH ist eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der FCR Immobilien 

AG. Gegenstand der Tochtergesellschaft ist die reine Vermögensverwaltung.  
 
b) FCR Service GmbH 
 Die in 2017 gegründete FCR Service GmbH ist eine 100 %-Tochter der FCR Immobilien AG und 

erbringt Dienstleistungen rund um den An- und Verkauf sowie die Verwaltung von Immobilien. 
Die Gesellschaft nahm zu Beginn des Geschäftsjahres 2018 ihre operative Tätigkeit auf.  

 
c) FCR Innovation GmbH 

An dieser in 2018 gegründeten Gesellschaft ist die FCR Immobilien AG zu 100 % beteiligt. 
Gegenstand des Unternehmens ist die Softwareentwicklung und das Halten von 
Unternehmensanteilen, insbesondere im Bereich „Künstliche Intelligenz“. 
 

d) FCR Solar GmbH 
Die Gesellschaft wurde 2022 gegründet und ist eine 100 %-Tochter der FCR Immobilien AG. 
Gegenstand des Unternehmens ist die Errichtung, Vermietung sowie der Verkauf von 
Photovoltaikanlagen. 
 

e) FCR Kapitalverwaltungs GmbH 
Die Gesellschaft wurde 2025 gegründet und ist eine 100 %-Tochter der FCR Immobilien AG. 
Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die Veräußerung 
von lmmobilien, Wertpapieren und anderen Vermögenswerten. 
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Zum Stichtag 31.12.2025 stellt sich die Konzernstruktur wie folgt dar:  
 

 
 
 
1.3 Immobilienportfolio per 31.12.2025 
 
1.3.1 Veränderungen im Immobilienportfolio 2025 
 
Zu Beginn des Geschäftsjahres, also zum 01.01.2025, bestand das direkt oder indirekt gehaltene 
Immobilienportfolio der FCR Immobilien AG aus insgesamt 84 Immobilien. 
 
Während des Geschäftsjahres 2025 wurde ein Objekt angekauft, drei Immobilien wurden verkauft. Bei 
allen vier Objekten fand der Übergang von Besitz, Nutzen und Lasten (BNL) auch im Geschäftsjahr 2025 
statt. Von einem weiteren  Objekt, das in 2024 verkauft wurde, fand im Geschäftsjahr 2025 der BNL 
statt. Damit reduzierte sich das Immobilienportfolio der FCR-Gruppe auf 81 Immobilien mit einer 
Gesamtnutzfläche von rund 445 Tsd. m². 
 
Neuerwerbe: 
 
In 2025 wurde eine neue Immobilie in Langelsheim mit einer Mietfläche von rd. 4.200 m² erworben. 
Die jährliche Nettomiete beläuft sich auf rd. 454 Tsd. Euro. Der Neuerwerb wurde über eine 
Objektgesellschaft in das Portfolio der FCR-Gruppe eingebunden.  
 
Verkäufe: 
 
Neben der Erzielung regelmäßiger Cashflows aus Mieteinnahmen wurden auch Verkaufserlöse 
realisiert. 

Während des Geschäftsjahres 2025 konnte die FCR-Gruppe erfolgreich insgesamt 3 Immobilien mit 
BNL 2025 veräußern, in alphabetischer Reihenfolge: Cadolzburg, Jüterbog, Köpenick.  
 
Zudem wurden im Geschäftsjahr 2025 zwei Immobilien (Pforzheim, Jena) mit BNL 2026 verkauft.  
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1.3.2 Das Immobilienportfolio per 31.12.2025 
 
Nachfolgende Tabelle gibt einen Überblick über das FCR-Bestandsportfolio per 31.12.2025.  
 
Bezeichnung 
  

Lage 
  

Vermietungs-
stand (in %) 

WAULT  
(in Jahre) 

Supermarkt  
Aken 

Sachsen-Anhalt 
  

100 
 

5,5 

Wohn- und Geschäftshaus  
Altena 

Nordrhein-Westfalen 
  

100 10,5 

Fachmarkt  
Altenberg 

Sachsen 
 

100 2,8 

Supermarkt  
Aschersleben 

Sachsen-Anhalt 
  

100 1,5 

Supermarkt  
Bad Kissingen 

Bayern 
  

100 8,0 

Fachmarkt  
Bergisch Gladbach 

Nordrhein-Westfalen 
  

100 1,1 

Fachmarktzentrum  
Brandenburg an der Havel 

Brandenburg 
  

100 5,4 

Logistikimmobilie  
Brandenburg 

Brandenburg 
  

100 1,9 

Fachmarkt  
Bremervörde 

Niedersachsen 
  

100 11,3 

Fachmarkt  
Buchholz 

Niedersachsen 
  

100 11,3 

Fachmarkt  
Bückeburg  

Niedersachsen 
  

100 2,6 

Fachmarkt  
Burg 

Schleswig-Holstein 
  

100 11,3 

Fachmarkt  
Cloppenburg 

Niedersachsen 
  

100 1,4 

Supermarkt  
Datteln 

Nordrhein-Westfalen 
  

100 7,7 

Fachmarktzentrum  
Dessau 

Sachsen-Anhalt 
  

89 2,6 

Geschäftshaus  
Dettingen unter Teck 

Baden-Württemberg 
 

100 6,8 

Fachmarkt  
Dresden 

Sachsen 
 

100 5,4 

Fachmarkt  
Dürrröhrsdorf-Dittersbach 

Sachsen 
 

100 4,2 

Fachmarktzentrum  
Eilenburg 

Sachsen 
  

100 3,2 

Einkaufszentrum  
Eisenach  

Thüringen 
 

93 4,4 

Einkaufszentraum  
Finsterwalde 

Brandenburg 
 

96 4,3 

Einkaufszentrum  
Gera Amthor-Passage 
  

Thüringen 
 
  

82 6,8 
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Bezeichnung 
  

Lage 
  

Vermietungs-
stand (in %) 

WAULT  
(in Jahre) 

Einkaufszentrum  
Gera Bieblach-Center 

Thüringen 
  

92 5,6 

Fachmarkt  
Glückstadt 

Schleswig-Holstein 
  

100 11,3 

Wohn- und 
Geschäftshäuser Görlitz 

Sachsen 
  

99 11,6 

Fachmarktzentrum  
Görlitz Hopfenfeld 

Sachsen 
 

100 4,2 

Fachmarktzentrum 
Gräfenhainichen 

Sachsen-Anhalt 
 

100 4,7 

Fachmarktzentrum  
Grimmen 

Mecklenburg-Vorpommern 
  

90 7,8 

Fachmarkt  
Gronau 

Nordrhein-Westfalen 
  

100 1,1 

Supermarkt  
Guben 

Brandenburg 
  

100 3,7 

Geschäftshaus  
Gummersbach 

Nordrhein-Westfalen 
  

100 2,6 

Einkaufszentrum  
Gummersbach 

Nordrhein-Westfalen 
  

100 5,1 

Fachmarkt  
Hagen II 

Nordrhein-Westfalen 
  

100 2,9 

Fachmarktzentrum  
Hambühren 

Niedersachsen 
  

100 6,2 

Fachmarkt  
Hamm 

Nordrhein-Westfalen 
  

100 4,7 

Fachmarkt  
Herford 

Nordrhein-Westfalen 
  

100 4,8 

Fachmarkt  
Höchstadt 

Bayern 
  

100 3,5 

Fachmarkt  
Jena 

Thüringen 
 

100 5,0 

Supermarkt  
Kaltennordheim 

Thüringen 
  

100 4,2 

Einkaufszentrum 
Langelsheim 

Niedersachsen 
 

88 3,5 

Fachmarkt  
Lügde  

Nordrhein-Westfalen 
 

100 3,0 

Fachmarkt  
Marktredwitz 

Bayern 
 

100 3,7 

Fachmarktzentrum  
Meerane 

Sachsen 
  

86 1,4 

Fachmarkt  
Munster  

Niedersachsen 
  

100 11,4 

Fachmarkt 
Naumburg (Saale) 

Sachsen-Anhalt 
 

100 5,7 

Fachmarkt  
Neumünster 
  

Schleswig-Holstein 
 
  

100 11,4 

Fachmarktzentrum  Mecklenburg-Vorpommern 100 5,0 
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Bezeichnung 
  

Lage 
  

Vermietungs-
stand (in %) 

WAULT  
(in Jahre) 

Neustrelitz   
Fachmarkt  
Nienburg 

Niedersachsen 
  

100 11,3 

Fachmarkt  
Osterode 

Niedersachsen 
 

100 5,8 

Einkaufsmarkt  
Pforzheim  

Baden-Württemberg 
 

100 7,9 

Fachmarkt  
Pulsnitz 

Sachsen 
 

100 2,6 

Einkaufszentrum  
Rastatt 

Baden-Württemberg 
  

91 6,3 

Büro  
Salzwedel 

Sachsen-Anhalt 
 

100 7,8 

Fachmarkt  
Salzwedel 

Sachsen-Anhalt 
  

100 11,3 

Supermarkt  
Scheßlitz 

Bayern 
  

100 0,8 

Fachmarktzentrum  
Schleiz 

Thüringen 
  

64 5,4 

Supermarkt  
Schwalbach 

Saarland 
  

100 2,5 

Einkaufszentrum  
Seesen  

Niedersachsen 
  

85 5,6 

Geschäftshaus  
Siegen  

Nordrhein-Westfalen 
 

100 3,1 

Büro- und Logistikgebäude  
Soltau  

Niedersachsen 
  

100 11,3 

Fachmarkt  
Soltau 

Niedersachsen 
  

100 11,3 

Supermarkt  
Teistungen 

Thüringen 
  

100 2,8 

Fachmarkt  
Uelzen (Fischerhofstr. 2) 

Niedersachsen 
  

100 6,3 

Fachmarkt  
Uelzen (Fischerhofstr. 4) 

Niedersachsen 
  

100 6,3 

Bürogebäude  
Uelzen 

Niedersachsen 
  

100 1,7 

Fachmarktzentrum  
Vohenstrauß 

Bayern 
 

100 6,3 

Supermarkt  
Wasungen 

Thüringen 
  

100 1,7 

Fachmarktzentrum  
Welzow 

Brandenburg 
  

100 11,4 

Fachmarkt  
Werdau 

Sachsen 
 

100 3,1 

Fachmarktzentrum  
Werdau 
 

Sachsen 
 
 

100 3,5 

Supermarkt  
Westeregeln 

Sachsen-Anhalt 
  

86 6,0 
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Bezeichnung 
  

Lage 
  

Vermietungs-
stand (in %) 

WAULT  
(in Jahre) 

Einkaufszentrum  
Wismar 

Mecklenburg-Vorpommern 
  

100 6,3 

Supermarkt  
Wittenberge 

Brandenburg 
  

98 17,4 

Fachmarkt  
Wittingen 

Niedersachsen 
  

100 11,3 

Logistikimmobilie  
Zeithain 

Sachsen 
  

79 2,9 

Fachmarkt  
Zeithain 

Sachsen 
 

100 1,2 

Supermarkt  
Zella-Mehlis 

Thüringen 
 

100 3,3 

Fachmarkt  
Zerbst 

Sachsen-Anhalt 
  

99 4,4 

Einkaufszentrum  
Zeulenroda 

Thüringen 
  

87 9,9 

Fachmarkt  
Zeulenroda-Triebes 

Thüringen 
 

77 15,6 

 
 
Im Bereich der Bestandsimmobilien wurden während des Berichtszeitraums vielfältige Maßnahmen 
zur Verbesserung der Mieter- und Gebäudestruktur ergriffen. So wurden neben den üblichen, 
regelmäßig wiederkehrenden substanzerhaltenden Aktivitäten in einigen Objekten umfangreiche 
Modernisierungsmaßnahmen durchgeführt. 
 
Im Geschäftsjahr 2025 konnte die Vermietungsquote verbessert werden. Diese liegt zum Bilanzstichtag 
bei  94,6 % (Vorjahr: 94,1 %). Wesentliche Gründe für die leichte Verbesserung der Vermietungsquote 
liegen im aktiven Asset Management, das zahlreiche Neuvermietungen und Mietvertragsverlän-
gerungen erfolgreich umgesetzt hat. Der WAULT (gewichtete Restlaufzeit der Mietverträge) konnte 
mit 5,9 Jahren (Vorjahr 5,7 Jahre) ebenfalls verbessert werden. 
 
Über das Bestandsportfolio hinaus ist die FCR Immobilien AG Eigentümer nachfolgender Objekte:  
 
Bezeichnung Lage 
Hotel Kitzbühel Tirol (AT) 
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1.4 Organe, Mitarbeiter, Personalentwicklung, Vergütung 
 
Im Berichtszeitraum betrug die Anzahl der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im FCR-Konzern 
durchschnittlich 43 Personen. Im 1. Quartal (01.01. - 31.03.2025) waren durchschnittlich 45 Personen 
beschäftigt, im 2. Quartal (01.04. - 30.06.2025) 43 Personen, im 3. Quartal (01.07. - 30.09.2025) 43 
Personen und im 4. Quartal (01.10. - 31.12.2025) 41 Personen. Zum 31.12.2025 waren 39 (Vj. 48) 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im FCR-Konzern beschäftigt. Die Beschäftigten untergliedern sich 
dabei in folgende Gruppen: Vorstand 2 (Vorjahr: 2), Administration 21 (Vorjahr: 25), Service 16  
(Vorjahr: 21). Im Vorstand der FCR Immobilen AG haben sich im Berichtszeitraum keine Veränderungen 
ergeben. 
 
Das Vergütungssystem der Gesellschaft beinhaltet neben fixen Gehaltsbestandteilen auch variable 
Gehaltsbestandteile. Die variablen Gehaltsbestandteile orientieren sich an der Höhe des Ergebnisses 
der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit der Gesellschaft oder an individuellen Zielvereinbarungen. Im 
Rahmen von An- und Verkäufen sowie von Vermietungen werden erfolgsabhängige Provisionen an die 
jeweiligen FCR-Mitarbeiter bezahlt. 
 
 
2. Wirtschaftliche Lage 

 
2.1 Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen 
 
Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland war im Jahr 2025 von einem nur sehr 
verhaltenen Aufschwung geprägt. Nach zwei schwachen Jahren endete das Jahr zwar mit einer leichten 
Belebung, von einer breit getragenen konjunkturellen Trendwende konnte jedoch noch nicht 
gesprochen werden. Nach den ausführlichen Berechnungen des Statistischen Bundesamtes stieg das 
Bruttoinlandsprodukt im vierten Quartal 2025 preis-, saison- und kalenderbereinigt um 0,3 % 
gegenüber dem Vorquartal; für das Gesamtjahr 2025 ergab sich damit lediglich ein kalenderbereinigter 
Zuwachs von 0,3 % beziehungsweise ein unbereinigter Anstieg von 0,2 % gegenüber 2024.1 
 
Innerhalb der Verwendungsaggregate zeigte sich ein differenziertes Bild. Positive Wachstumsbeiträge 
kamen zum Jahresende vor allem vom Konsum und – anders als in den Vorquartalen – wieder stärker 
von der Bauinvestition. Die gesamten Konsumausgaben stiegen im vierten Quartal 2025 gegenüber 
dem Vorquartal um 0,7 %, wobei die staatlichen Konsumausgaben mit 1,1 % stärker zulegten als die 
privaten Konsumausgaben mit 0,5 %. Auch die Bauinvestitionen nahmen mit 1,6 % deutlich zu; die 
Ausrüstungsinvestitionen stiegen leicht um 0,1 %. Belastend wirkte dagegen der Außenbeitrag, da die 
Exporte um 0,6 % und die Importe um 0,3 % zurückgingen. Für die deutsche Volkswirtschaft blieb damit 
charakteristisch, dass die Binnenwirtschaft stabilisierende Funktionen übernahm, während vom 
Außenhandel angesichts einer schwächeren Weltkonjunktur und handelspolitischer Unsicherheit 
erneut keine nennenswerten Impulse ausgingen. 
 
Auch die sektorale Entwicklung unterstrich diese Zweiteilung. Die preis-, saison- und kalender-
bereinigte Bruttowertschöpfung nahm im vierten Quartal 2025 um 0,4 % zu. Den stärksten Zuwachs 
verzeichnete das Baugewerbe mit 1,7 %, große Teile der Dienstleistungsbereiche lieferten ebenfalls 
positive Beiträge. Das Verarbeitende Gewerbe stagnierte hingegen nur, nachdem die industriellen 

 
1 Pressemitteilung vom 25. Februar 2026, Bruttoinlandsprodukt: Ausführliche Ergebnisse zur Wirtschaftsleistung im 4. Quartal 2025, 
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/02/PD26_059_811.html 

https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/02/PD26_059_811.html
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Kernbranchen im Jahresverlauf mehrfach von schwacher Nachfrage, strukturellem Anpassungsdruck 
und erhöhter Unsicherheit betroffen gewesen waren. Im Vorjahresvergleich war das BIP im vierten 
Quartal 2025 preisbereinigt um 0,6 % höher. Besonders wichtig für die Stabilisierung waren private 
Konsumausgaben (+1,8 %), staatliche Konsumausgaben (+1,3 %) sowie erstmals seit längerer Zeit 
wieder höhere Bauinvestitionen (+0,9 %). 
 
