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der zentralen Herausforderungen der Münchner Stadtent-
wicklungspolitik. 

Wesentliches Ziel des Münchner-Wohnen-Konzerns und 
damit wesentlicher Bestandteil des Geschäftsmodells ist 
daher die Erweiterung des Immobilienbestandes durch 
den Wohnungsneubau.

Neben der eigenen Bautätigkeit spielt zudem der Erwerb von 
Wohnungsbeständen eine wichtige Rolle. Die Münchner Woh-
nen prüft fortlaufend Ankaufsmöglichkeiten, insbesondere von 
schlüsselfertigen Neubauobjekten, auch im Rahmen von Ko-
operationen mit privaten Projektentwicklern und Grundstücks-
eigentümern. Sowohl eigenständig als auch im Auftrag der Ge-
sellschafterin – etwa im Rahmen kommunaler Vorkaufrechte –  
werden Erwerbsopportunitäten geprüft und einer umfassenden 
ökonomischen und qualitativen Bewertung unterzogen.

Mit dem wohnungspolitischen Handlungsprogramm »Woh-
nen in München VII« (WIM VII) der Landeshauptstadt Mün-
chen werden die kommunalen Zielvorgaben für die Schaffung 
bezahlbaren Wohnraums und die entsprechenden kommuna-
len Förderprogramme (München Modell (MMM), Konzeptionel-
ler Mietwohnungsbau (KMB), kommunale Co-Förderung zum 
Landesfördermodell Einkommensorientierte Förderung (EOF)) 
festgelegt und wurden bisher kontinuierlich fortgeschrieben. 

Die Finanzierung der Neubauprojekte wird zudem durch das 
staatliche Förderprogramm Einkommensorientierte Förderung 
(EOF) des Landes Bayern unterstützt. 

Die Inanspruchnahme von Bundesfördermitteln, insbeson
dere über KfW-Förderprogramme, wird ergänzend in An-
spruch genommen, insofern diese verfügbar und wirtschaft-
lich attraktiv sind.

Die Zielzahlen für die Schaffung neuen Baurechts in München 
wurden auf jährlich 4.500 Wohneinheiten und für die Realisie-
rung von geförderten und preisgedämpften Wohnungen auf 
2.000 Wohnungen pro Jahr festgelegt. Insgesamt sollen rund 
8.500 neue Wohnungen jährlich in der Landeshauptstadt 
München entstehen, davon 1.250 Wohneinheiten durch die 
Münchner Wohnen. Aufgrund der volatilen Fördersituation 
auf Landesebene und der aktuellen Haushaltslage der Landes-
hauptstadt München sind die Zielzahlen derzeit ausgesetzt. 

kümmern sich die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der 
Münchner Wohnen täglich vor Ort um die Anliegen der 
Mieterinnen und Mieter in den Quartieren. 

Die Belegung und Mietanpassung der Wohnungen im geför-
derten Wohnungsbestand erfolgen unter Beachtung der 
jeweiligen Förderbedingungen und der Vorgaben der Gesell-
schafterin Landeshauptstadt München. 

Die ehemals geförderten Wohnungen im Eigentum der 
Münchner Wohnen unterliegen zudem einem Belegungsbin-
dungsvertrag. Für diese Wohnungen gilt grundsätzlich das 
»Konzept Soziale Mietobergrenzen« (KSM). Das KSM gilt für 
Haushalte mit geringem Einkommen bis zu einer definierten 
Einkommensgrenze und sieht einen Abschlag von 20 % auf 
die jeweils gültige Mietspiegelmiete vor. 

Die Landeshauptstadt München hat im Jahr 2019 jedoch auf die 
zunehmend angespannte Lage am Wohnungsmarkt reagiert 
und einen Stadtratsbeschluss zu einem zunächst fünfjährigen 
Mietenstopp bei den städtischen Wohnungsbaugesellschaften 
für alle Wohnungsbestände erwirkt. Der Mietenstopp wurde 
Ende 2023 zeitlich unbefristet verlängert. Bei allen Wohnungen 
wurden damit die Bestandsmieten auf dem Niveau vom 1. Au-
gust 2019 eingefroren. 