Deutlich entlastend wirkte im Verlauf des Jahres 2025 die nachlassende Inflation. Nach der ersten 
Schätzung des Statistischen Bundesamtes betrug die Inflationsrate in Deutschland im Februar 2026 
noch 1,9 % gegenüber dem Vorjahresmonat. Gegenüber Januar 2026 legten die Verbraucherpreise 
lediglich um 0,2 % zu. Auffällig war, dass der Preisauftrieb bei Dienstleistungen mit 3,2 % zwar 
weiterhin überdurchschnittlich blieb, die Warenpreisinflation mit 0,8 % jedoch bereits deutlich 
niedriger ausfiel. Die Kerninflation ohne Nahrungsmittel und Energie lag im Februar 2026 bei 2,5 %. 
Für die privaten Haushalte bedeutete diese Entwicklung eine spürbare Entlastung, auch wenn 
insbesondere bei Dienstleistungen und einzelnen lebensnahen Ausgabepositionen noch ein über dem 
allgemeinen Preisauftrieb liegender Kostendruck zu verzeichnen war.2 
 
Im Einklang damit verbesserte sich die Einkommenssituation der privaten Haushalte im Jahr 2025 
erkennbar. Die Nominallöhne stiegen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes im Jahres-
durchschnitt um 4,2 %, während die Verbraucherpreise im selben Zeitraum um 2,2 % zunahmen. 
Daraus resultierte ein Anstieg der Reallöhne um 2,0 %. Damit setzte sich die im Vorjahr begonnene 
Erholung der Realeinkommen fort, nachdem die Jahre 2020 bis 2023 von Kaufkraftverlusten geprägt 
gewesen waren. Für konsumorientierte Branchen – und damit mittelbar auch für den Retail-
Immobilienmarkt – war diese Entwicklung von erheblicher Bedeutung, weil die verbesserte Kaufkraft 
ein tragfähigeres Fundament für Umsätze, Mietentragfähigkeit und Investitionsneigung im Handel 
schuf. Zugleich erreichte der Reallohnindex nahezu wieder das Niveau von vor der Corona-Pandemie.3 
 
Der Arbeitsmarkt erwies sich trotz der insgesamt schwachen Konjunktur weiterhin als relativ robust, 
zeigte jedoch zum Jahreswechsel 2025/2026 erste Ermüdungserscheinungen. Im Januar 2026 waren 
nach vorläufigen Berechnungen rund 45,5 Millionen Personen mit Wohnort in Deutschland 
erwerbstätig. Saisonbereinigt verringerte sich die Erwerbstätigenzahl gegenüber dem Vormonat 
erneut um 14.000 Personen; im Vorjahresvergleich lag sie um 0,2 % niedriger. Damit setzte sich die 
seit Mitte 2025 erkennbare Abschwächung fort. Für den Handel und die immobilienwirtschaftlichen 
Nutzermärkte ist dies doppelt relevant: Einerseits blieb die Beschäftigungsbasis hoch genug, um die 
Konsumnachfrage zu stützen; andererseits machte der leichte Rückgang deutlich, dass Unternehmen 
angesichts von Kostenbelastungen, geopolitischen Risiken und schwacher externer Nachfrage 
vorsichtiger bei Personalentscheidungen wurden.4 
 
Der Einzelhandel entwickelte sich im Gesamtjahr 2025 dennoch erfreulich. Nach vorläufigen 
Ergebnissen des Statistischen Bundesamtes lag der Umsatz im Einzelhandel real um 2,7 % und nominal 
um 3,8 % über dem Vorjahr. Dabei fiel der Zuwachs im ersten Halbjahr mit 3,8 % gegenüber dem 
Vorjahreszeitraum deutlich kräftiger aus als im zweiten Halbjahr mit 1,7 %. Das Jahresergebnis wurde 
zwar durch einen Sondereffekt im Internet- und Versandhandel beeinflusst, dennoch belegt es 
insgesamt, dass die verbesserte Kaufkraft der privaten Haushalte in realen Mehrumsätzen ankam. Für 
den stationären Handel war dies deshalb bedeutsam, weil die Erholung nicht mehr ausschließlich 

 
2 Pressemitteilung vom 27. Februar 2026, Inflationsrate im Februar 2026 voraussichtlich +1,9 %, 
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/02/PD26_069_611.html 
3 Pressemitteilung vom 27. Februar 2026, Reallöhne im Jahr 2025 um 1,9 % gestiegen, 
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/02/PD26_068_62321.html 
4 Pressemitteilung vom 27. Februar 2026, Erwerbstätigkeit geht im Januar 2026 weiter zurück, 
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/02/PD26_067_132.html 

https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/02/PD26_069_611.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/02/PD26_068_62321.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/02/PD26_067_132.html
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preisgetrieben war, sondern sich zunehmend in realer Nachfrage widerspiegelte. Aus Sicht des Retail-
Immobilienmarkts erhöhte sich damit die Planungssicherheit für Mieterträge, insbesondere in solchen 
Segmenten, die von einem hohen Anteil alltagsrelevanter Konsumausgaben profitieren.5 
 
Gleichzeitig blieb die monatliche Umsatzentwicklung volatil. Im Januar 2026 ging der kalender- und 
saisonbereinigte Einzelhandelsumsatz gegenüber Dezember 2025 real um 0,9 % zurück, während der 
nominale Umsatz auf dem Vormonatsniveau verharrte. Gegenüber Januar 2025 ergab sich allerdings 
weiterhin ein reales Plus von 1,2 %. Im Lebensmitteleinzelhandel blieb der reale Umsatz gegenüber 
dem Vormonat unverändert, lag gegenüber dem Vorjahr aber real um 2,2 % höher. Diese Daten 
unterstreichen, dass sich die Konsumlage zwar verbessert hatte, die Haushalte jedoch weiterhin 
sensibel auf wirtschaftliche und geopolitische Unsicherheit reagierten. Für lebensmittelgeankerte 
Standorte und Nahversorgungsimmobilien bestätigte sich zugleich ihre vergleichsweise hohe Resilienz 
im Konjunkturverlauf.6 
 
Das makroökonomische Umfeld wurde über die konjunkturellen und binnenwirtschaftlichen Faktoren 
hinaus wesentlich durch geopolitische Spannungen geprägt. Im Horizonte Handout vom März 2026 
verwies Berenberg auf einen guten Jahresstart für die Eurozone, hob aber zugleich hervor, dass die 
Eskalation des Iran-Konflikts erhebliche Risiken birgt. Im Kapitalmarktbild spiegelte sich dies unter 
anderem in einem deutlich erhöhten Ölpreis, einer fortgesetzten Aufwertung von Gold als sicherem 
Hafen und einer insgesamt fragileren Marktstimmung wider. Für Immobilieninvestoren und 
Handelsunternehmen ist diese Gemengelage bedeutsam, weil geopolitische Risikoaufschläge nicht nur 
über den Energiepreis, sondern auch über Finanzierungskosten, Risikoprämien und die allgemeine 
Investitionsneigung auf die Realwirtschaft durchschlagen können. Gerade im Retail-Bereich, in dem 
Konsumentenvertrauen und laufende Betriebskosten eine zentrale Rolle spielen, kann bereits eine 
Phase erhöhter Unsicherheit Investitions- und Expansionsentscheidungen dämpfen.7 
 
Berenberg wies darüber hinaus ausdrücklich darauf hin, dass ein verschärfter Iran-Konflikt das 
Wachstum schwächen und die Inflation erhöhen könnte. Damit verdichtet sich ein Risiko, das für 
Deutschland und den Euroraum besonders sensibel ist: Sollte ein geopolitisch bedingter 
Energiepreisanstieg die zuletzt rückläufige Inflation erneut beschleunigen, würden die gerade erst 
wieder gewonnenen Realeinkommenszuwächse teilweise aufgezehrt. Dies könnte die Konsum-
stimmung wieder eintrüben und den stationären Handel über geringere Frequenzen und niedrigere 
Warenkörbe belasten. Darüber hinaus würde ein anhaltend höherer Ölpreis nicht nur die Transport- 
und Logistikkosten erhöhen, sondern auch die Spielräume der Zentralbanken für weitere 
Lockerungsschritte einengen. Für Immobilienmärkte hätte dies zur Folge, dass die erhoffte zusätzliche 
Entspannung bei Finanzierungskosten langsamer oder nur eingeschränkt eintritt.8 
 
In seiner Ad-hoc-Analyse zur Nahost-Eskalation stellte Berenberg ferner die möglichen Auswirkungen 
auf Energiepreise, Aktien, Anleihen und Portfolios in den Mittelpunkt. Entscheidend ist aus 
ökonomischer Sicht weniger die unmittelbare Nachricht über einzelne militärische Ereignisse als die 
Frage, ob daraus eine dauerhafte Störung von Energieversorgung, Transportwegen oder Risikowahr-
nehmung an den Kapitalmärkten entsteht. Bereits die Aussicht auf eine längere Eskalation kann zu 
erhöhter Volatilität an Aktien- und Anleihemärkten, zu Ausweitungen von Risikoprämien und zu einem 

 
5 Pressemitteilung vom 02. Februar 2026, Einzelhandelsumsatz im Jahr 2025 real um 2,7 % höher als im Vorjahr, 
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/02/PD26_038_45212.html 
6 Pressemitteilung vom 02. März 2026, Einzelhandelsumsatz im Januar 2026 real um 0,9 % niedriger als im Vormonat, 
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/03/PD26_070_45212.html 
7 Research vom 03. März 2026, Berenberg: Horizonte Handout März 2026, https://www.berenberg.de/news/kapitalmärkte-horizonte-
handout/horizonte-handout-maerz-2026/ 
8 Research vom 02. März 2026, Berenberg: Iran-Konflikt könnte Wachstum schwächen und Inflation erhöhen, 
https://www.berenberg.de/news/volkswirtschaft-makroausblick/iran-konflikt/ 

https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/02/PD26_038_45212.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/03/PD26_070_45212.html
https://www.berenberg.de/news/kapitalm
https://www.berenberg.de/news/volkswirtschaft-makroausblick/iran-konflikt/


 
Seite 12 

 
stärker defensiven Anlageverhalten führen. Dies ist für Immobilieninvestitionen deshalb relevant, weil 
Transaktionsbereitschaft und Preisfindung in einem solchen Umfeld typischerweise langsamer 
verlaufen. Für den Retail-Sektor kommt hinzu, dass steigende Energie- und Logistikkosten die Margen 
des Handels belasten und sich mittelbar auf Mietbelastbarkeit, Flächenexpansion und Vermietungs-
dynamik auswirken können.9 
 
Aus Sicht der KfW befand sich die deutsche Konjunktur Anfang 2026 „kurz vor dem Abheben“. Der 
Konjunkturkompass vom Februar 2026 betonte, dass der BIP-Anstieg von 0,3 % im Schlussquartal 2025 
eine solide Ausgangsbasis für das laufende Jahr darstelle. Für 2026 erwartet die KfW ein Wachstum 
des deutschen BIP von 1,5 %, für 2027 von 1,8 %; zugleich rechnet sie in Deutschland in beiden Jahren 
mit einem Preisauftrieb von 2,1 %. Als Treiber werden neben dem Konsum höhere staatliche Ausgaben 
und eine bessere Auftragslage im Verarbeitenden Gewerbe genannt. Für den Retail-Immobilienmarkt 
ist diese Einschätzung von Relevanz, weil sie auf eine graduelle Normalisierung des ökonomischen 
Umfelds hindeutet: Wenn Konsum, Investitionen und staatliche Nachfrage zusammenwirken, 
verbessert sich auch die Grundlage für Flächenumsätze, Anschlussvermietungen und Transaktionsent-
scheidungen im Immobilienmarkt.10 
 
Die geopolitische Unsicherheit beschränkte sich indes nicht auf den Nahen Osten. BayernLB Research 
hob im Februar 2026 hervor, dass die US-Zollpolitik kurzfristig erneut für Verunsicherung sorgt, Europa 
nach einem schwachen Start aber gleichwohl auf Erholungskurs bleibt. Zugleich rechnete die BayernLB 
mit mittelfristig unveränderten EZB-Zinsen und nur moderat steigenden langfristigen Renditen. Diese 
Gemengelage aus Handelskonflikten, politischen Unsicherheiten und nur begrenzt fallenden Kapital-
kosten ist für Deutschland als exportorientierte Volkswirtschaft besonders bedeutsam. Für den Retail-
Immobilienmarkt wirkt sie über mehrere Kanäle: Sie beeinflusst Importpreise, Unternehmensin-
vestitionen, die Planbarkeit internationaler Lieferketten und die Risikoprämien der Kapitalmärkte. Das 
bedeutet, dass selbst in einem Umfeld leicht wachsender Konsumnachfrage die Erholung an den 
Investmentmärkten störanfällig bleibt.11 
 
Der Monatsbericht der Deutschen Bundesbank vom Februar 2026 ordnete die Wirtschaftslage in 
Deutschland um die Jahreswende 2025/2026 ein. Für die Beurteilung des Umfelds ist dies wichtig, weil 
sich gerade an der Jahreswende zeigt, ob die im Schlussquartal erkennbaren Verbesserungstendenzen 
tragfähig sind oder ob sie sich als vorübergehende Erholung erweisen. Die Bundesbank verweist mit 
ihrer thematischen Gliederung auf das enge Zusammenspiel von internationalem Umfeld, Geldpolitik, 
Finanzmärkten und realwirtschaftlicher Lage. Für die Immobilienwirtschaft bedeutet dies, dass die 
Entwicklung von Nachfrage, Mietmärkten und Investitionsvolumen weiterhin nicht isoliert betrachtet 
werden kann. Vielmehr hängt die Marktbelebung davon ab, inwieweit sich die Besserungstendenzen 
bei Konjunktur, Finanzierung und Investorenvertrauen gleichzeitig verfestigen.12 
 
Auch Helaba Research sah im Februar 2026 erste klare Zeichen eines konjunkturellen Aufschwungs. 
Für Deutschland wurde für 2025 ein reales BIP-Wachstum von 0,3 % und für 2026 ein Wachstum von 
1,5 % erwartet. Gleichzeitig betonte Helaba, dass 2025 vor allem der negative Außenbeitrag für die 

 
9 Research vom 02. März 2026, Berenberg: Nahost-Eskalation: Auswirkungen auf Märkte und Portfolios, 
https://www.berenberg.de/news/kapitalmaerkte-ad-hoc/nahost-eskalation/ 
10 Research vom 25. Februar 2026, KFW: Konjunkturkompass Februar 2026, https://www.kfw.de/PDF/Download-
Center/Konzernthemen/Research/PDF-Dokumente-KfW-Konjunkturkompass/KfW-Konjunkturkompass-Februar-2026.pdf 
11 Research vom 25. Februar 2026, Bayern LB: Zölle bleiben ein Thema, 
https://www.bayernlb.de/internet/media/de/ir/downloads_1/bayernlb_research/multiasset_produkte/Zoelle_bleiben_ein_Thema_persp
ektiven-5jahresprognosen_02-2026_20260225.pdf 
12 Report vom 19. Februar 2026, Deutsche Bundesbank: Monatsbericht – Februar 2026, 
https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-februar-2026-988406 

https://www.berenberg.de/news/kapitalmaerkte-ad-hoc/nahost-eskalation/
https://www.kfw.de/PDF/Download-
https://www.bayernlb.de/internet/media/de/ir/downloads_1/bayernlb_research/multiasset_produkte/Zoelle_bleiben_ein_Thema_persp
https://publikationen.bundesbank.de/publikationen-de/berichte-studien/monatsberichte/monatsbericht-februar-2026-988406
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geringe gesamtwirtschaftliche Dynamik verantwortlich gewesen sei, während sich die Binnenwirt-
schaft bereits deutlich besser entwickelt habe. Hinzu kamen Hinweise auf zuletzt stark gestiegene 
Auftragseingänge im Verarbeitenden Gewerbe. Diese Einschätzung ist für Einzelhandel und Retail-
Immobilienmarkt relevant, weil sie die These stützt, dass die Stabilisierung zunächst aus den 
binnenwirtschaftlichen Komponenten – Konsum, Dienstleistungen und staatlich beeinflussten 
Nachfrageimpulsen – gespeist wird, bevor der Außenhandel wieder stärker trägt. Solche Phasen 
begünstigen typischerweise diejenigen Immobiliensegmente, die eng an die tägliche Grundversorgung 
und an lokale Nachfrage gebunden sind.13 
 
Für das Umfeld im Euroraum setzte der Wirtschaftsbericht der Europäischen Zentralbank einen 
wichtigen Rahmen. Der EZB-Rat beließ die Leitzinsen Anfang Februar 2026 unverändert und 
bekräftigte seine Einschätzung, dass sich die Inflation auf mittlere Sicht beim Zielwert von 2 % 
stabilisieren dürfte. Zugleich betonte die EZB, dass die Wirtschaft in einem schwierigen globalen 
Umfeld robust sei, der Ausblick jedoch wegen handelspolitischer Unsicherheiten und geopolitischer 
Spannungen angespannt bleibe. Für das vierte Quartal 2025 wurde für den Euroraum ein Wachstum 
von 0,3 % ausgewiesen; die Inflation sank im Januar 2026 auf 1,7 %, die Kerninflation lag bei 2,2 %, die 
Dienstleistungsinflation bei 3,2 %. Für die europäischen Immobilienmärkte bedeutet dies einerseits 
mehr geldpolitische Planbarkeit, andererseits aber weiterhin hohe Sensibilität gegenüber externen 
Schocks, insbesondere bei Energiepreisen, Lieferketten und Kapitalmarktrisiken.14 
 
 
2.2 Branchensituation 
 
2.2.1 Gewerblicher Immobilienmarkt in Deutschland 
 
Der deutsche gewerbliche Immobilieninvestmentmarkt befand sich 2025 in einer Phase der 
vorsichtigen Stabilisierung. Aus Sicht von CBRE wurde das Marktbild weiterhin von selektiven 
Investitionsentscheidungen, dem Fokus auf Cashflow-Stärke und der Frage geprägt, wie schnell sich 
Finanzierungskosten und Preisvorstellungen von Käufern und Verkäufern annähern. Für 
Einzelhandelsimmobilien blieben nach dem CBRE Outlook insbesondere systemrelevante, konjunktur-
resiliente Objekte mit stabilen Cashflows im Fokus der Anleger. Darüber hinaus blieben Trophy-
Immobilien gefragt, während bei Objekten mit Wertsteigerungspotenzial Mixed-use-Konzepte und 
Repositionierungen als Schlüssel zur Hebung künftiger Potenziale bezeichnet wurden. Damit setzte 
sich die Marktsegmentierung fort: Qualität, Lage, Drittverwendungsfähigkeit und Stabilität der 
Mieterträge wurden noch stärker als in der Vor-Corona-Phase zu den entscheidenden 
Differenzierungsmerkmalen.15 
 
JLL bezifferte das Transaktionsvolumen des deutschen Immobilieninvestmentmarkts für das 
Gesamtjahr 2025 auf 33,9 Milliarden Euro und damit auf einen Wert, der um 4 % unter dem Vorjahr 
lag. Bemerkenswert ist, dass die Zahl der Transaktionen gleichzeitig um 10 % zunahm, die 
durchschnittliche Ticketgröße jedoch sank. Dies verweist auf eine Marktbelebung in der Breite, ohne 
dass der Markt bereits von großvolumigen Abschlüssen getragen würde. Die sieben Immobilien-
hochburgen kamen im Jahresverlauf auf ein Volumen von knapp 15 Milliarden Euro; ihr Anteil am 
gesamtdeutschen Volumen ging auf 44 % zurück. Berlin blieb mit 4,7 Milliarden Euro der 

 
13 Research vom 19. Februar 2026, Helaba: Märkte und Trends – Kompaktfassung Februar 2026, 
https://www.helaba.com/media/docs/de/research-und-advisory/publikationen/maerkte-und-trends/26_02_kompaktfassung.pdf 
14 Report vom 04. Februar 2026, EZB: Wirtschaftsbericht – Ausgabe 1 / 2026, https://www.ecb.europa.eu/press/economic-
bulletin/html/index.de.html 
15 Report vom 28. Januar 2026, CBRE: Deutschland Real Estate Market Outlook 2026, https://www.cbre.de/insights/reports/deutschland-
real-estate-market-outlook-2026 
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volumenstärkste Markt, gefolgt von München und Hamburg. Für institutionelle Investoren und 
börsennotierte Immobiliengesellschaften zeigt sich daran, dass die Liquidität des Marktes zwar 
zurückgekehrt ist, größere Preisfindungsprozesse aber weiterhin Zeit benötigen und die Markt-
belebung eher schrittweise als sprunghaft verläuft.16 
 
CBRE stellte für den breiten Investmentmarkt 2025 ebenfalls eine graduelle Erholung fest, betonte 
aber, dass der laufende Zyklus stärker als früher von der Einnahmenseite her gedacht werden müsse. 
Im Durchschnitt der Top-7-Standorte lpag die Spitzennettoanfangsrendite für erstklassige 
Büroimmobilien weiterhin bei 4,76 %. Für 2026 erwartet CBRE eine weitere graduelle Erholung des 
Immobilieninvestmentmarkts und nennt – abhängig von der Umsetzung einer gut gefüllten Deal-
Pipeline – ein mögliches Transaktionsvolumen von 35 bis 40 Milliarden Euro. Zugleich weist CBRE 
darauf hin, dass die im Verlauf von 2025 gesunkenen Leitzinsen nicht automatisch zu einer starken 
weiteren Renditekompression führen werden, weil die Zinsstrukturkurve steiler geworden ist und der 
Fokus der Investoren stärker auf nachhaltig erzielbaren Mieterträgen, Nachvermietungsrisiken und 
Asset-Management-Potenzialen liegt. Diese Perspektive passt gut zu einem Marktumfeld, in dem 
Renditefantasie weniger aus sinkenden Kapitalkosten, sondern stärker aus operativer Qualität 
resultiert.17 
 
Auch BNP Paribas Real Estate beschrieb den deutschen Investmentmarkt 2025 als Markt mit 
anziehender Aktivität, aber weiterhin anspruchsvollem Umfeld. Bemerkenswert war dort vor allem die 
Rangfolge der Assetklassen: Einzelhandelsimmobilien lagen mit gut 6,5 Milliarden Euro erstmals seit 
2011 wieder an der Spitze, gefolgt von Büroobjekten mit rund 6,2 Milliarden Euro und Logistik-
immobilien mit knapp 6,2 Milliarden Euro. Für den gewerblichen Gesamtmarkt wurde hervorgehoben, 
dass rund 80 % des Volumens auf Einzeltransaktionen entfielen und im mittleren Größensegment 
zwischen 25 und 100 Millionen Euro ein lebhaftes Marktgeschehen zu beobachten war. BNP Paribas 
Real Estate hält für Ende 2026 ein Investmentvolumen um 40 Milliarden Euro für realistisch. Daraus 
lässt sich ableiten, dass der Markt zwar noch nicht zu seinen langfristigen Durchschnittswerten 
zurückgefunden hat, die Voraussetzungen für eine schrittweise Normalisierung – bessere Planbarkeit, 
mehr Produkt am Markt und robustere Nutzermärkte – aber zunehmend vorhanden sind.18 
 
Insgesamt bleibt für den gewerblichen Immobilienmarkt in Deutschland kennzeichnend, dass sich die 
Erholung bislang weniger in einer breiten Renditekompression als vielmehr in einer langsam 
zunehmenden Transaktionsfähigkeit äußert. Core-Objekte mit verlässlichen Cashflows sind weiterhin 
am schnellsten handelbar, während Value-add-Strategien vor allem dort Chancen bieten, wo ein 
plausibler Repositionierungs- oder Vermietungshebel vorhanden ist. Internationale Investoren kehren 
schrittweise zurück, agieren aber ebenso selektiv wie inländische Marktteilnehmer. Gleichzeitig bleibt 
der Markt anfällig für exogene Schocks. Länger anhaltend höhere Energiepreise, eine erneute 
Eintrübung der Konjunktur oder ein Anstieg langfristiger Zinsen könnten die Preisfindung erneut 
verzögern. Umgekehrt würde eine stabile Inflation in Verbindung mit moderatem Wachstum den 
laufenden Erholungsprozess spürbar unterstützen. 
 
 
 

 
16 Research vom 25. Januar 2026, JLL: Investmentmarktüberblick Q4 2025, https://www.jll.com/de-de/insights/market-dynamics/germany-
investment 
17 Report vom 21. Januar 2026, CBRE: Deutschland Investmentmarkt Q4 2025, https://www.cbre.de/insights/figures/deutschland-
investmentmarkt-q4-2025 
18 Research vom 31. Dezember 2025, BNP Paribas Real Estate: Q4 2025 Investmentmarkt Deutschland, 
https://www.realestate.bnpparibas.de/marktberichte/investmentmarkt/deutschland-report 

https://www.jll.com/de-de/insights/market-dynamics/germany-
https://www.cbre.de/insights/figures/deutschland-
https://www.realestate.bnpparibas.de/marktberichte/investmentmarkt/deutschland-report
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2.2.2 Einzelhandelsimmobilien 
 
Der Markt für Einzelhandelsimmobilien zeigte 2025 im Investmentgeschehen eine relative Stärke, die 
sich aus der Krisenresistenz vieler Objekte und der Rückkehr größerer Transaktionen speiste. CBRE hob 
hervor, dass der Einzelhandelsimmobilieninvestmentmarkt 2025 leicht zulegen konnte und das 
Vertrauen in die Assetklasse weiter ausgebaut wurde. Zwölf Transaktionen jenseits der 100-Millionen-
Euro-Marke sowie nur geringe Bewegungen bei den Spitzenrenditen unterstrichen diese Entwicklung. 
Nach den Angaben von CBRE erreichte der deutsche Einzelhandelsimmobilieninvestmentmarkt 2025 
ein Transaktionsvolumen von 6,4 Milliarden Euro; Fachmärkte und Fachmarktzentren stellten mit 
zusammen 49 % den stärksten Segmentbeitrag, gefolgt von 1A-Einzelhandelsimmobilien mit 28 % und 
Shopping-Centern mit 10 %. Für 2026 erwartet CBRE erneut ein Volumen von etwa 6 bis 7 Milliarden 
Euro. Damit bleibt Einzelhandel im Immobilienkontext eine der Assetklassen, in denen sich 
Marktliquidität und Investoreninteresse bereits relativ früh normalisiert haben.19 
 
Auch JLL beschrieb für den Einzelhandelsmarkt 2025 eine spürbare Belebung der Vermietungsak-
tivitäten. Der Flächenumsatz für Einzelhandelsflächen stieg im Gesamtjahr um 8,6 % gegenüber dem 
Vorjahr, und es wurden 954 Vermietungsdeals registriert. Hervorgehoben wurde die weiterhin 
überdurchschnittlich hohe Nachfrage nach innerstädtischen Lagen. Gleichzeitig verzeichneten 
mehrere Städte – etwa Düsseldorf und Frankfurt – steigende Spitzenmieten, während für 2026 in 
einzelnen Märkten wie Berlin und Nürnberg Korrekturen erwartet wurden. Bemerkenswert ist 
außerdem, dass die Spitzenrenditen in den deutschen Metropolen seit Ende 2023 weitgehend stabil 
blieben. Diese Konstellation spricht für einen Retail-Markt, der nach wie vor stark polarisiert ist: Gute 
Innenstadtlagen und hochfrequentierte Objekte können Mietwachstum und Anlegerinteresse halten, 
während sekundäre Lagen deutlich selektiver beurteilt werden.20 
 
Aus Sicht von BNP Paribas Real Estate war der Vermietungsmarkt im Einzelhandel 2025 von einem 
Spannungsfeld aus guten Passantenfrequenzen und einer teilweise unzureichenden Monetarisierung 
im stationären Geschäft geprägt. Für die Top-Lagen blieb die gemessene Besucherfrequenz im 
Jahresverlauf stabil, zum Jahresende zeichnete sich sogar ein leicht positiver Trend ab. November und 
Dezember 2025 lagen zusammen 1,5 % über dem Vorjahr, der Dezember allein sogar 5 %. Gleichzeitig 
verzeichneten die Vermietungsaktivitäten in Innenstadtlagen den zweitbesten Flächenumsatz seit 
2019. Dies zeigt, dass das Problem des stationären Handels 2025 weniger in fehlenden Besuchern als 
vielmehr in einer zurückhaltenden Konsumumsetzung und in segmentabhängigen Umsatzstrukturen 
lag. Für Eigentümer und Asset Manager folgt daraus, dass Standortqualität und Frequenz zwar 
notwendige, aber nicht hinreichende Voraussetzungen für langfristigen Erfolg sind; entscheidend 
bleiben Mieterstruktur, Flächenkonzept und die Anpassungsfähigkeit an veränderte Konsumge-
wohnheiten.21 
 
Colliers verortet den deutschen Immobilienmarkt 2026 in einem frühzyklischen Umfeld mit neuen 
Chancen. Der Marktbericht hebt hervor, dass sich die Wirtschaft langsam erhole, der Immobilienmarkt 
erste Stabilisierungssignale sende und private sowie internationale Investoren das Transaktions-
geschehen prägten, während institutionelle Anleger selektiv blieben. Für den Einzelhandel und 
retailnahe Nutzungen bedeutet dies, dass hochwertige, zukunftsfähige Objekte in guten Mikrolagen 

 
19 Report vom 26. Januar 2026, CBRE: Deutschland Einzelhandelsinvestment Figures Q4 2025, 
https://www.cbre.de/insights/figures/deutschland-einzelhandelsinvestment-figures-q4-2025 
20 Research vom 26. Januar 2026, JLL: Einzelhandelsmarktüberblick Deutschland Q4 2025, https://www.jll.com/de-de/insights/market-
dynamics/germany-retail 
21 Research vom 31. Dezember 2025, BNP Paribas Real Estate: Q4 2025 Retail-Vermietungsmarkt Deutschland, 
https://www.realestate.bnpparibas.de/marktberichte/retailmarkt/deutschland-report 

https://www.cbre.de/insights/figures/deutschland-einzelhandelsinvestment-figures-q4-2025
https://www.jll.com/de-de/insights/market-
https://www.realestate.bnpparibas.de/marktberichte/retailmarkt/deutschland-report
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zu den wahrscheinlichsten Profiteuren der Marktbelebung gehören. Gleichzeitig bleibt das Umfeld von 
strukturellen Veränderungen geprägt: Nutzerbedürfnisse wandeln sich, regulatorische Anforderungen 
nehmen zu, und Investoren achten stärker auf Resilienz, Effizienz und Zukunftsfähigkeit. Für Retail-
Immobilien begünstigt dies insbesondere solche Konzepte, die Nahversorgung, Frequenzstärke, 
Mischnutzung und aktives Asset Management miteinander verbinden.22 
 
In der Gesamtschau erwiesen sich Einzelhandelsimmobilien 2025 damit erneut als sehr heterogenes 
Marktsegment. Lebensmittelgeankerte Fachmarktzentren, Nahversorgungsimmobilien und gut 
positionierte innerstädtische Objekte zeigten sich deutlich robuster als Standorte mit schwächerer 
Frequenzbindung, eingeschränkter Drittverwendungsfähigkeit oder hohem Repositionierungsbedarf 
ohne klares Konzept. Für risikoaverse Investoren bleiben stabile Cashflows, hohe tägliche Relevanz und 
eine gute lokale Einbindung die wichtigsten Anlageargumente. Zugleich eröffnen sich in stärker unter 
Druck geratenen Formaten Chancen für aktive Strategien, wenn Repositionierung, Umnutzung oder 
die Ergänzung durch Gastronomie, Dienstleistungen und Wohnen realistisch umgesetzt werden 
können. 
 
 

2.3 Wirtschaftsbericht 
 
2.3.1 Ertragslage 
 
Die Ertragslage der FCR Immobilien Gruppe hat sich im Geschäftsjahr 2025 wie folgt entwickelt:  

TEUR 2025 2024 

Umsatzerlöse 30.502 33.288 

Veräußerungsergebnis 0 0 

Weitere Erträge 1.287 2.392 

Wertänderung (Bewertungsergebnis) 1.354  4.384 

Betriebliche Aufwendungen -13.281  -15.725 

Abschreibungen -1.148  -1.059 

Finanzergebnis -11.832  -157 

EBT 6.882  23.123 

Steuern vom Einkommen und Ertrag 5.726  -1.284 

Gesamtergebnis Berichtsperiode 12.608  21.839 

 

Im abgelaufenen Geschäftsjahr erzielte die FCR Immobilien-Gruppe Umsatzerlöse aus der Vermietung 
in Höhe von TEUR 30.134 (Vorjahr: TEUR 33.198). Die Erlöse aus der Vermietung lagen damit im 
Vergleich zum Vorjahr aufgrund zahlreicher Objektverkäufe um TEUR 3.064 niedriger.  

Das Bewertungsergebnis zum Stichtag 31.12.2025 in Höhe von TEUR 1.354 (Vorjahr: TEUR 4.384) 
resultiert im Wesentlichen aus Marktwertanpassungen sowohl im veräußerten als auch im gehaltenen 

 
22 Report vom 31.12.2025, Colliers Ausblick 2026. Impulse setzen. Wandel gestalten., https://www.colliers.de/ausblick/ 

https://www.colliers.de/ausblick/
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Immobilienbestand. Dabei wirkten sich insbesondere die Aufwertungen einzelner Verkaufsobjekte 
sowie selektive Anpassungen innerhalb des Bestandsportfolios positiv aus. 