Die Stadtverwaltung ist beauftragt, bis Ende 2026 eine umfas-
sende Evaluierung der Mieterstruktur der Münchner Wohnen 
vorzulegen und gleichzeitig rechtssichere Vorschläge für 
mögliche Differenzierungen bei Mieterhöhungen im Bestand 
basierend auf der Einkommenssituation zu unterbreiten. Unter 
Berücksichtigung der Evaluierung und der dann vorliegenden 
Haushaltssituation wird der Stadtrat über eine mögliche Fort-
setzung des verlängerten Mietenstopps entscheiden. 

Für die Wohnungsbestände der städtischen Wohnungsbau
gesellschaften bzw. der Münchner Wohnen ist zudem die ma-
ximale Umlage von Modernisierungskosten auf höchstens 5 % 
der umlagefähigen Kosten und höchstens 2 € pro m² Wohn-
fläche innerhalb eines Zeitraums von sechs Jahren begrenzt. 

Schaffung und Erhalt bezahlbaren Wohnraums 
Ausreichend bedarfsgerechten, attraktiven und vor allem 
bezahlbaren Wohnraum zu schaffen und zu erhalten ist eine 

1.	 Grundlagen des Konzerns 

Geschäftsmodell 
Der Münchner-Wohnen-Konzern (im Folgenden auch 
»Münchner Wohnen«) ist die städtische Wohnungsbauge
sellschaft der Landeshauptstadt München, die den Münchner 
Bürgerinnen und Bürgern im Vergleich zum allgemeinen 
Münchner Wohnungsmarkt bezahlbaren Wohnraum zur Ver-
fügung stellt. Die Gesellschaft folgt hiermit ihrem Satzungs-
zweck, der sicheren und sozial verantwortbaren Wohnungs
versorgung für breite Schichten der Münchner Bevölkerung. 

Die Hauptaufgaben der Münchner Wohnen umfassen die 
Bewirtschaftung und Verwaltung eigener und fremder Immo-
bilien, den Erwerb, die Entwicklung und die anschließende 
Bebauung von Grundstücken, die Instandhaltung und Moder-
nisierung von Bestandsimmobilien sowie diverse immobilien-
bezogene Servicedienstleistungen. 

Bewirtschaftung und Verwaltung von Immobilien 
Die Münchner Wohnen verwaltet und bewirtschaftet per 
31. Dezember 2025 74.861 Wohneinheiten und 1.121 Gewerbe-
einheiten im Großraum München im eigenen Bestand sowie 
in geringem Anteil auch für Dritte. Der Konzern erbringt intern 
neben der Kundenbetreuung umfangreiche technische und 
soziale Dienstleistungen und betreibt eine eigene Hausmeiste-
rei. Kundenorientierung und soziale Verantwortung stehen im 
Vordergrund unserer Tätigkeit. 

In derzeit insgesamt dreizehn Hausverwaltungen in München 
sowie in einer Geschäftsstelle in der Gemeinde Taufkirchen 

Konzernlagebericht 
für das 
Geschäftsjahr 
2025
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Im Rahmen von Modernisierungen verfolgt die Münchner 
Wohnen, wo möglich, Quartiersansätze. Neben energetischen 
Maßnahmen werden auch mieterattraktivitätssteigernde Maß-
nahmen umgesetzt, wie die Neugestaltung von Außenanla-
gen, Eingangsbereichen und Treppenhäusern sowie die Sanie-
rung und der Anbau von Balkonen. 

Finanziert werden diese Investitionen derzeit sowohl über Mit-
tel der KfW Kreditanstalt für Wiederaufbau (KfW) und des Bun-
desamts für Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA), als auch 
über die städtische Förderung Klimaneutrale Gebäude (FKG). 

Gesellschafterseitige finanzielle Unterstützung 
Die Landeshauptstadt München unterstützt die Münchner 
Wohnen durch Kapital- und Sacheinlagen sowie durch den 
Verzicht auf eine jährliche Gewinnausschüttung. Städtische 
Grundstücke werden als Einlagen zur Bebauung bereitgestellt, 
zusätzlich erfolgen jährliche Bareinlagen zur Finanzierung von 
Neubau- und Sanierungsvorhaben. 