Der Vorstand hat auf Basis tiefgehender Analysen die Immobiliengutachten zum 31.12.2025 gewürdigt 
und kommt unter Berücksichtigung externer Parameter zu dem Schluss, dass das Immobilienportfolio 
der FCR zum Bilanzstichtag mit dem 12,7-fachen der annualisieren Jahresnettokaltmiete bewertet ist 
und damit innerhalb der von HypZert ausgewiesenen Bandbreiten liegt. 

Wesentliche Treiber der stabilen Immobilienbewertung sind der gestiegene Vermietungsstand, die 
Erhöhung der Mietrestlaufzeit (WAULT) und Mieterhöhungen durch indexorientierte Mietverträge 
sowie der Umstand, dass es sich bei den Immobilien vorwiegend um Objekte mit schwerpunktmäßig 
konjunkturunabhängigen Mietern handelt.  

Im Folgenden werden die Posten der betrieblichen Aufwendungen aufgeführt, die sich im Vergleich 
zum Vorjahr deutlich verändert haben: Im Rahmen betrieblicher Aufwendungen lag der Material-
aufwand mit TEUR 5.871 niedriger als im Vorjahr (TEUR 7.342). Der Personalaufwand ist von TEUR 
4.044 auf TEUR 3.546 gesunken. Dies ist im Wesentlichen auf einen geringeren Personalbestand 
zurückzuführen. Die sonstigen Aufwendungen belaufen sich auf TEUR 3.310 und liegen damit nur leicht 
unter dem Vorjahreswert (TEUR 3.805). Die planmäßigen Abschreibungen betragen TEUR 1.148 
(Vorjahr: TEUR 1.059). 

Das Finanzergebnis beläuft sich auf TEUR -11.832 (Vorjahr: TEUR -157). Der deutliche Rückgang 
resultiert im Wesentlichen aus einem Bewertungseffekt aus dem Vorjahr im Zusammenhang mit der 
Beteiligung an der Immoware24 GmbH. Die Finanzaufwendungen sind von TEUR 16.146 auf TEUR 
12.030 gesunken. Im Wesentlichen resultiert dieser Rückgang aus einem gefallenen Zinsniveau.
  

Insgesamt erzielte die FCR Immobilien-Gruppe ein Vorsteuerergebnis (EBT) in Höhe von TEUR 6.882  
(Vorjahr: TEUR 23.123). Nach Abzug von Steuern erzielte die FCR Immobilien-Gruppe ein 
Periodenergebnis in Höhe von TEUR 12.608 (Vorjahr: TEUR 21.839).  
 

Die Funds from Operations (FFO) stellen sich wie folgt dar:  

TEUR 2025 2024 

Jahresüberschuss 12.608  21.839 

Abschreibung 1.148  1.059 

Bewertungsergebnis -1.354  -4.384 

Zuschreibungen Beteiligungen -161  -15.454 

Bereinigung FFO-unwirksamer 
Einmaleffekte 

839 2.424 

Bereinigung zahlungsunwirksamer 
Aufwendungen 

-5.644  1.523 

Funds from Operations (FFO) 7.436 7.007 
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Funds from Operations ist das operative Ergebnis aus der Immobilienbewirtschaftung. Bei der FCR 
Immobilien Gruppe ist das FFO die Kennzahl für das operative Ergebnis ohne die Berücksichtigung von 
Bewertungseffekten, sonstigen nicht zahlungswirksamen Aufwendungen oder Erträgen und 
einmaligen Effekten. Im Geschäftsjahr 2025 belief sich der FFO auf TEUR 7.436 und lag damit um  
TEUR 429 über dem Vorjahreswert von TEUR 7.007. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf das gesunkene 
Zinsniveau sowie auf leicht gestiegene Ergebnisbeiträge einzelner Bestandsimmobilien zurückzu-
führen. 

Bei den FFO-unwirksamen Einmaleffekten in Höhe von TEUR 839 handelt es sich im Wesentlichen um 
außerordentlichen Wertminderungsaufwand aus Forderungen von TEUR 554, die nicht dem laufenden 
operativen Geschäft zuzurechnen und damit nicht FFO-wirksam sind.   

Bei den zahlungsunwirksamen Aufwendungen in Höhe von TEUR 5.644 handelt es sich im 
Wesentlichen um die Auflösung der latenten Steuern. Dies wurde notwendig, da von Seiten der 
Gesetzgebung die Körperschaftssteuer schrittweise bis 2032 um 1 % jährlich gesenkt werden soll, bis 
diese bei 10 % liegt.  

Der angestiegene FFO spiegelt ein stabiles operatives Ergebnis der FCR Immobilien AG wider und 
unterstreicht dabei die gute Ertragskraft des Bestandsportfolios. 

 

2.3.2 Vermögens- und Finanzlage 
 
Die Vermögenslage der FCR Immobilien Gruppe hat sich im Geschäftsjahr 2025 wie folgt entwickelt:  

Aktiva (TEUR) 2025 2024 Passiva (TEUR) 2025 2024 

A. Langfristige 
Vermögenswerte 

400.457 433.261 A. Eigenkapital 152.868 144.702 

B. Kurzfristige 
Vermögenswerte 

30.360 15.337 B. Langfristige 
Verbindlichkeiten 

234.563 239.763 

   C. Kurzfristige 
Verbindlichkeiten 
 

43.386 64.133 

Summe Aktiva 430.817 448.598 Summe Passiva 430.817 448.598 

 

Das Immobilienvermögen wird in zwei Posten ausgewiesen. Zum einen in dem Posten „als 
Finanzinvestition gehaltene Immobilien“ in Höhe von TEUR 376.185, zum anderen in dem Posten „zur 
Veräußerung gehaltene Vermögenswerte“ in Höhe von TEUR 20.374. Damit beläuft sich das gesamte 
Immobilienvermögen auf TEUR 396.559 (Vorjahr TEUR 394.673).   

Das langfristige Vermögen reduzierte sich im Geschäftsjahr von TEUR 433.261 auf TEUR 400.457. 

Die FCR hielt im Geschäftsjahr weiterhin strategische Eigenkapitalbeteiligungen an der Immoware24 
GmbH sowie an der Solutiance AG. Die in Halle (Saale) ansässige Immoware24 GmbH bietet ein 
professionelles und innovatives Immobilienverwaltungssystem an, das vollständig als Software-as-a-
Service (SaaS) über das Internet genutzt werden kann. Die Anschaffungskosten der ursprünglich im 
Geschäftsjahr 2020 erworbenen Beteiligung an der Immoware24 GmbH betrugen TEUR 2.000. Im 
Geschäftsjahr 2025 wurde die Beteiligung in Höhe von 10 % vollständig zu einem Gesamtverkaufspreis 



 
Seite 19 

 
von TEUR 25.217 veräußert. Ein Teil des Verkaufserlöses wurde in die neu gegründete 
Holdinggesellschaft Mountainview BidCo GmbH reinvestiert. Zum 31. Dezember 2025 hält die FCR 
Immobilien AG unmittelbar einen Anteil von 2 % an der Mountainview BidCo GmbH und ist dadurch 
mittelbar weiterhin an der Immoware24 GmbH beteiligt. Die Beteiligung wird im Folgenden weiterhin 
als Beteiligung an der Immoware24 bezeichnet. 

Zum 31. Dezember erfolgt die Bewertung der Beteiligung zum beizulegenden Zeitwert. Das 
Geschäftsmodell der Mountainview BidCo beschränkt sich auf das Halten der Anteile an der 
Immoware24 GmbH. Somit entspricht der beizulegende Zeitwert der Beteiligung dem anteiligen 
beizulegenden Zeitwert an der Immoware24 GmbH. Der beizulegende Zeitwert der Beteiligung beträgt 
zum 31. Dezember 2025 TEUR 5.447.   

Darüber hinaus hält die FCR Immobilien AG eine 8,3 %-Beteiligung an der Solutiance AG, welche zum 
Bilanzstichtag eine Fair Value Bewertung von TEUR 874 aufweist.  

Das kurzfristige Vermögen erhöhte sich von TEUR 15.337 auf TEUR 30.360 im Wesentlichen bedingt 
durch eine Erhöhung der zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte. Insgesamt reduzierten sich die 
Aktiva um TEUR 17.781 von TEUR 448.598 auf nunmehr TEUR 430.817.  

Das Eigenkapital der FCR Immobilien-Gruppe erhöhte sich um TEUR 8.166 und beträgt nunmehr  
TEUR 152.868 (Vorjahr TEUR 144.702). Die Eigenkapitalquote der FCR Immobilien-Gruppe beträgt zum 
Bilanzstichtag 35,5% (Vorjahr 32,3 %).  

Die langfristigen Verbindlichkeiten verringerten sich auf einen Wert von TEUR 234.563 (Vorjahr TEUR 
239.763). In diesem Zuge reduzierten sich die langfristigen passiven latenten Steuern von TEUR 18.401 
auf TEUR 12.757 bedingt durch die vorgenannte Gesetzgebungsveränderung. Die langfristigen 
Anleiheverbindlichkeiten erhöhten sich von TEUR 20.780 auf TEUR 39.190, im Wesentlichen durch die 
Neuemission der 6,25 %-Unternehmensanleihe.  

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten reduzierten sich in 2025 von TEUR 64.133 auf TEUR 43.386. Im 
Wesentlichen ist das auf die Rückzahlung einer Anleihe und eines Schuldscheindarlehens im Jahr 2025 
zurückzuführen. 

Die Finanzlage der FCR Immobilien Gruppe stellt sich wie folgt dar, Kapitalflussrechnung nachstehend: 

TEUR 2025 2024 

Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit 17.762  20.289 

Cashflow aus der Investitions-/ Desinvestitionstätigkeit 14.624 4.916 

Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit -32.403  -30.343 

Änderung Finanzmittelbestand durch Erst-/ Entkonsolidierung 
/ Verkauf 

0  0 

Zahlungswirksame Veränderungen des Finanzmittelfonds -17  -5.138 

Finanzmittelfonds zum 01.01. 1.408  6.545 

Finanzmittelfonds zum 31.12. 1.391  1.408 

Zur kurzfristigen Veräußerung verfügbare Finanzinstrumente 99  257 

Finanzmittelfonds inklusive zur kurzfristigen Veräußerung 
verfügbare Finanzinstrumente 

1.490  1.665 
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Der Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit reduzierte sich von TEUR 20.289 auf TEUR 17.762. 
Die Erhöhung des Cashflows aus der Investitionstätigkeit von TEUR 4.916 auf TEUR 14.624 lässt sich im 
Wesentlichen auf die Einzahlungen aus dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungsveräußerungen 
zurückführen sowie auf die Auszahlungen für von als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien. Der 
Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit stieg von TEUR -30.343 auf TEUR -32.403, im Wesentlichen 
durch die Rückzahlung einer Anleiheverbindlichkeit im Jahr 2025 sowie der Tilgung von Bankdarlehen 
im Rahmen der Immobilienfinanzierung. 

 
2.3.3  Gesamtaussage über die Geschäftsentwicklung 
 
Die FCR Immobilien Gruppe hat das Geschäftsjahr 2025 erfolgreich abgeschlossen und damit ihre 
nachhaltig profitable Unternehmensentwicklung weiter fortgesetzt. So erwirtschaftete FCR 
Gesamtumsatzerlöse von 36,1 Mio. Euro (Vorjahr: 54,1 Mio. Euro). Auf Mieterlöse entfielen dabei 30,5 
Mio. Euro (Vorjahr: 33,3 Mio. Euro), auf Verkaufserlöse entfielen 5,6 Mio. Euro (Vorjahr: 20,8 Mio. 
Euro). Der Rückgang der Mieterlöse ist im Wesentlichen auf die Verkaufsaktivitäten zurückzuführen, 
der wiederum durch den Rückgang der Aufwendungen kompensiert wurde.  
 
Neuvermietungen, Mietvertragsverlängerungen und Indexierungen trugen dazu bei, dass die FCR-
Gruppe auch im Geschäftsjahr 2025 – bei   auf 12,0 Mio. Euro gesunkenen Finanzaufwendungen 
(Vorjahr: 16,1 Mio. Euro) – ein robustes Ergebnis vor Steuern (EBT) erzielen konnte. Aufgrund eines 
einmaligen Sondereffekts (Fair Value Zuschreibung von Beteiligungen, hier: Immoware24 GmbH) 
wurde 2025 mit 6,9 Mio. Euro ein im Vergleich zum Vorjahr niedrigeres erreicht. Der Vorjahreswert lag 
bei 23,1 Mio. Euro. Die Funds from Operations, FFO, liegen zum Jahresultimo solide bei 7,4 Mio. Euro 
(Vorjahr 7,0 Mio. Euro).  
 
FCR erzielt zum 31.12.2025 mit einem Gesamtbestand von 81 Objekten eine annualisierte Ist-Netto-
Miete von 31,2 Mio. Euro (Vorjahr: 31,2 Mio. Euro). Darüber hinaus konnten sowohl die 
Vermietungsquote von 94,1 % auf 94,6 % als auch die gewichtete Restlaufzeit der Mietverträge, 
WAULT, von 5,7 Jahren auf 5,9 Jahre verbessert werden. Das Immobilienportfolio wird zum Jahresende 
2025 mit dem 12,7-fachen der Jahresnettokaltmiete bewertet. Da die Vorjahresprognose (ohne 
Berücksichtigung möglicher Wertänderungen im Immobilien- und Beteiligungsportfolio) zum EBT 
übertroffen wurde, schätzt der Vorstand – auch unter Berücksichtigung des gestiegenen FFO – die 
wirtschaftliche Gesamtentwicklung des Unternehmens im Geschäftsjahr 2025 als gut ein.  
 
 
3.        Chancen-, Risiko- und Prognosebericht 
 
Der FCR-Konzern wird in seiner Geschäftstätigkeit, seiner strategischen Ausrichtung sowie seiner 
wirtschaftlichen Entwicklung maßgeblich durch das Geschäftsmodell der Muttergesellschaft, der FCR 
Immobilien AG, geprägt. Daran anknüpfend wird im Folgenden, soweit dies für das Verständnis der 
Konzernlage erforderlich und sachgerecht ist, verstärkt auf die FCR Immobilien AG Bezug genommen; 
dies schließt zugleich die Kommanditgesellschaften ein, die vollständig im Eigentum der FCR 
Immobilien AG stehen und als wesentliche Bestandteile des Konzerns mit in die Betrachtung 
einbezogen werden. 
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3.1 Chancenbericht 
 
Der Vorstand der FCR Immobilien AG beurteilt die künftigen Entwicklungsmöglichkeiten der 
Gesellschaft weiterhin positiv. Nach Einschätzung des Vorstands ist die FCR Immobilien AG aufgrund 
ihrer etablierten Marktposition, ihrer langjährig verfolgten Marktstrategie sowie ihrer operativen 
Erfahrung gut aufgestellt, um das aktuelle Markt- und Wettbewerbsumfeld für eine weitere 
nachhaltige Verbesserung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage zu nutzen. 

Die Chancen der FCR Immobilien AG liegen insbesondere in ihrer klaren Positionierung im 
Immobilienmarkt und in der Fähigkeit, Marktveränderungen frühzeitig zu erkennen und in 
unternehmerisches Handeln zu überführen. Durch ihre gewachsene Marktpräsenz, ihre Kenntnisse 
regionaler Teilmärkte sowie ihre Erfahrung bei der Identifikation und Entwicklung geeigneter 
Immobilienobjekte verfügt die Gesellschaft über die Möglichkeit, auch künftig attraktive Investitions- 
und Entwicklungschancen wahrzunehmen. Dies gilt insbesondere in Marktphasen, in denen sich 
Preisniveaus, Nachfrageverhalten oder Wettbewerbsstrukturen verändern und sich daraus zusätzliche 
Opportunitäten für erfahrene Marktteilnehmer ergeben. 

Ein wesentliches Chancenpotenzial sieht die Gesellschaft in der weiteren konsequenten Umsetzung 
ihrer bewährten Marktstrategie. Diese ermöglicht es, Immobilienpotenziale systematisch zu 
identifizieren, bestehende Objekte wertsteigernd weiterzuentwickeln und die Qualität des Portfolios 
fortlaufend zu optimieren. Durch ein aktives Bestandsmanagement können Ertragspotenziale 
innerhalb des bestehenden Immobilienportfolios gehoben, die Vermietungssituation verbessert und 
die wirtschaftliche Leistungsfähigkeit einzelner Objekte nachhaltig gestärkt werden. Hieraus können 
sich positive Effekte sowohl auf die laufenden Erträge als auch auf die mittel- bis langfristige 
Wertentwicklung des Portfolios ergeben. 