Im Rahmen der Haushaltskonsolidierung 2024 hat der Stadtrat 
die vorgesehenen Mittel für die Jahre 2025 bis 2027 deutlich 
reduziert beziehungsweise in die Zeit ab 2030 verschoben. 
Dies wurde in der Wirtschaftsplanung berücksichtigt und führt 
mittelfristig zu Anpassungen der Zielzahlen im Neubau und in 
der Sanierung. 

Konzernstruktur 
Die Beteiligungsverhältnisse im Konzern können dem folgenden 
Schaubild entnommen werden: 

Zielzahlen für mehr Wohnraum 

4.500 WE 
Baurechtschaffung

8.500 WE 
Fertigstellungen

2.000 WE 
geförderter und preisgedämpfter 

Wohnungsbau

1.250 WE
Städtische 

Wohnungsbaugesellschaften

∅ p.  a.

Umwelt- und Klimaschutz 
Bis zum Jahr 2045 soll Deutschland Treibhausgasneutralität 
erreichen, d. h. es muss ein Gleichgewicht zwischen Treibhaus-
gas-Emissionen und deren Abbau herrschen. Die Landeshaupt-
stadt München möchte, gemeinsam mit der Münchner Woh-
nen, eine Vorbildfunktion beim Klimaschutz einnehmen und die 
Klimaneutralität Münchens möglichst deutlich früher erreichen.

Mit einem Grundsatzbeschluss im Juli 2021 »Umsetzung Klima
ziele München« und einem zweiten Grundsatzbeschluss im 
Januar 2022 »Klimaneutrales München 2035 und klimaneu
trale Stadtverwaltung 2030: Von der Vision zur Aktion« hat der 
Stadtrat der Landeshauptstadt wesentliche Weichen für den 
Klimaschutz und die Klimaanpassung in der Landeshaupt-
stadt gestellt.

Ein weiteres zentrales Geschäftsfeld der Münchner Wohnen ist 
daher neben der Instandhaltung die energetische Optimierung 
des eigenen Immobilienbestands. 

Der Fokus liegt auf Maßnahmen zur Reduzierung des Energie-
bedarfs durch die Dämmung von Fassaden, Kellerdecken und 
Dächern, dem Einbau wärmeschutzverglaster Fenster sowie 
der Verbesserung der Sanitär- und Elektroinstallationen. Ein 
weiterer Schwerpunkt ist die Umstellung der Wärmeversor-
gung auf nachhaltige Systeme, insbesondere Fernwärme. Hier-
für wird gemeinsam mit den Stadtwerken München (SWM) 
eine Strategie des verstärkten Fernwärmeausbaus verfolgt. 

Alleinige Gesellschafterin der Münchner Wohnen GmbH ist die 
Landeshauptstadt München. 

Die Konzernleitung sowie die zentralen Managementaufgaben, 
die Steuerung des Konzerns und die strategischen Funktionen 
sind im Geschäftsjahr 2025 in der Konzernobergesellschaft 
Münchner Wohnen GmbH abgebildet. Die operativen Funktio-
nen, die Bestandsbewirtschaftung sowie soziale und techni-
sche Dienstleistungen werden im Geschäftsjahr 2025 innerhalb 
der Münchner Wohnen Service GmbH erbracht. Die Gesell-
schaften Münchner Wohnen Immobilien 1 GmbH, Münchner 
Wohnen Immobilien 2 GmbH, Münchner Wohnen Immobi-
lien 3 GmbH und Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 
sind im Geschäftsjahr reine Immobilienbestandshalter und 
beschäftigen kein eigenes aktives Personal. 