Darüber hinaus können sich Chancen aus der weiteren Stabilisierung beziehungsweise Belebung des 
Marktumfelds ergeben. Sofern sich die allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen verbessern 
oder sich die Investitionsbereitschaft im Immobilienmarkt weiter erhöht, könnte die FCR Immobilien 
AG hiervon sowohl auf der Vermietungsseite als auch bei Transaktionen profitieren. Eine zunehmende 
Marktaktivität kann die Möglichkeit eröffnen, geeignete Akquisitionsobjekte zu attraktiven 
Konditionen zu erwerben oder im Bestand befindliche Immobilien bei günstigen Marktgegebenheiten 
wertoptimiert zu veräußern. Ebenso können Veränderungen im Wettbewerbsumfeld dazu beitragen, 
die eigene Marktstellung weiter auszubauen. 

Zusätzliche Chancen ergeben sich aus der Fähigkeit der Gesellschaft, effizient auf veränderte 
Marktanforderungen zu reagieren. Dies betrifft sowohl die Weiterentwicklung interner Prozesse als 
auch die laufende Anpassung des Immobilienportfolios an wirtschaftliche und standortbezogene 
Anforderungen. Soweit es gelingt, operative Abläufe weiter zu optimieren, Kostenstrukturen effizient 
zu steuern und marktgerechte Nutzungskonzepte umzusetzen, können hieraus zusätzliche 
Ergebnisbeiträge und eine weitere Stärkung der Wettbewerbsfähigkeit resultieren. 

Ferner können sich Chancen aus der Nutzung bestehender Netzwerke und Geschäftsbeziehungen 
ergeben. Eine etablierte Marktposition erleichtert den Zugang zu relevanten Marktinformationen, 
attraktiven Investitionsmöglichkeiten sowie potenziellen Geschäftspartnern. Dies kann insbesondere 
bei der Anbahnung neuer Transaktionen, bei der Vermarktung von Flächen oder bei der Umsetzung 
wertsteigernder Maßnahmen im Immobilienbestand von Vorteil sein. Die FCR Immobilien AG ist damit 
grundsätzlich in der Lage, sich bietende Marktchancen flexibel und zielgerichtet zu nutzen. 
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Insgesamt geht der Vorstand davon aus, dass die FCR Immobilien AG auf Basis ihrer etablierten 
Marktposition und Marktstrategie auch künftig in der Lage sein wird, sich in einem sich wandelnden 
Markt- und Wettbewerbsumfeld erfolgreich zu behaupten. Sofern es gelingt, die identifizierten 
Marktpotenziale weiterhin konsequent zu erschließen und die operative Leistungsfähigkeit der 
Gesellschaft fortlaufend zu stärken, bestehen aus Sicht des Vorstands gute Voraussetzungen für eine 
weitere nachhaltige Verbesserung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der FCR Immobilien AG. 

 
3.2  Risikobericht  
 
Die Geschäftstätigkeit der FCR Immobilien AG sowie deren Objektgesellschaften ist mit vielfältigen 
Risiken verbunden. Teilweise geht die Gesellschaft diese Risiken bewusst ein, um die Chancen des 
Immobilienmarkts nutzen zu können. Um mögliche Gefährdungen zu minimieren, beobachtet der 
Vorstand wesentliche Risikoparameter fortlaufend, um gegebenenfalls rasch adäquate Gegen-
maßnahmen ergreifen zu können. 

Die FCR Immobilien AG hat daher zahlreiche Tools im Risikomanagement entwickelt, um potenzielle 
Risiken erfassen zu können, die sich auf die zukünftige Entwicklung des Unternehmens ungünstig 
auswirken und somit zu einer Gefährdung des Unternehmensbestands führen können. Das System ist 
auf die derzeit überschaubare Unternehmensgröße mit flachen Hierarchieebenen zugeschnitten. Die 
Identifikation von Risiken erfolgt fortlaufend im Rahmen der operativen Geschäftsprozesse sowie 
durch einen regelmäßigen Informationsaustausch zwischen den verantwortlichen Fachbereichen und 
dem Vorstand. Die erfassten Risiken werden systematisch hinsichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit 
und ihrer potenziellen wirtschaftlichen Auswirkungen bewertet. Auf dieser Grundlage erfolgt eine 
Einordnung der Risiken nach ihrer Wesentlichkeit, um eine gezielte Steuerung und Priorisierung zu 
ermöglichen. Soweit erforderlich, werden auch mögliche Wechselwirkungen zwischen einzelnen 
Risikofeldern in die Beurteilung einbezogen, um die Gesamtrisikolage des Unternehmens sachgerecht 
abzubilden. Die Steuerung der identifizierten Risiken erfolgt durch geeignete Gegenmaßnahmen, die 
von den jeweils zuständigen Bereichen in Abstimmung mit dem Vorstand festgelegt und umgesetzt 
werden. Hierzu zählen insbesondere Maßnahmen zur Begrenzung finanzieller Risiken, zur Optimierung 
operativer Prozesse, zur laufenden Überwachung der Bestandsobjekte sowie zur Sicherstellung einer 
angemessenen Liquiditäts- und Finanzierungsstruktur. Ziel ist es, Risiken frühzeitig zu begegnen und 
ihre möglichen negativen Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft 
zu begrenzen. Die Kontrolle der Risiken und der ergriffenen Maßnahmen erfolgt im Rahmen von 
regelmäßigen Meetings. Wesentliche Risikoinformationen werden fortlaufend gebündelt, ausgewer-
tet und an den Vorstand kommuniziert. Bei erkennbaren Veränderungen der Risikolage oder beim 
Eintritt wesentlicher Einzelrisiken erfolgt eine unverzügliche Berichterstattung, sodass bei Bedarf 
zeitnah zusätzliche Maßnahmen eingeleitet werden können. Die interne Überwachung der Abläufe im 
Risikomanagement wird insbesondere durch die unmittelbare Einbindung des Vorstands, kurze 
Entscheidungswege und klar zugeordnete Verantwortlichkeiten sichergestellt. Aufgrund der flachen 
Hierarchieebenen ist gewährleistet, dass risikorelevante Informationen zeitnah in die 
Entscheidungsprozesse einfließen. Der Vorstand überprüft regelmäßig die Funktionsfähigkeit und 
Angemessenheit des Risikomanagementsystems und entwickelt dieses bei Bedarf weiter, um 
sicherzustellen, dass wesentliche Risiken frühzeitig identifiziert, bewertet, gesteuert und kontrolliert 
werden. 
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Ziele des FCR-Risikomanagements sind die Sicherung der Ausschöpfung aller Wertschöpfungs-
potenziale, die Absicherung der Unternehmensziele gegen störende Ereignisse und die nachhaltige 
Steigerung des Unternehmenswerts. In diesem Zuge umfasst das Risikomanagement der FCR die 
systematische Identifikation, Analyse und Bewertung sowie Überwachung aller wesentlichen Risiken 
durch den FCR-Vorstand. Durch die enge Einbindung des Vorstands in alle wesentlichen Aktivitäten in 
den FCR-Kernbereichen Transaction und Asset Management, Finance, Operations Management und 
Innovation Management wird ein laufendes Monitoring der relevanten Risiken sichergestellt. Flache 
Hierarchien unterstützen dabei diesen wichtigen Prozess.  
 
Zu den Schwerpunkten unternehmens- und marktbezogener Risiken gehören u.a. Risiken bei der 
Auswahl von Immobilien, Immobilienbestandsrisiken, Bewertungsrisiken, Vermietungsrisiken, 
Baurisiken, Finanzierungs-, Liquiditäts- und Zinsrisiken, rechtliche Risiken (bspw. HGB, AktG, WpHG), 
konjunkturelle Risiken und Branchenrisiken.  
 
Ferner verfügt FCR über einen Compliance-Beauftragten, der für die Umsetzung der Richtlinien, die 
Weiterentwicklung des Compliance-Managements und die Berichterstattung an die Unternehmens-
führung verantwortlich ist. Compliance wird dabei regelmäßig in der Aus- und/oder Weiterbildung der 
FCR-Mitarbeiter thematisiert. FCR berichtet über die Umsetzung von Compliance-Maßnahmen sowie 
über Compliance-Ziele und -Verstöße.  
 
Im Rahmen des Risikomanagements setzt FCR zahlreiche Tools ein. Nachfolgend ein Überblick dazu:   
 
· Liquiditätsplan:  

Mit dem Liquiditätsplan können tagesaktuelle Kontostände der FCR Immobilien AG und der 
Kommanditgesellschaften sowie Einnahmen- und Ausgaben (z.B. Darlehenszahlungen) einge-
sehen werden. Zudem werden hier aktuelle und geplante Einnahmen aus Objektverkäufen und 
Ausgaben für Objektankäufe erfasst. FCR ist mit dem Liquiditätsplan in der Lage, den Konzern auf 
einer 12-Monats-Basis vorausschauend zu steuern. Es ist zu jedem Zeitpunkt sichergestellt, dass 
entsprechende Liquidität für die jeweiligen Maßnahmen vorhanden ist.  

 
· Finanzierungsplan:  

Im Finanzierungsplan ist u.a. das Zinsbindungsende von Darlehen erfasst. So ist FCR in der Lage, 
sich frühzeitig ein Bild von auslaufenden Festzinsvereinbarungen zu machen und rechtzeitig mit 
Banken über eine Verlängerung der Zinsfestschreibung zu verhandeln und / oder alternative 
Finanzierungsmittel (variabel) über andere Banken zu prüfen.   

 
· Mieteinnahmenplan:  

Durch den Mieteinnahmenplan, der integraler Bestandteil des FCR-Intranets ist, lassen sich 
Abweichungen zwischen der Mieterliste aus dem FCR-Intranet (laut Mietvertrag) und den 
tatsächlich verbuchten Mieten (laut DATEV) feststellen. Durch diese Kontrollmöglichkeit wird die 
korrekte und vollständige Erfassung aller Mieter und Mieten sichergestellt.  

 
· Vertragsmanagement:   

Über das FCR-Vertragsmanagement lassen sich auslaufende Verträge (z.B. Mietverträge, 
Versicherungen) überwachen, um so frühzeitig Risiken einordnen und bewerten und, falls 
notwendig, auch entsprechende Maßnahmen (Verlängerung, Kündigung mit Neuabschluss, 
Nachmieter suchen etc.) einleiten zu können.   
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· Forderungsmanagement:    

Mittels dieser Übersicht hat FCR die Möglichkeit, rückständige Mieten und Mieter auszuwerten 
und in diesem Zuge die Basis für eine schnelle, proaktive Einleitung von Lösungen mit den 
entsprechenden Mietern zu schaffen. 

 
· Forecast:    

Mit diesem Tool erfolgt die Hochrechnung des Jahresergebnisses auf Basis der bisher erzielten 
unterjährigen Ergebnisse und der Vergleich zum Vorjahr. Dadurch ist ein schneller Überblick 
möglich, wie sich Einnahmen und Ausgaben voraussichtlich entwickeln werden. Es bildet 
demnach auch die Basis für die Konzeption und Realisierung etwaiger Handlungsmaßnahmen.    

 
· Rechnungsfreigabeprozess:  

Der Rechnungsfreigabeprozess findet systemunterstützt (FCR-Intranet) in mehreren Stufen statt. 
Dadurch ist das 4-Augen-Prinzip bei sämtlichen Rechnungsfreigaben gewährleistet. Durch die 
Verknüpfung von Verträgen kann sich ein schnelles Bild von der Richtigkeit der in Rechnung 
gestellten Dienstleistung gemacht werden.  

 
· Abschlusserstellungsprozess: 

Die Grundsätze und Verfahren zur Sicherung der Wirksamkeit der Kontrollen im (Konzern-) 
Rechnungslegungsprozess, z.B. Anwendung von Bilanzierungsrichtlinien, Organisation der 
Buchhaltung und Ablauf der Abschluss- bzw. Zwischenabschlusserstellung. Das FCR-Intranet 
wurde auch dahingehend konzipiert, sämtliche Prozesse im Rahmen des Jahresabschlusses nach 
HGB und Konzernabschlusses nach IFRS ganzheitlich abzubilden. In diesem Zuge wird 
insbesondere sichergestellt, dass konzerninterne Abstimmungen durchgeführt werden können 
und ein Vier-Augen-Prinzip stets gewährleistet ist. 
 

Der Vorstand nimmt hierbei wesentliche Funktionen der Risikofrüherkennung selbst wahr. Das 
Risikomanagementsystem der FCR Immobilien AG ist angemessen und wird kontinuierlich, 
entsprechend den Marktbedürfnissen, weiterentwickelt. Insgesamt sind derzeit keine Risiken bekannt, 
die den Bestand der Gesellschaft gefährden könnten. 
 
Zu den laufend überwachten Parametern zählen Daten wie Vermietungsstand bzw. Leerstandsquote, 
Mietrückstände, Zinsaufwendungen und Struktur der Verbindlichkeiten, Entwicklung der liquiden 
Mittel sowie die Entwicklung der Mieterlöse und der laufenden Verwaltungskosten. 
 
Nachfolgend werden die wesentlichen Risiken beschrieben, die nachteilige Auswirkungen auf die 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft haben können. Die Auflistung ist nicht  
abschließend. Risiken, die derzeit noch nicht bekannt sind oder Risiken, die als unwesentlich 
eingeschätzt werden, könnten sich ebenfalls auf die Geschäftstätigkeit der FCR Immobilien AG aus-
wirken. Die Bewertung der Risiken erfolgt anhand einer klar definierten Matrix unter Berücksichtigung 
von potenzieller Schadenshöhe und prognostizierter Eintrittswahrscheinlichkeit.  
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3.2.1  Risiken beim Erwerb von Immobilien 
 
Risiken aus Investitionstätigkeit und Objektauswahl:  
Die Geschäftstätigkeit der FCR Immobilien AG ist vom Erwerb geeigneter Gewerbeimmobilien zu 
angemessenen Preisen und Konditionen abhängig. Der Eintritt weiterer Wettbewerber in den Zielmarkt 
der FCR Immobilien AG könnte dazu führen, dass damit Transaktionspreise steigen und die 
Mietanfangsrenditen fallen.  
 
Due Diligence:  
Vor jedem Abschluss verpflichtender Verträge werden Investitionen präzise und sorgfältig analysiert 
und kalkuliert. Dennoch können sich Investitionen in Immobilienvermögen aufgrund von Fehl-
einschätzung, unvorhergesehenen Problemen oder nicht erkannter Risiken negativ entwickeln. Auch 
können sich Unterlagen des Voreigentümers als unzutreffend oder unvollständig erweisen. 
 
 
3.2.2 Risiken im Immobilienbestand 
 
Solange sich Immobilien im Bestand der FCR Immobilien AG befinden, können insbesondere dadurch 
Risiken eintreten, dass sich aufgrund externer Faktoren, z.B. Änderung von Verkehrsanbindungen, 
Sozialstrukturen oder Baumaßnahmen, der Standort für eine Immobilie negativ beeinflusst werden 
könnte und dadurch die Mieteinnahmen oder die Verkehrs- bzw. Verkaufswerte der Immobilien zu-
rückgehen. Zudem können Instandhaltungs- und sonstige Bewirtschaftungskosten höher als erwartet 
ausfallen. 
 
 
Vermietung:  
Als bestandshaltende Immobiliengesellschaft unterliegt die FCR Immobilien AG den geschäftstypischen 
Vermietungsrisiken wie z.B. Mietausfällen, Mietminderungen und damit verbundenen erhöhten 
Leerstandskosten. Zudem besteht die Gefahr, dass bei Mieterauszügen eine kurzfristige Neu-
vermietung nicht möglich ist. Darüber hinaus besteht bei allen Mietverträgen das Risiko, dass diese 
nicht verlängert werden und eine zeitnahe Neuvermietung nicht erfolgen kann. Zum Management 
dieses Risikos setzt FCR u.a. die Tools „Mieteinnahmenplan“, „Vertragsmanagement“ und „Forde-
rungsmanagement“ ein (siehe auch Punkt 3.2). 
 
Bewirtschaftung:  
Es bestehen Risiken, dass unerwartete Kosten für Instandhaltungs- und Instandsetzungsmaßnahmen 
oder für Anpassungen der Immobilien an zeitgemäße Anforderungen anfallen. 
 
Risiken bei der Immobilienbewertung:  
Die Wertentwicklung der direkt und indirekt gehaltenen Immobilien beeinflusst den Unter-
nehmenswert der FCR Immobilien AG unmittelbar und mittelbar und hat erhebliche Auswirkungen auf 
das Anlagevermögen, die Bilanzstruktur und die Finanzierungsbedingungen. Alle Objekte der  
FCR Immobilien AG werden durch einen externen Gutachter unter Berücksichtigung der Entwicklung 
bewertungsrelevanter Parameter wie z. B. der Zinssätze bewertet.  
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Risiken bei Entwicklungs-, Renovierungs- oder Sanierungsmaßnahmen:  
Bei der Durchführung eigener Entwicklungs- oder Sanierungsvorhaben können Risiken insbesondere 
dadurch eintreten, dass sich ungeplante Kostensteigerungen ergeben. Zudem können sich 
Fertigstellungen durch den Bauablauf verzögern und Mietübergabetermine nicht mehr eingehalten 
werden. 
 
Altlasten- und Gebäuderisiken:  
Die FCR Immobilien AG trägt das Risiko, dass die in ihrem Eigentum befindlichen Grundstücke mit 
Altlasten belastet sein könnten und dass sie wegen einer Beseitigung dieser Altlasten durch öffentliche 
Stellen oder private Dritte in Anspruch genommen wird. Ein Ausschluss einer solchen Haftung ist für 
die FCR Immobilien AG rechtlich nur eingeschränkt möglich. Die FCR Immobilien AG begegnet 
möglichen Beeinträchtigungen, indem sie beim Erwerb von Immobilien ihre umfassende Markt-
kenntnis einsetzt und ggf. Gutachten erstellen lässt. Insgesamt sind aus heutiger Sicht keine 
diesbezüglichen Risiken bekannt. 
 
 
3.2.3  Finanzwirtschaftliche Risiken 
 
Risiken aus der Finanzierungstätigkeit:   
Zur Fortführung des Wachstumskurses und des weiteren Ausbaus des Immobilienvermögens ist die 
FCR Immobilien AG auf einen ausreichenden Zufluss von zusätzlichem Fremd- und / oder Eigenkapital 
angewiesen. Kann dieses nicht beschafft werden, sind Investitionen in zusätzliche Immobilien nur in 
begrenztem Umfang aus dem operativen Cash-Flow oder durch den Verkauf von Bestandsimmobilien 
finanzierbar. 
 
Konjunkturelle Risiken:  
Grundsätzlich besteht das Risiko, dass durch eine Änderung der gesamtwirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen die Immobilienwirtschaft negativ beeinflusst wird. Zudem besteht die Gefahr, dass 
fiskalpolitische Maßnahmen, wie z. B. eine Erhöhung der Grunderwerbsteuer, die Ertragskraft von 
Immobiliengeschäften negativ beeinflusst.  
 
 
Fremdkapitalrisiko:  
Die FCR Immobilien AG benötigt zur Umsetzung ihres Geschäftskonzepts und ihrer Wachstums-
strategie umfangreiche finanzielle Mittel, die investiv zum Erwerb von Immobilien eingesetzt werden. 
Sollte die Aufnahme von Fremdkapital zukünftig nicht oder nicht zu angemessenen Konditionen 
möglich sein, so hätte dies negative Auswirkungen auf das Geschäftsmodell der FCR Immobilien AG. 
Zum Management dieses Risikos setzt FCR u.a. das Tool „Finanzierungsplan“ ein (siehe auch Punkt 3.2). 
 

Refinanzierungsrisiko:  
Es besteht das Risiko, Anschlussfinanzierungen oder Kreditverlängerungen nicht in der geplanten Höhe 
oder nur zu ungünstigen Konditionen vereinbaren zu können. Gleiches gilt für neu aufzunehmende 
Finanzierungen im Zusammenhang mit dem Erwerb von weiterem Immobilienvermögen. Zum 
Management dieses Risikos setzt FCR u.a. das Tool „Finanzierungsplan“ ein (siehe auch Punkt 3.2). 
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Risiken aus der Nicht-Einhaltung von Kreditauflagen („financial covenants“):  
Es besteht das Risiko, dass sich Mieteinnahmen und / oder die Marktwerte der Immobilien reduzieren. 
Dies könnte das Verhältnis von Darlehen zu Verkehrswert (Loan-to-value-Verhältnis, „LTV“), 
Kapitaldeckungsgrad (Debt Service Coverage Ratio, „DSCR“) oder die Kapitaldienstfähigkeit ver-
schlechtern. In der Folge könnte die FCR Immobilien AG mit der Stellung zusätzlicher Sicherheiten oder 
zusätzlichen Tilgungsleistungen als weitere Kreditsicherheiten konfrontiert werden. 
 
Zinsänderungsrisiko:  
Das wichtigste Zinsänderungsrisiko des Konzerns geht in erster Linie auf Kreditaufnahmen mit 
variablen Zinsen zurück, bei denen eine Zinsmarge auf den variablen EURIBOR Basiszinssatz angewandt 
wird, die den Konzern einem Cashflow-Zinsrisiko aussetzen. Je nach geplanter Verweildauer einer 
Immobilie werden kurz-, mittel-, oder langfristige Darlehensverträge abgeschlossen. Es besteht 
grundsätzlich das Risiko der Erhöhung der Zinssätze nach Ablauf der Zinsbindungsperiode. Durch das 
derzeitige Zinsniveau können, z. B. im Zusammenhang mit Objektverkäufen, bei vorfälliger 
Darlehensablösung hohe Entschädigungszahlungen an die Kreditgeber anfallen. Zum Management 
dieses Risikos setzt FCR u.a. das Tool „Finanzierungsplan“ ein (siehe auch Punkt 3.2).  
 
 
Liquidität:  
Es besteht das Risiko, dass die FCR Immobilien AG sowie auch deren Objektgesellschaften unterjährig 
nicht zu jedem Zeitpunkt über ausreichend Liquidität verfügen, um ihre laufenden Verpflichtungen 
erfüllen zu können. Zum Management dieses Risikos setzt FCR u.a. das Tool „Liquiditätsplan ein“ (siehe 
auch Punkt 3.2). 
 
 
3.2.4     Risiken beim Verkauf von Immobilien 
 
Marktrisiko:  
Der Verkauf von Immobilienvermögen der FCR Immobilien AG unterliegt potenziell dem Risiko 
sinkender Verkaufspreise oder Fehleinschätzungen bezüglich des Marktwerts der Immobilien bei 
negativen Veränderungen des Standorts. Auch können, zum Beispiel aufgrund gestiegener 
Refinanzierungskosten, die Attraktivität und damit die Verkaufspreise von Gewerbeimmobilien sinken. 
 
 
Gewährleistungsrisiko:  
Es besteht weiterhin die Möglichkeit, dass sich Käufer umfangreiche Gewährleistungsansprüche 
ausbedingen, die nachträglich zu einer Kaufpreisanpassung bzw. zu einem Rücktritt vom Kaufvertrag 
führen könnten. 
 
3.2.5 Unternehmensstrategische und sonstige Risiken 
 
Unternehmensstrategische Risiken bestehen im Wesentlichen in der Fehleinschätzung des Geschäfts-
modells. Strategische Risiken resultieren zudem aus unerwarteten Veränderungen der Markt- und 
Umfeldbedingungen mit negativen Auswirkungen auf die Ertragslage und die Wettbewerbsposition des 
Unternehmens. 
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Haftung:  
Es besteht das Gewährleistungsrisiko wegen Sach- und Rechtsmängeln bei Vermietung und 
Veräußerung von Immobilien und Objektgesellschaften. 
 
Rechtsstreitigkeiten:  
Es besteht das Risiko, dass die FCR Immobilien AG bzw. die Tochterunternehmen in Rechtsstreitigkeiten 
mit Mietern, Immobilienkäufern und -verkäufern oder Aktionären verwickelt werden. 
 
Personalrisiken:  
Die FCR Immobilien AG könnte den Vorstand sowie die Mitarbeiter verlieren bzw. nicht in der Lage 
sein, ausscheidende Mitarbeiter durch ausreichend qualifizierte Kräfte zu ersetzen.  
 
Informationstechnische Risiken:  
Die IT-Netzwerke der FCR Immobilien AG und ihrer Dienstleister könnten wichtige Daten unwie-
derbringlich verlieren oder unberechtigte Datenzugriffe von außen erfahren. Beides könnte Kosten 
verursachen und letztendlich zu Vermögensschäden führen. 
 
Pandemische Risiken:  
Eine Pandemie (neue Infektionskrankheit mit weltweiter starker Ausbreitung) kann grundsätzlich zu 
einer starken Beeinträchtigung der Geschäftsfähigkeit und damit des Geschäftserfolgs führen.  
 
Geopolitische Risiken im Zusammenhang mit dem Nahost-Konflikt:  
Der fortdauernde Nahost-Konflikt sowie eine mögliche Ausweitung der Auseinandersetzungen 
begründen ein allgemeines geopolitisches Risiko für die gesamtwirtschaftliche Entwicklung. Mögliche 
mittelbare Auswirkungen können sich insbesondere aus einer erhöhten Volatilität auf den Energie-, 
Rohstoff- und Beschaffungsmärkten, aus Beeinträchtigungen internationaler Liefer- und 
Transportketten, sowie aus einer zunehmenden Unsicherheit in einzelnen Absatzmärkten ergeben. 
Nach gegenwärtiger Einschätzung bestehen jedoch keine unmittelbaren Auswirkungen auf das 
Geschäftsmodell der Gesellschaft. Gleichwohl werden die weiteren geopolitischen Entwicklungen 
fortlaufend beobachtet, um etwaige indirekte Effekte auf die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage 
frühzeitig zu erkennen und erforderlichenfalls angemessen darauf zu reagieren. 
 
 
3.2.6     Einschätzung des Gesamtrisikos 
 
Aus Sicht des Vorstands ist zu konstatieren, dass die aktuell unsicheren Konjunkturaussichten, die nicht 
konkret abschätzbaren Folgen der signifikanten Energiepreissteigerungen sowie das stark veränderte 
Zinsumfeld die maßgeblichen Determinanten bei der Einschätzung des Gesamtrisikos darstellen. Mit 
Blick auf den FCR-Konzern und hier insbesondere auf das äußerst resiliente Geschäftsmodell der FCR 
Immobilien AG, das nicht zyklisch und damit konjunkturunabhängig ist, kommt der Vorstand – trotz 
den vorgenannten Rahmenbedingungen – zu der Einschätzung, dass die Gesamtrisikolage für den FCR-
Konzern weiterhin moderat ist.  
 
Von den vorgenannten Einzelrisiken schätzt der Vorstand das Zinsänderungsrisiko als größtes Einzel-
risiko ein, da davon auszugehen ist, dass Refinanzierungen auslaufender Darlehen, Neufinanzierungen 
im Zuge von Objektankäufen sowie Bestandsfinanzierung mit einer variablen Verzinsung mit höheren 
Finanzierungskosten verbunden sind.  
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Der primäre Geschäftsfokus der FCR Immobilien AG liegt auf der Bestandshaltung. Somit ist das Asset 
Management ein Kernfaktor für den Erfolg der FCR. Risiken aus dem Asset Management werden für 
den FCR-Konzern insgesamt als gering eingestuft.  
 
Nach Einschätzung des Vorstands bestehen derzeit keine bestandsgefährdenden Risiken. 
 
 
3.3         Voraussichtliche Entwicklung der AG 
 
3.3.1     Entwicklung des Retail-Immobilienmarktes in Deutschland 
 
Gesamtwirtschaftliche Lage 
 
Für die Beurteilung des Retail-Immobilienmarktes ist die gesamtwirtschaftliche Lage 2025 in erster 
Linie dadurch gekennzeichnet, dass Deutschland zwar aus der Stagnation herausfand, die Erholung 
aber nur flach und anfällig blieb. Die positive Entwicklung des privaten Konsums stand einer weiterhin 
schwachen außenwirtschaftlichen Dynamik gegenüber. Gerade für den stationären Handel war dies 
eine ambivalente Kombination: Während die reale Kaufkraft der Haushalte zunahm und die Umsätze 
im Jahresvergleich anstiegen, blieben die Erwartungen vieler Marktteilnehmer wegen der politischen 
und geopolitischen Risiken zurückhaltend. Aus immobilienwirtschaftlicher Sicht war damit zwar eine 
bessere Basis für Bestandsmieten und Vermietungsumsätze vorhanden, die Kapitalmarktseite 
reagierte aber weiterhin sensibel auf externe Schocks. 
 
Eine besondere Rolle spielten hierbei die aktuellen Entwicklungen in Nahost. Die Anfang 2026 deutlich 
verschärfte Lage zwischen Israel, Iran und weiteren regionalen Akteuren war nicht nur ein 
sicherheitspolitisches Ereignis, sondern auch ein ökonomischer Risikofaktor ersten Ranges. Bereits 
ohne eine vollumfängliche Unterbrechung physischer Lieferungen reicht die Erwartung eines länger 
anhaltenden Konflikts aus, um den Ölpreis, Frachtraten, Versicherungsprämien und Risikoaufschläge 
an den Kapitalmärkten nach oben zu treiben. Für Deutschland und den Euroraum wäre dies vor allem 
deshalb kritisch, weil die rückläufige Inflation und die verbesserten Reallöhne den privaten Konsum 
bislang stabilisierten. Ein neuer Energiepreisschock könnte diesen zarten Erholungspfad schnell wieder 
unterbrechen, indem er Kaufkraft abschöpft, Betriebskosten anhebt und die geldpolitische Lockerung 
verzögert. Damit wäre der Retail-Sektor an mehreren Stellen gleichzeitig betroffen: auf der 
Umsatzseite, auf der Kostenseite und auf der Finanzierungsseite.23 
 
Für den Handel wäre ein solcher geopolitischer Schock besonders spürbar, weil seine Wertschöpfungs-
kette nicht nur vom Endkonsumenten abhängt, sondern auch von Transport- und Energiekosten, der 
Verfügbarkeit von Warenströmen sowie dem Verhalten der Kapitalmärkte. Steigende Ölpreise würden 
nicht nur Logistik und Wareneinsatz verteuern, sondern in vielen Non-Food-Segmenten zusätzlich die 
Margen belasten. Ein höherer Gas- und Strompreis würde zudem die Betriebs- und Nebenkosten im 
Einzelhandel erhöhen und damit den Druck auf Filialnetze, Flächenkalkulationen und 
Mietbelastbarkeit steigern. Besonders anfällig wären Standorte und Handelsformate, die bereits im 
Basisszenario nur geringe Puffer aufweisen. Dagegen könnten lebensmittelnahe Formate und 
Versorgungsstandorte einen größeren Teil des Kostendrucks auffangen, weil sie auf relativ stabile 
Nachfrage und hohe Alltagsrelevanz zurückgreifen können.24 
 

 
23 Research vom 02. März 2026, Berenberg: Nahost-Eskalation: Auswirkungen auf Märkte und Portfolios, 
https://www.berenberg.de/news/kapitalmaerkte-ad-hoc/nahost-eskalation/ 
24 Research vom 02. März 2026, Berenberg: Iran-Konflikt könnte Wachstum schwächen und Inflation erhöhen, 
https://www.berenberg.de/news/volkswirtschaft-makroausblick/iran-konflikt/ 

https://www.berenberg.de/news/kapitalmaerkte-ad-hoc/nahost-eskalation/
https://www.berenberg.de/news/volkswirtschaft-makroausblick/iran-konflikt/
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Hinzu kommt, dass geopolitische Risiken aktuell nicht isoliert auftreten, sondern mit handelspolitischer 
Fragmentierung, verschärften Zollkonflikten und allgemein erhöhter außenwirtschaftlicher 
Unsicherheit zusammenfallen. Für die exportorientierte deutsche Volkswirtschaft ist dies strukturell 
bedeutsam, weil das traditionelle Wachstumsmodell gleichzeitig von schwächerem Welthandel, 
höheren geopolitischen Sicherungskosten und Umstellungen in globalen Lieferketten herausgefordert 
wird. Der Retail-Immobilienmarkt steht dabei am Ende einer langen Wirkungskette: Werden 
Investitionen zurückgestellt, Produktion verteuert und Konsumenten vorsichtiger, schlägt dies mit 
Zeitverzug auf Flächenexpansion, Vermietungsdynamik und Investorennachfrage durch. Die 
geopolitische Lage in Nahost ist daher nicht nur ein externer Störfaktor, sondern Teil eines 
umfassenderen Unsicherheitsregimes, das für 2026 marktbestimmend bleibt. 
 