Geschäftsführung
Die Geschäftsführung bestand in allen Konzerngesellschaften 
aus Frau Dr. Doris Zoller (Vorsitzende), die mit Schreiben vom 
15. September 2025 alle ihre Geschäftsführungspositionen mit 
sofortiger Wirkung niedergelegt hat, und Herrn Christian Müller. 
Mit Niederlegung der Geschäftsführungspositionen durch 

Gemeinde 
Taufkirchen

Landeshauptstadt München

Münchner Wohnen 
Service GmbH

100 %

Münchner Wohnen 
GmbH

100 %

Münchner Wohnen 
Immobilien 2 GmbH

100 %

Münchner Wohnen 
Immobilien 3 GmbH

94,9 % 5,1 %

Münchner Wohnen 
Immobilien 1 GmbH

100 %

Münchner Wohnen 
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89,9 % 10,1 %

6

Jahresabschluss 2025 

→ � Konzernlagebericht für das 
Geschäftsjahr 2025  
Münchner Wohnen GmbH

Münchner Wohnen GmbH 
Geschäftsbericht 2025 



Inhalt Zurück

Frau Dr. Zoller war Herr Christian Müller bis 31. Dezember 2025 
Alleingeschäftsführer. Ab dem 01. Januar 2026 wurde Frau 
Gabriele Meier als Technische Geschäftsführerin (CTO) bestellt. 
Ab dem 01. Februar 2026 wurde Herr Jörg Franzen zum Vorsit-
zenden der Geschäftsführung (CEO) bestellt. 

2.	 Wirtschaftsbericht 

2.1	� Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene 
Rahmenbedingungen 

Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) ist im Jahr 2025 
nach ersten Berechnungen des Statistischen Bundesamtes 
(Destatis) um 0,2 % höher als im Vorjahr ausgefallen. Mit einer 
erneuten Senkung der preisbereinigten Bruttowertschöpfung 
im Jahr 2025 um 3,6 % gegenüber dem Vorjahr war auch 2025 
erneut ein angespanntes Jahr für das Baugewerbe. Diese Ent-
wicklung ist dabei insbesondere auf den Hochbau und das 
Ausbaugewerbe (Wohnungsbau) durch anhaltend hohe Bau-
preise zurückzuführen. 

Nach den teilweise deutlichen Baupreissteigerungen in den 
Jahren 2019 bis 2023 zeigt sich wie bereits im Vorjahr auch im 
aktuellen Berichtsjahr eine spürbare Normalisierung des Preis-
auftriebs. Dennoch stiegen laut Statistischem Bundesamt die 
Preise für den Neubau von Wohngebäude im 4. Quartal 2025 
im Vorjahresvergleich um 3,2 %. 

Über das Wohnungsmarktbarometer veröffentlicht das Referat 
für Stadtplanung und Bauordnung der Landeshauptstadt 
München jährlich eine Auswertung der Angebotsmieten in 
München. Die durchschnittliche Miete für neu gebaute Woh-
nungen lag dem Bericht zu Folge zum 1. Halbjahr 2025 bei 
EUR 25,53 monatlich pro m² Wohnfläche und damit etwa 4,2 % 
höher als im Vergleichszeitraum 1. Halbjahr 2024. Bestands-
wohnungen wurden im gleichen Zeitraum für durchschnittlich 
EUR 21,59 monatlich pro m² Wohnfläche angeboten. 

Der Kaufpreis für Neubauimmobilien lag im 1. Halbjahr 2025 
bei durchschnittlich 12.668 Euro pro m² und damit ca. 1,4 % 
über den Kaufpreisen aus dem 1. Halbjahr 2024. Für den 

Erwerb einer Bestandsimmobilie wurden in München mit rund 
8.787 Euro pro m² ca. 2,5 % mehr verlangt als im Vergleichszeit-
raum, dem 1. Halbjahr 2024. 

Der Mietspiegel für München wird alle zwei Jahre veröffentlicht. 
Nach dem Mietspiegel für München 2025 liegt die durchschnitt-
liche ortsübliche Nettomiete aktuell bei 15,38 Euro pro Quadrat-
meter (2023: 14,58 Euro; 2021: 12,05 Euro; 2019: 11,69 Euro). Damit 
beträgt die Steigerung der durchschnittlichen Miete 5,5 % im 
Vergleich zum Mietspiegel 2023 und gegenüber dem Mietspie-
gel des Jahres 2019 rund 31,6 %. 

Die Rahmenbedingungen für den Wohnungsbau sind auch im 
Berichtsjahr schwierig. Trotz einer Stabilisierung der Kreditzin-
sen haben sowohl das anhaltend hohe Preisniveau bei Bauleis-
tungen, als auch die aktuell schwierige Haushaltslage (Bund, 
Länder und Gemeinden) sowie damit einhergehenden Unklar-
heiten bei den zukünftigen Förderbestimmungen negative 
Auswirkungen auf den Wohnungsbau. 

Der Verband bayerischer Wohnungsunternehmen (VdW Bay-
ern) verweist auf eine »angespannte und strukturell schwieri-
ge Lage« im Wohnungsbau. Die Zahlen des Bayerischen Lan-
desamts für Statistik weisen in den bayerischen Großstädten, 
wo der Bedarf am höchsten ist, einen Rückgang der Bauge-
nehmigungen aus. Die insgesamt angespannte Situation im 
Wohnungsbau zeigt sich auch in den gedämpften Neubau
fertigstellungszahlen der Mitgliedsunternehmen des Verbands 
bayerischer Wohnungsunternehmen. 

Im Berichtsjahr standen die sozial orientierten Wohnungsun-
ternehmen bundesweit unter Druck. Laut dem Bundesver-
band GdW nahmen die Investitionen in den Bestand zwar zu, 
die Neubauinvestitionen gingen jedoch weiter zurück. 

Deutschland wächst weiter und wird laut Prognosen bis 2045 
rund 85,5 Millionen Einwohner erreichen, wodurch der Bedarf 
an bezahlbarem Wohnraum insbesondere in Großstädten 
deutlich steigt. Gleichzeitig bleibt der Wohnungsmarkt in 
vielen Ballungsräumen angespannt. 

2.2	 Geschäftsverlauf 

Neben der Neubau-, Sanierungs- und Bewirtschaftungstätigkeit 
war der Geschäftsverlauf des Jahres 2025 nach wie vor von der 
Zusammenführung der beiden ehemaligen Wohnungsbau
gesellschaften zum Münchner-Wohnen-Konzern geprägt. Im 
Vordergrund hierbei standen die Weiterentwicklung der Auf-
bauorganisation, die Angleichung von Geschäftsprozessen und 
die vollständige IT-Systemintegration. Die ERP-Systemmigration 
der Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH zum Jahreswech-
sel auf 2025 verlief planmäßig, im laufenden Jahr erfolgten wei-
tere Optimierungen.

Die Geschäftsführung beurteilt die wirtschaftliche Lage des 
Münchner-Wohnen-Konzerns als stabil und positiv. 

Bewirtschaftung und Verwaltung von Immobilien
Die Münchner Wohnen ist über die bestandshaltenden Gesell-
schaften Münchner Wohnen Immobilien 1 GmbH, Münchner 
Wohnen Immobilien 2 GmbH, Münchner Wohnen Immobilien 3 
GmbH und Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH per 
31. Dezember 2025 Eigentümerin von 70.962 Wohnungen 
(Vj. 70.446), 1.786 Wohnheimplätzen (Vj. 982) und 985 Ge
werbeeinheiten ohne Lager (Vj. 942) mit insgesamt rund 
4,357 Mio. m² Wohn- und Nutzfläche sowie von 34.539 
(Vj. 33.980) Garagen und Stellplätzen im Großraum München. 
Die Wohnungsbestände umfassen 40.323 frei finanzierte 
(56,8 % der Wohneinheiten) und 30.639 öffentlich geförderte 
Wohneinheiten (43,2 % der Wohneinheiten).

Darüber hinaus verwaltet die Münchner Wohnen zum 31. De-
zember 2025 in Summe 2.113 Wohnungen und 136 Gewerbeein-
heiten für die Landeshauptstadt München beziehungsweise für 
von der Landeshauptstadt München verwaltete Stiftungen. 

Gesellschaft Wohnungen und 
Wohnheimplätze

Gewerbeeinheiten 

Münchner Wohnen Immobilien 1 GmbH 1.842 59

Münchner Wohnen Immobilien 2 GmbH 5.028 24

Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 31.942 463

Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 33.936 439

Zwischensumme Eigenbestand 72.748 985

Fremdverwaltung 2.113 136

Summe 74.861 1.1217
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In dreizehn Hausverwaltungen in den Stadtteilen Harthof, Ha-
senbergl, Milbertshofen, Moosach, Westpark, Sendling, Neu-
hausen, Au, Giesing, Berg am Laim, Ramersdorf, Freiham und 
Riem sowie in einer Geschäftsstelle in der Gemeinde Taufkir-
chen kümmern sich die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der 
Münchner Wohnen täglich vor Ort um die Anliegen der Miete-
rinnen und Mieter in den Quartieren.