Der Sachverständigenrat beschreibt in seinem Jahresgutachten 2025/26 die deutsche Volkswirtschaft 
folgerichtig als von Stagnation, tiefgreifendem Strukturwandel und geopolitischen Veränderungen 
geprägt. Für 2026 erwartet er ein BIP-Wachstum von 0,9 % und eine durchschnittliche 
Verbraucherpreisinflation von 2,1 %, nachdem er für 2025 eine Inflationsrate von 2,2 % ausweist. 
Besonders hervorgehoben werden die Gefährdung des deutschen Exportmodells, die Bedeutung 
produktivitätssteigernder Reformen und die Notwendigkeit, öffentliche Mittel investiv und 
wachstumsorientiert einzusetzen. Für den Retail-Immobilienmarkt ist diese Diagnose insofern zentral, 
als sie verdeutlicht, dass der Markt nicht nur zyklisch, sondern auch strukturell unter Anpassungsdruck 
steht. Die Zukunftsfähigkeit von Handelsstandorten hängt deshalb zunehmend davon ab, wie gut sie 
auf veränderte Konsummuster, Digitalisierung, Flächenflexibilität und steigende Qualitätsanforde-
rungen reagieren können.25 
 

 
Branchenentwicklung 
 
Die Branchenentwicklung des Retail-Immobilienmarktes in Deutschland war 2025 insgesamt von einer 
vorsichtigen Erholung geprägt. Auf der Nutzermarktseite stützten reale Einkommenszuwächse, 
sinkende Inflation und stabile Besucherfrequenzen die Nachfrage. Auf der Investmentseite setzte sich 
die bereits Ende 2024 sichtbare Stabilisierung fort, wenngleich großvolumige Transaktionen und eine 
flächendeckende Renditekompression noch ausblieben. Marktteilnehmer agierten selektiv, aber 
erkennbar weniger defensiv als in den Vorjahren. Diese Entwicklung ist typisch für eine frühe 
Erholungsphase: Zunächst nimmt die Zahl der Gespräche und kleineren Abschlüsse zu, erst 
zeitverzögert ziehen auch die großen Transaktionen und die breitere Marktliquidität an. 
 
Im Vermietungsmarkt blieb die Standort- und Objektqualität der wichtigste Differenzierungsfaktor. 
Innenstadtlagen mit hoher Frequenz, touristischer Anziehungskraft und klarer Profilierung konnten 
ihre Marktposition halten oder verbessern. Gleichzeitig blieben Nahversorgungslagen und 
lebensmittelgeankerte Fachmarktzentren eine bevorzugte Kategorie sowohl für Nutzer als auch für 
Investoren. Dagegen war in schwächeren Lagen weiterhin erhöhte Selektivität zu beobachten. Dort, 
wo Frequenz, Kaufkraftbindung oder Drittverwendungsfähigkeit nicht ausreichen, steigen die 
Anforderungen an Repositionierung, Mieterauswahl und aktives Management deutlich. Für 
Eigentümer bedeutet dies, dass die reine Bestandshaltung ohne strategische Weiterentwicklung an 
vielen Standorten nicht mehr ausreicht. 
 
  

 
25 Pressemitteilung vom 12. November 2025, Sachverständigenrat: Jahresgutachten 2025/26, https://www.sachverstaendigenrat-
wirtschaft.de/jahresgutachten-2025-pressemitteilung.html 

https://www.sachverstaendigenrat-
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Die stärkere Bedeutung gemischt genutzter Konzepte ist eine unmittelbare Folge dieser Entwicklung. 
Gerade in innerstädtischen Lagen werden klassische Einzelhandelsflächen zunehmend mit Gastro-
nomie, Dienstleistungen, Freizeitnutzungen, Gesundheitsangeboten, Büro oder Wohnen kombiniert, 
um die Aufenthaltsqualität zu erhöhen und die Flächen robuster gegenüber konjunkturellen und 
strukturellen Veränderungen zu machen. Für Retail-Immobilien bedeutet dies eine Verschiebung von 
reinem Flächenumsatzdenken hin zu einem stärker kuratierten Nutzungsmix. Erfolgreiche Objekte 
zeichnen sich daher immer häufiger durch ein aktives, konzeptgetriebenes Management aus, das 
Frequenz, Verweildauer und Ertragsqualität ganzheitlich steuert.. 
 
Auf Investorenseite wird 2026 viel davon abhängen, ob sich die verbesserte Makrolage ohne erneute 
externe Schocks verfestigen kann. Bleibt die Inflation nahe am Zielniveau, stabilisieren sich die 
langfristigen Zinsen und flaut die geopolitische Risikoprämie ab, ist eine weitere Zunahme der Transak-
tionsaktivität wahrscheinlich. Mehrere Marktberichte nennen für den deutschen Investmentmarkt 
Zielkorridore zwischen 35 und 40 Milliarden Euro beziehungsweise um 40 Milliarden Euro. Solche 
Größenordnungen würden zwar noch nicht die langjährigen Hochphasen des Marktes markieren, aber 
eine deutliche Normalisierung anzeigen. Für Einzelhandelsimmobilien ist dabei entscheidend, dass die 
Nachfrage nach lebensmittelgeankerten Objekten und gut positionierten Innenstadtimmobilien 
bereits vergleichsweise stabil ist und daher überproportional von einer allgemeinen Marktbelebung 
profitieren könnte.2627 
 
Gleichwohl bleibt der Markt 2026 anfällig gegenüber Rückschlägen. Eine erneute Verschärfung der 
Nahost-Krise, ein deutlicher Anstieg der Energiepreise, zusätzliche handelspolitische Belastungen oder 
steigende Langfristzinsen könnten die Preisfindung wieder verzögern. Für den Retail-Sektor würde dies 
bedeuten, dass Investoren noch stärker auf laufende Cashflows, Bonität der Mieter und flexible 
Nachnutzungsmöglichkeiten achten. Gerade deshalb dürften Nahversorgungsimmobilien, Fachmarkt-
zentren und Objekte mit hoher Grundfrequenz auch im weiteren Zyklusverlauf zu den bevorzugten 
Segmenten zählen. Risikoaffinere Strategien werden vor allem dort zurückkehren, wo Repositionie-
rungspotenziale glaubwürdig, Finanzierungslösungen tragfähig und Exit-Szenarien plausibel sind. 
 
Zusammenfassend lässt sich festhalten, dass der Retail-Immobilienmarkt in Deutschland 2025 einen 
belastbaren Stabilisierungspfad eingeschlagen hat. Die makroökonomischen Fundamentaldaten 
haben sich gegenüber den Vorjahren verbessert, der Handelsmarkt zeigte reale Umsatzsteigerungen, 
und die Investmentseite gewann schrittweise an Breite. Gleichzeitig blieb das Umfeld durch 
geopolitische Risiken – insbesondere die aktuelle Eskalation in Nahost – sowie durch 
Handelsspannungen und strukturelle Veränderungen geprägt. Für 2026 sprechen viele Faktoren für 
eine fortgesetzte, aber nicht lineare Erholung. Entscheidend werden die Kombination aus stabiler 
Inflation, tragfähiger Konsumnachfrage, kontrollierbaren Finanzierungskosten und einem Ausbleiben 
größerer externer Schocks sein. In diesem Umfeld bleiben qualitativ hochwertige, flexibel nutzbare 
und an der Grundversorgung orientierte Retail-Immobilien am ehesten in der Lage, Ertragsstabilität 
und Wertpotenzial miteinander zu verbinden. 
 
 
 
  

 
26 Research vom 31. Dezember 2025, BNP Paribas Real Estate: Q4 2025 Investmentmarkt Deutschland, 
https://www.realestate.bnpparibas.de/marktberichte/investmentmarkt/deutschland-report 
27 Report vom 21. Januar 2026, CBRE: Deutschland Investmentmarkt Q4 2025, https://www.cbre.de/insights/figures/deutschland-
investmentmarkt-q4-2025 

https://www.realestate.bnpparibas.de/marktberichte/investmentmarkt/deutschland-report
https://www.cbre.de/insights/figures/deutschland-
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3.3.2      Aussichten des FCR-Konzerns  
 
Die FCR Immobilien AG hat auch 2025 ihren profitablen Unternehmenskurs weiter fortgesetzt. So 
konnten wir unser Portfolio mit Schwerpunkt lebensmittelgeankerte Einkaufs- und Fachmarktzentren, 
Nahversorger und Drogeriemärkte kontinuierlich weiterentwickeln. Die primären nichtfinanziellen 
Leistungsindikatoren, Vermietungsquote und WAULT, entwickelten sich im Berichtsjahr entsprechend 
der Prognose und blieben weiterhin auf einem sehr guten Niveau, wobei sich diese sogar leicht 
verbesserten. Für die primären finanziellen Leistungsindikatoren EBT und FFO ist im Vorjahr von einem 
gleichbleibenden Ergebnis mit Tendenz zu einer leichten Steigerung ausgegangen worden, ohne 
Berücksichtigung möglicher Wertänderungen im Immobilien- und Beteiligungsportfolio. Demzufolge 
wurde diese Prognose übertroffen. 

Mit Blick auf das Geschäftsjahr 2026 sind wir trotz wirtschaftlicher und geopolitischer Verwerfungen 
sowie der Veränderungen im Zinsumfeld zuversichtlich, unseren dynamischen und profitablen 
Wachstumskurs weiter um- und fortsetzen zu können.   

Unser Markt und unser Netzwerk sind absolut intakt, wir können weiter Objekte mit einer 
Ankaufsrendite von bis zu 11 % erwerben. Wir gehen davon aus, dass auch in Zukunft attraktive 
Objekte angekauft werden können. Bei unseren Zukäufen konzentrieren wir uns im Rahmen unserer 
definierten Geschäfts- und Wachstumsstrategie primär auf die Kern-Assetklasse Handel. 

Mit Blick auf unser bestehendes Immobilienportfolio sowie auf unser klares Ankaufsprofil gehen wir 
davon aus, dass sich unsere primären nicht-finanziellen Leistungsindikatoren Vermietungsquote und 
WAULT auf Einzel- und Portfolioebene, durch gezielte Asset Management-Aktivitäten einerseits und 
durch konsequente Ankaufsmaßnahmen andererseits, auf einem weiterhin sehr guten Niveau wie in 
2025 befinden werden.    

Auch durch unsere starke Innovationskraft im Immobiliensektor bei Digitalisierung und Künstlicher 
Intelligenz sehen wir weiter erhebliche Effizienz- und Ertragspotenziale. Durch den verstärkten Einsatz 
der von uns entwickelten Programme zur Prozessoptimierung werden wir auch im Geschäftsjahr 2026 
unsere Produktivität weiter deutlich steigern können. 

Hieraus resultiert eine profitable Entwicklung unserer primären finanziellen Leistungsindikatoren 
Ergebnis vor Steuern (EBT) und Funds from Operations (FFO). So gehen wir für 2026 beim EBT und FFO 
ohne Berücksichtigung möglicher Wertänderungen im Immobilien- und Beteiligungsportfolio von 
einem gleichbleibenden Ergebnis mit einer Tendenz zu einer leichten Steigerung für den FCR-Konzern 
aus. 

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass wir 2026 unseren Immobilienbestand und dadurch unsere 
Mieterträge konstant halten mit einer Tendenz zu einer leichten Steigerung bei sich bietenden 
Opportunitäten. In diesem Zuge werden wir auch unsere Positionierung als Bestandshalter für 
deutsche Handelsimmobilien weiter stärken. Wir sind aus unserer Sicht in allen notwendigen 
Bereichen sehr gut aufgestellt, die erfolgreiche Entwicklung der vergangenen Jahre auch im 
Geschäftsjahr 2026 fortzusetzen.  
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4.        Übernahmerelevante Angaben nach § 289a und § 315a HGB 
  
4.1        Beteiligungen am Kapital, die 10 % der Stimmrechte überschreiten 
 
Die RAT Asset & Trading GmbH, die CM Center Management GmbH und die Mambo 
Vermögensverwaltung GmbH haben der FCR Immobilien Aktiengesellschaft gemäß § 40 Abs. 1 WpHG 
am 24.10.2025 und 28.10.2025 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der FCR Immobilien 
Aktiengesellschaft, Pullach i. Isartal, Deutschland, am 21.10.2025 die Schwelle von 3 % der 
Stimmrechte überschritten hat und an diesem Tag direkt und indirekt 68,44 % (das entspricht 
6.755.586 Stimmrechten) betragen hat. 

Zum 31. Dezember 2025 halten die RAT Asset & Trading GmbH, Pullach i. Isartal, (Mutterunternehmen 
i.S.v. § 285 Nr. 14 HGB) 42,30 % (Vorjahr: 42,23 %), die CM Center Management GmbH, Pullach  
i. Isartal, 23,05 % (Vorjahr: 23,05 %) und die Mambo Vermögensverwaltung GmbH, Pullach i. Isartal, 
3,09 % (Vorjahr: 0,00 %) der Anteile an der FCR Immobilien AG.   

 
 
4.2         Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben oder zurückzukaufen 

 
4.2.1     Genehmigtes Kapital 

Das genehmigte Kapital beträgt zum Bilanzstichtag TEUR 4.774 (Genehmigtes Kapital 2021/I).  

 

4.2.2     Bedingtes Kapital 

Das bedingte Kapital beträgt zum Bilanzstichtag TEUR 3.905 (bedingtes Kapital 2021).  

 

4.2.3  Beschlussfassung über die Ermächtigung des Vorstands zum Erwerb eigener Aktien gemäß      
§71 Abs. 1 Nr. 8 AktG       

Die Hauptversammlung 2021 hat über die Ermächtigung des Vorstands zum Erwerb eigener Aktien 
gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG den Beschlussvorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat mit der 
erforderlichen Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals der Gesellschaft 
angenommen und entsprechend beschlossen. 

 

4.3         Regeln zur Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern und Satzungsänderungen 
 

Vorstandsmitglieder werden nach den Vorschriften des § 84 AktG ernannt und abberufen. Wesentliche 
ergänzende oder abweichende Vorschriften der Satzung bestehen nicht. 
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4.4        Beschränkungen betreffend Stimmrechte und Übertragung 

 
Neben den gesetzlichen Vorschriften gibt es keine darüberhinausgehenden Beschränkungen 
betreffend Stimmrechte, Stimmrechtsausübung und Übertragung von Anteilen. 
 
 
5.        Konzernerklärung zur Unternehmensführung nach § 315d HGB 
 
Die Erklärung nach § 315d HGB wurde abgegeben und auf der Internetseite unter https://fcr-
immobilien.de/corporate-governance/ öffentlich zugänglich gemacht. 

 

 

6.        Schlusserklärung zum Abhängigkeitsbericht 
 
Der Vorstand der FCR Immobilien AG hat einen Bericht über die Beziehungen der Gesellschaft zu 
verbundenen Unternehmen gemäß § 312 Abs. 1 Satz 1 AktG erstellt. Der Vorstand der FCR Immobilien 
AG erklärt wie folgt: „Die FCR Immobilien AG hat bei den im Bericht über die Beziehungen zu 
verbundenen Unternehmen für das Geschäftsjahr 2025 aufgeführten Rechtsgeschäften und 
Maßnahmen nach den Umständen, die dem Vorstand in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die 
Rechtsgeschäfte vorgenommen oder die Maßnahmen getroffen oder unterlassen wurden, bei jedem 
Rechtsgeschäft eine angemessene Gegenleistung erhalten und ist dadurch, dass die Maßnahmen 
getroffen oder unterlassen wurden, nicht benachteiligt worden. 

 

7.       Bilanzeid / Versicherung der gesetzlichen Vertreter (§ 297 Abs. 2 Satz 4 HGB, § 315  
             Abs. 1 Satz 5 HGB) 
 
Ich versichere nach bestem Wissen, dass der Konzernjahresabschluss der FCR Immobilien AG unter 
Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsätze ein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der FCR Immobilien AG vermittelt und 
im Konzernlagebericht der Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäftsergebnisses und die Lage des 
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild vermittelt 
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns 
beschrieben sind. 

 

Pullach im Isartal, 14.04.2026 

FCR Immobilien AG 
 

 

Falk Raudies      Christoph Schillmaier 
Vorsitzender des Vorstands   Finanzvorstand 

https://fcr-


Allgemeine Auftragsbedingungen
für

Wirtschaftsprüferinnen, Wirtschaftsprüfer und
Wirtschaftsprüfungsgesellschaften

vom 1. Januar 2024
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1. Geltungsbereich

(1) Die Auftragsbedingungen gelten für Verträge zwischen Wirtschafts-
prüferinnen, Wirtschaftsprüfern oder Wirtschaftsprüfungsgesellschaften
(im Nachstehenden zusammenfassend "Wirtschaftsprüfer" genannt) und
ihren Auftraggebern über Prüfungen, Steuerberatung, Beratungen in wirt-
schaftlichen Angelegenheiten und sonstige Aufträge, soweit nicht etwas
anderes ausdrücklich in Textform vereinbart oder gesetzlich zwingend
vorgeschrieben ist.

(2) Dritte können nur dann Ansprüche aus dem Vertrag zwischen Wirt-
schaftsprüfer und Auftraggeber herleiten, wenn dies vereinbart ist oder
sich aus zwingenden gesetzlichen Regelungen ergibt. Im Hinbtlck auf
solche Ansprüche gelten diese Auftragsbedingungen auch diesen Dritten
gegenüber. Einreden und Einwendungen aus dem Vertragsverhältnis mit
dem Auftraggeber stehen dem Wirtschaftsprüfer auch gegenüber Dritten

2. Umfang und Ausführung des Auftrags

(1) Gegenstand des Auftrags ist die vereinbarte Leistung, nicht ein
bestimmter wirtschaftlicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den Grundsät-
zen ordnungsmäßiger Bemfsausübung ausgeführt. Der Wirtschaftsprüfer
übernimmt im Zusammenhang mit seinen Leistungen keine Aufgaben
der Geschäftsführung. Der Wirtschaftsprüfer ist für die Nutzung oder
Umsetzung der Ergebnisse seiner Leistungen nicht verantwortlich. Der
Wirtschaftsprüfer ist berechtigt, sich zur Durchführung des Auftrags sach-
verständiger Personen zu bedienen.