Die durchschnittliche Nettokaltmiete im Wohnungsbestand 
des Münchner-Wohnen-Konzerns beträgt zum Stichtag 31. De-
zember 2025 EUR 8,16 pro m² Wohnfläche im Monat. und liegt 
damit über der durchschnittlichen Nettokaltmiete des Vorjah-
res in Höhe von EUR 8,06 pro m² Wohnfläche. Der Anstieg re-
sultiert aus Mietanpassungen im Rahmen der Neuvermietung 
im Bestand und der Erstvermietung von Neubauobjekten.

Die Nettokaltmiete der preisgebundenen Wohnungen beträgt 
zum Stichtag 31. Dezember 2025 EUR 7,03 pro m² Wohnfläche 
(Vj. EUR 6,98 pro m² Wohnfläche) im Monat. Im nicht preisge-
bundenen Wohnungsbestand beträgt die durchschnittliche 
monatliche Nettokaltmiete EUR 9,12 pro m² Wohnfläche 
(Vj. EUR 8,98 pro m² Wohnfläche). Der Anstieg resultiert auch 
hier aus Mietanpassungen im Rahmen der Neuvermietung im 
Bestand und der Erstvermietung von Neubauobjekten.

Die Mieterfluktuationsrate beläuft sich für das Jahr 2025 auf 
3,84 % (Vj. 3,89 %). 

Neubau 
Hinsichtlich der Realisierbarkeit von Baubeginnen herrschte 
im Geschäftsjahr 2025 große Unsicherheit in Bezug auf die 
ausreichende Verfügbarkeit von Fördermitteln, insbesondere 
bei der »Einkommensorientierten Förderung (EOF)«. 

Das städtische Förderprogramm »München Modell Miete« 
(MMM) wird voraussichtlich nicht weitergeführt. Projekte im 
Baustein »Konzeptioneller Mietwohnungsbau« (KMB) sind 
ebenso betroffen, da der Wegfall des Teuerungsausgleichs 
die Rentabilität deutlich verschlechtert. 

Aus den Jahren 2023 und 2024 bestehen hohe Überhänge an 
bereits bewilligten Förderanträgen. Infolgedessen konnten EOF-
Förderanträge Ende 2024 erstmalig nicht bewilligt werden (Be-
willigungsstopp). Die Landeshauptstadt München hat im 

Mai 2025 mit dem Beschluss einer kommunalen EOF ein 
städtisches Programm aufgelegt, um den Bewilligungsstopp 
aufzufangen. 

Neubauvorhaben mit geplantem Baubeginn in 2025 muss-
ten zum Teil in einem abweichenden Fördermix geplant 
oder die Realisierung bis zu einer späteren Bewilligung auf
geschoben werden. 

Zum Stichtag 31. Dezember 2025 befanden sich insgesamt 
2.723 Wohneinheiten im Bau. 

Insgesamt betrug das Neubauinvestitionsvolumen der Münch-
ner Wohnen im Geschäftsjahr 2025 TEUR 391.058 und liegt da-
mit auf einem deutschlandweit sehr hohen Niveau. 

Grundstückserwerbe 
Zum Ende des Jahres 2025 wurde ein Grundstück in der Rü-
mannstraße von der Landeshauptstadt München im Rahmen 
einer Sacheinlage erworben. Geplant ist hier die Errichtung 
eines Stelzenbaus über einem bestehenden Parkplatz mit 
insgesamt 56 Mietwohnungen im Fördermodell »München 
Modell Miete« (MMM). 

Modernisierung und Instandhaltung 
Im Geschäftsjahr 2025 wurden von der Münchner Wohnen 
rund TEUR 27.854 in aktivierbare Modernisierungsvorhaben 
(inkl. Eigenleistungen) investiert. Überwiegend handelt es sich 
hierbei um energetische Sanierungen. 