(2) Die Berücksichtigung ausländischen Rechts bedarf - außer bei
betriebswirtschaftlichen Prüfungen - der ausdrücklichen Vereinbarung in
Textform.

(3) Ändert sich die Sach- oder Rechtslage nach Abgabe der abschlie-
ßenden beruflichen Äußerung, so ist der Wirtschaftsprüfer nicht verpflich-
tet, den Auftraggeber auf Änderungen oder sich daraus ergebende Folge-
rungen hinzuweisen.

3. Mitwirkungspflichten des Auftraggebers
(1) Der Auftraggeber hat dafür zu sorgen, dass dem Wirtschaftsprüfer
alle für die Ausführung des Auftrags notwendigen Unterlagen und weite-
ren Informationen rechtzeitig übermittelt werden und ihm von allen Vor-
gangen und Umständen Kenntnis gegeben wird, die für die Ausführung
des Auftrags von Bedeutung sein können. Dies gilt auch für die Unterla-
gen und weiteren Informationen, Vorgänge und Umstände, die erst wäh-
rend der Tätigkeit des Wirtschaftsprüfers bekannt werden. DerAuftragge-
ber wird dem Wirtschaftsprüfer geeignete Auskunftspersonen benennen.

(2) Auf Verlangen des Wirtschaftsprüfers hat der Auftraggeber die Voll-
ständigkeit der vorgelegten Unterlagen und der weiteren Informationen
sowie der gegebenen Auskünfte und Erklärungen in einer vom Wirt-
schaftsprüfer formulierten Erklärung in gesetzlicher Schriftform oder einer
sonstigen vom Wirtschaftsprüfer bestimmten Form zu bestätigen.

4. Sicherung der Unabhängigkeit

(1) Der Auftraggeber hat alles zu unterlassen, was die Unabhängigkeit
der Mitarbeiter des Wirtschaftsprüfers gefährdet. Dies gilt für die Dauer
desAuftragsverhältnisses insbesondere fürAngebote auf Anstellung oder
Übernahme von Organfunktionen und für Angebote, Aufträge auf eigene
Rechnung zu übernehmen.

(2) Sollte die Durchführung des Auftrags die Unabhängigkeit des Wirt-
schaftsprüfers, die cfer mit ihm verbundenen Unternehmen, seiner Netz-
werkunternehmen oder solcher mit ihm assoziierten Unternehmen, auf

die die Unabhängigkeitsvorschriften in gleicher Weise Anwendung finden
wie auf den Wirtschaftsprüfer, in anderen Auftragsverhältnissen beein-
trächtigen, ist der Wirtschaftsprüfer zur außerordentlichen Kündigung des
Auftrags berechtigt.

5. Berichterstattung und mündliche Auskünfte

Soweit der Wirtschaftsprüfer Ergebnisse im Rahmen der Bearbeitung des
Auftrags in gesetzlicher Schriftform oder Textform darzustellen hat, ist al-
lein diese Darstellung maßgebend. Entwürfe solcher Darstellungen sind

unverbindlich. Sofern nicht anders gesetzlich vorgesehen oder vertraglich
vereinbart, sind mündliche Erklärungen und Auskünfte des Wirtschafts-
Prüfers nur dann verbindlich, wenn sie in Textform bestätigt werden. Er-
klärungen und Auskünfte des Wirtschaftsprüfers außerhalb des erteilten
Auftrags sind stets unverbindlich.

6. Weitergabe einer beruflichen Äußerung des Wirtschaftsprüfers
(1) Die Weitergabe beruflicher Äußerungen des Wirtschaftsprüfers
(Arbeitsergebnisse oderAuszüge von Arbeitsergebnissen - sei es im Ent-
wurf oder in der Endfassung) oder die Information über das Tätigwerden
des Wirtschaftsprüfers für den Auftraggeber an einen Dritten bedarf der
in Textform erteilten Zustimmung des Wirtschaftsprüfers, es sei denn, der
Auftraggeber ist zur Weitergabe oder Information aufgrund eines Geset-
zes oder einer behördlichen Anordnung verpflichtet.

(2) Die Verwendung beruflicher Äußerungen des Wirtschaftsprüfers und
die Information über das Tätigwerden des Wirtschaftsprüfers für den Auf-
traggeber zu Werbezwecken durch den Auftraggeber sind unzulässig.

7. Mängelbeseitigung

(1) Bei etwaigen Mängeln hat der Auftraggeber Anspruch auf Nacherfül-
lung durch den Wirtschaftsprüfer. Nur bei Fehlschlagen, Unterlassen bzw.
unberechtigter Verweigerung, Unzumutbarkeit oder Unmöglichkeit der
Nacherfüllung kann er die Vergütung mindern oder vom Vertrag zurück-
treten; ist der Auftrag nicht von einem Verbraucher erteilt worden, so kann
der Auftraggeber wegen eines Mangels nur dann vom Vertrag zurücktre-
ten, wenn die erbrachte Leistung wegen Fehlschlagens, Unterlassung,
Unzumutbarkeit oder Unmöglichkeit der Nacherfüllung für ihn ohne Inte-
resse ist. Soweit darüber hinaus Schadensersatzansprüche bestehen, gilt
Nr. 9.
(2) Ein Nacherfüllungsanspruch aus Abs. 1 muss vom Auftraggeber un-
verzüglich in Textform geltend gemacht werden. Nacherfüllungsansprü-
ehe nach Abs. 1, die nicht auf einer vorsätzlichen Handlung beruhen, ver-
jähren nach Ablauf eines Jahres ab dem gesetzlichen Verjährungsbeginn.
(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie Z. B. Schreibfehler, Rechenfehler und
formelle Mangel, die in einer beruflichen Äußerung (Bericht, Gutachten
und dgl. ) des Wirtschaftsprüfers enthalten sind, können jederzeit vom
Wirtschaftsprüfer auch Dritten gegenüber berichtigt werden. Unrichtigkei-
ten, die geeignet sind, in der beruflichen Äußerung des Wirtschaftsprüfers
enthaltene Ergebnisse infrage zu stellen, berechtigen diesen, die Äuße-
rung auch Dritten gegenüber zurückzunehmen. In den vorgenannten Fäl-
len ist der Auftraggeber vom Wirtschaftsprüfer tunlichst vorher zu hören.

8. Schweigepflicht gegenüber Dritten, Datenschutz

(1) Der Wirtschaftsprüfer ist nach Maßgabe der Gesetze (§ 323 Abs. 1
HGB, § 43 WPO, § 203 StGB) verpflichtet, über Tatsachen und Umstän-
de, die ihm bei seiner Berufstätigkeit anvertraut oder bekannt werden,
Stillschweigen zu bewahren, es sei denn, dass der Auftraggeber ihn von
dieser Schweigepflicht entbindet.

(2) Der Wirtschaftsprüfer wird bei der Verarbeitung von personenbezo-
genen Daten die nationalen und europarechtlichen Regelungen zum Da-
tenschutz beachten.

9. Haftung

(1) Für gesetzlich vorgeschriebene Leistungen des Wirtschaftsprüfers,
insbesondere Prüfungen, gelten die jeweils anzuwendenden gesetzlichen
Haftungsbeschränkungen, insbesondere die Haftungsbeschränkung des
§323 Abs. 2 HGB.
(2) Sofern weder eine gesetzliche Haftungsbeschränkung Anwendung
findet noch eine einzelvertragliche Haftungsbeschränkung besteht, ist der
Anspruch des Auftraggebers aus dem zwischen ihm und dem Wirtschafts-
prüfer bestehenden Vertragsverhältnis auf Ersatz eines fahrlässig verur-
sachten Schadens, mit Ausnahme von Schäden aus der Verletzung von
Leben, Körper und Gesundheit sowie von Schäden, die eine Ersatzpflicht
des Herstellers nach § 1 ProdHaftG begründen, gemäß § 54a Abs. 1
Nr. 2 WPO auf 4 Mio.   beschränkt. Gleiches gilt für Ansprüche, die Dritte
aus oder im Zusammenhang mit dem Vertragsverhältnis gegenüber dem
Wirtschaftsprüfer geltend machen.
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(3) Leiten mehrere Anspruchsteller aus dem mit dem Wirtschaftsprüfer be-
stehenden Vertragsverhältnis Ansprüche aus einer fahrlässigen Pflichtver-
letzung des Wirtschaftsprüfers her, gilt der in Abs. 2 genannte Höchstbetrag
für die betreffenden Ansprüche aller Anspruchsteller insgesamt.
(4) Der Höchstbetrag nach Abs. 2 bezieht sich auf einen einzelnen Scha-
densfall. Ein einzelner Schadensfall ist auch bezüglich eines aus mehreren
Pflichtverletzungen stammenden einheitlichen Schadens gegeben. Der ein-
zelne Schadensfall umfasst sämtliche Folgen einer Pflichtverletzung ohne
Rücksicht darauf, ob Schäden in einem oder in mehreren aufeinanderfol-

genden Jahren entstanden sind. Dabei gilt mehrfaches auf gleicher oder
gleichartiger Fehlerquelle beruhendes Tun oder Unterlassen als einheitliche
Pflichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegenheiten miteinander in
rechtlichem oder wirtschaftlichem Zusammenhang stehen. In diesem Fall
kann der Wirtschaftsprüfer nur bis zur Höhe von 5 Mio.   in Anspruch ge-
nommen werden.

(5) Ein Schadensersatzanspruch erlischt, wenn nicht innerhalb von sechs
Monaten nach der in Textform erklärten Ablehnung der Ersatzleistung Klage
erhoben wird und derAuftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde. Dies
gilt nicht für Schadensersatzansprüche, die auf vorsätzliches Verhalten zu-
rückzuführen sind, sowie bei einer schuldhaften Verletzung von Leben, Kör-
per oder Gesundheit sowie bei Schäden, die eine Ersatzpflicht des hlerstellers
nach § 1 ProdHaftG begründen. Das Recht, die Einrede der Verjährung gel-
tend zu machen, bleibt unberührt.

(6) § 323 HGB bleibt von den Regelungen in Abs. 2 bis 5 unberührt.

10. Ergänzende Bestimmungen für Prüfungsaufträge
(1) Ändert der Auftraggeber nachträglich den durch den Wirtschaftsprüfer
geprüften und mit einem Bestätigungsvermerk versehenen Abschluss oder
Lagebericht, darf er diesen Bestätigungsvermerk nicht weiterverwenden.
Hat der Wirtschaftsprüfer einen Bestätigungsvermerk nicht erteilt, so ist
ein Hinweis auf die durch den Wirtschaftsprüfer durchgeführte Prüfung im
Lagebericht oder an anderer für die Öffentlichkeit bestimmter Stelle nur mit
in gesetzlicher Schriftform erteilter Einwilligung des Wirtschaftsprüfers und
mit dem von ihm genehmigten Wortlaut zulässig.

(2) Widerruft der Wirtschaftsprüfer den Bestätigungsvermerk, so darf der
Bestätigungsvermerk nicht weiterverwendet werden. Hat der Auftraggeber
den Bestätigungsvermerk bereits verwendet, so hat er auf Verlangen des
Wirtschaftsprüfers den Widerruf bekanntzugeben.
(3) Der Auftraggeber hat Anspruch auf fünf Berichtsausfertigungen. Weite-
re Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestellt.

11. Ergänzende Bestimmungen für Hilfeleistung in Steuersachen
(1) Der Wirtschaftsprüfer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuer-
lichen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Auftrag-
geber genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und
vollständig zugrunde zu legen; dies gilt auch für Buchführungsaufträge. Er
hat jedoch den Auftraggeber auf von ihm festgestellte wesentliche Unrichtig-
keiten hinzuweisen.

(2) Der Steuerberatungsauftrag umfasst nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handlungen, es sei denn, dass der Wirtschaftsprüfer hierzu
ausdrücklich den Auftrag übernommen hat. In diesem Fall hat der Auftrag-
geber dem Wirtschaftsprüfer alle für die Wahrung von Fristen wesentlichen
Unterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechtzeitig vorzulegen, dass
dem Wirtschaftsprüfer eine angemessene Bearbeitungszeit zur Verfügung
steht.

(3) Mangels einer anderweitigen Vereinbarung in Textform umfasst die lau-
fende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Tätigkeiten:
a) Ausarbeitung und elektronische Übermittlung der Jahressteuererklärun-

gen, einschließlich E-Bilanzen, für die Einkommensteuer, Körperschaft-
Steuer und Gewerbesteuer, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber
vorzulegenden Jahresabschlüsse und sonstiger für die Besteuerung
erforderlichen Aufstellungen und Nachweise

b) Nachprüfung von Steuerbescheiden zu den unter a) genannten Steuern

c) Verhandlungen mit den Finanzbehörden im Zusammenhang mit den
unter a) und b) genannten Erklärungen und Bescheiden

d) Mitwirkung bei Betrieüsprüfungen und Auswertung der Ergebnisse von
Betriebsprüfungen hin'sichtlich der unter a) genannten Steuern

e) Mitwirkung in Einspruchs- und Beschwerdeverfahren hinsichtlich der
unter a) genannten Steuern.

Der Wirtschaftsprüfer berücksichtigt bei den vorgenannten Aufgaben die
wesentliche veröffentlichte Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung.

(4) Erhält der Wirtschaftsprüfer für die laufende Steuerberatung ein
Pauschalhonorar, so sind mangels anderweitiger Vereinbarungen in Text-
form die unter Abs. 3 Buchst, d) und e) genannten Tätigkeiten gesondert
zu honorieren.

(5) Sofern der Wirtschaftsprüfer auch Steuerberater ist und die Steuer-
beratervergütungsverordnung für die Bemessung der Vergütung anzuwen-
den ist, kann eine höhere oder niedrigere als die gesetzliche Vergütung in
Textform vereinbart werden.

(6) Die Bearbeitung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer, Kör-
perschaftsteuer, Gewerbesteuer und Einheitsbewertung sowie aller Fragen
der Umsatzsteuer, Lohnsteuer, sonstigen Steuern und Abgaben erfolgt auf
Grund eines besonderen Auftrags. Dies gilt auch für
a) die Bearbeitung einmalig anfallender Steuerangelegenheiten, Z. B. auf

dem Gebiet der Erbschaftsteuer und Grunderwerbsteuer,

b) die Mitwirkung und Vertretung in Verfahren vor den Gerichten der
Finanz- und der Verwaltungsgerichtsbarkeit sowie in Steuerstrafsachen,

c) die beratende und gutachtliche Tätigkeit im Zusammenhang mit
Umwandlungen, Kapitalerhöhung und -herabsetzung, Sanierung,
Eintritt und Ausscheiden eines Gesellschafters, Betriebsveräußerung,
Liquidation und dergleichen und

d) die Unterstützung bei der Erfüllung von Anzeige- und Dokumentations-
pflichten.

(7) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserklärung als
zusätzliche Tätigkeit übernommen wird, gehört dazu nicht die Überprüfung
etwaiger besonderer buchmäßiger Voraussetzungen sowie die Frage, ob
alle in Betracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Vergünstigungen
wahrgenommen worden sind. Eine Gewähr für die vollständige Erfassung
der Unterlagen zurGeltendmachung des Vorsteuerabzugs wird nicht über-

12. Elektronische Kommunikation

Die Kommunikation zwischen dem Wirtschaftsprüfer und dem Auftraggeber
kann auch per E-Mail erfolgen. Soweit der Auftraggeber eine Kommunika-
tion per E-Mail nicht wünscht oder besondere Sicherheitsanforderungen
stellt, wie etwa die Verschlüsselung von E-Mails, wird der Auftraggeber den
Wirtschaftsprüfer entsprechend in Textform informieren.

13. Vergütung
(1) Der Wirtschaftsprüfer hat neben seiner Gebühren- oder Honorarforde-
rung Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen; die Umsatzsteuer wird zu-
sätzlich berechnet. Er kann angemessene Vorschüsse auf Vergütung und
Auslagenersatz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der vol-
len Befriedigung seiner Ansprüche abhängig machen. Mehrere Auftraggeber
haften als Gesamtschuldner.

(2) Ist der Auftraggeber kein Verbraucher, so ist eine Aufrechnung gegen
Forderungen des Wirtschaftsprüfers auf Vergütung und Auslagenersatz nur
mit unbestrittenen oder rechtskräftig festgestellten Forderungen zulässig.

14. Streitschlichtungen

Der Wirtschaftsprüfer ist nicht bereit, an Streitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichtungsstelle im Sinne des § 2 des Verbraucherstreitbei-
legungsgesetzes teilzunehmen.

15. Anzuwendendes Recht

Für den Auftrag, seine Durchführung und die sich hieraus ergebenden
Ansprüche gilt nur deutsches Recht.
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