Darüber hinaus wurden im Zuge von Mieterwechseln, Instand-
setzungsmaßnahmen und weiteren Instandhaltungsprojekten 
weitere TEUR 128.861 für den Bestand aufgewendet. 

Mitarbeitende 
Im Gesamtkonzern waren im Geschäftsjahr durchschnittlich 
1.139 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter auf Vollzeitkräftebasis 
sowie 30 Auszubildende im Durchschnitt beschäftigt. Der An-
teil weiblicher Mitarbeiter beläuft sich im Jahr 2025 auf insge-
samt 46,09 %. 

Die Geschäftsführung einer Gesellschaft, die der Mitbestim-
mung unterliegt, legt für den Frauenanteil in den beiden Füh-
rungsebenen unterhalb der Geschäftsführung Zielgrößen fest. 

Die Zielgrößen müssen den angestrebten Frauenanteil an 
der jeweiligen Führungsebene beschreiben und bei Angaben 
in Prozent vollen Personenzahlen entsprechen. Gemäß den 
Vorgaben des § 36 GmbHG liegt der Anteil an Frauen in Füh-
rungspositionen für das Geschäftsjahr zum 31. Dezember 
2025 im Durchschnitt bei 35,90 %. Die langfristige Zielgröße, 
die sich die Münchner Wohnen bereits vor der gesetzlichen 
Verpflichtung im Rahmen der Leitziele gegeben hat, beträgt 
unverändert 40 %. 

Der Aufsichtsrat der Münchner Wohnen GmbH ist aktuell zu 
46,67 % mit Frauen besetzt. Die Münchner Wohnen hat sich 
mittelfristig als Ziel gesetzt, bei der Besetzung des Aufsichts-
rats einen Frauenanteil von 50 % zu erreichen. 

Die Münchner Wohnen strebt für die Geschäftsführerposition 
einen Frauenanteil von 50 % an. Zum 31. Dezember 2025 war 
Herr Christian Müller (COO) interimistisch alleiniger Geschäfts-
führer des Münchner-Wohnen-Konzerns. Somit wurde der an-
gestrebte Frauenanteil von 50 % nicht erreicht. Eine Besetzung 
der beiden vakanten Geschäftsführungspositionen erfolgte im 
Januar und Februar 2026 durch Gabriele Meier (CTO) und Jörg 
Franzen (CEO). 

Die Mitarbeitendenzufriedenheit wurde im Geschäftsjahr 2025 
nicht gemessen. 

2.2.1	 Finanzielle Leistungsindikatoren 

Sollmieterlöse 
Die Sollmieterlöse der vermieteten Einheiten steigen im Ge-
schäftsjahr 2025 um 2,4 %. Wesentlich für den Anstieg auf 
TEUR 440.134 (Vj. TEUR 429.793) sind Bestandszugänge aus 
Neubauprojekten und Ankäufen sowie Mietsteigerungen auf-
grund von Mieterwechseln und aufgrund dessen deutlich 
stärker als die prognostizierten 1,6 %. Aufgrund der Fusion ist 
die Vergleichbarkeit mit dem Vorjahr eingeschränkt. 

Jahresüberschuss 
Der Konzern weist für das Geschäftsjahr einen Jahresüber-
schuss in Höhe von TEUR 40.109 (Vj. TEUR 45.765) aus. Der 
Rückgang im Vergleich zum Vorjahr ist hauptsächlich auf hö-
here Aufwendungen für Sanierung und Instandhaltung der 
Gebäude sowie steigende Personal- und Sachkosten zurück-8
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zuführen. Demgegenüber stehen positive Effekte, wie stei
gende Sollmieten durch das Bestandswachstum, Zu- und Ab-
schreibungen auf das Anlagevermögen und bilanzielle 
Sondereffekte aus der Anpassung der aktiven latenten 
Steuern im Konzernabschluss.

Der Konzernjahresüberschuss liegt mit TEUR 40.109 über der 
prognostizierten Bandbreite von TEUR 20.000 bis TEUR 30.000. 
Die wesentlichen Gründe für die positiven Abweichungen 
entstanden aufgrund von Zuschreibungen im Anlagevermö-
gen, denen geringere außerplanmäßige Abschreibungen 
entgegenstehen sowie positive Effekte aus bilanziellen Sonder-
effekten aus der Anpassung der aktiven latenten Steuern im 
Konzernabschluss.

Operativer Cash-Flow 
Im Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit stehen den 
Mittelzuflüssen aus der Vermietungstätigkeit im Wesentlichen 
Mittelabflüsse aus der Bewirtschaftung der eigenen Immobi-
lien gegenüber. Der Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit 
liegt mit TEUR 223.522 in der prognostizierten Bandbreite von 
TEUR 220.000 bis TEUR 240.000. 

2.2.2	 Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren 

Leerstand 
Die Vermietungsquote liegt zum Bilanzstichtag bei 98,22 % 
(Vj. 98,00 %) und somit im prognostizierten Korridor. Die Leer-
standsquote setzt sich aus Leerständen infolge von Vermie-
tungsschwierigkeiten (0,70 %), Modernisierungsmaßnahmen 
(0,35 %) sowie geplanten Abrissen (0,73 %) zusammen. Der An-
teil des längerfristigen Leerstands von Wohnungen mit einer 
Leerstanddauer von über 6 Monaten beläuft sich auf 1,05 %. 

Bestandserweiterung 
Das Immobilienportfolio des Münchner-Wohnen-Konzerns 
wurde im Jahr 2025 um 1.281 Wohnungen erweitert. 

Begonnene 
Modernisierungsprojekte

Gesellschaft Wohneinheiten

Gabelsbergerstraße 72 Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 34

Kirchweg 5 (Gewerbe) Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 11

Summe 45

Fertiggestellte 
Neubaumaßnahmen*

Gesellschaft Wohneinheiten

Alte Heimat 3. BA + 4. BA Baubetreuung 263

Stollbergstraße Baubetreuung 12

Freiham WA 15 NW+W Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 114

Stupfstraße Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 14

Nusselstraße Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 54

Poing 1.BA (WA 1.1) Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 76 

Hochmuttinger Straße 2. BA Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 161

Neufreimann WA12 Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 190

Moosach 1. Btl. Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 94

Plinganserstraße Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 114

Schleißheimer Str./Gabelsbergerstr. Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 54

Moosach 2. Btl. Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 71

Summe 1.217

*	� Bautechnische Fertigstellung bis Ende 2025 mit Bezug spätestens zu Beginn des 
Jahres 2026

Begonnene 
Neubaumaßnahmen

Gesellschaft Wohneinheiten

Leibengerstraße (Azubiwohnen) Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 141

Poing 2. BA (WA 2.1) Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 83

Rümannstraße Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 56

Ayinger Straße Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 246

Baumkirchen Mitte (Kooperation) Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 65

Ramersdorf 3. Btl. WA 2 Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 95

Poing WA 4.2 Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH 21

Summe 707

Objekte Gesellschaft Wohneinheiten

Paulanerplatz 1 Münchner Wohnen Immobilien 1 GmbH 64

Summe 64

Neubau

Baubeginne 
Im Berichtsjahr konnte die Münchner Wohnen die Entstehung 
von insgesamt 707 Wohnungen sichern. Dabei wurde mit 
dem Bau von 642 Wohneinheiten in mehreren eigenen 
Neubauvorhaben begonnen. Die unzureichende und unklare 
Fördermittelausstattung sowie die angespannte städtische 
Haushaltslage haben zu Verzögerungen bei den geplanten 
Baubeginnen geführt. 

Modernisierungen 
Im abgelaufenen Geschäftsjahr wurde mit der energetischen 
Sanierung von 45 Wohneinheiten begonnen. 

Die Prognose sah den Modernisierungsbeginn von in Summe 
687 WE vor. Der Grund für die Planabweichung liegt in der 
Verschiebung des Baubeginns von fünf umfassenden energe-
tischen Sanierungsvorhaben auf Anfang 2026. 

Die ebenfalls geplante Fernwärmeumstellung im Bezirk Ra-
mersdorf für in Summe 116 WE verzögerte sich, da die erfor-
derlichen Fernwärmeleitungen in dem Gebiet erst ab 2026 
sukzessive ausgebaut werden. 

Bestandsankäufe
Im Berichtsjahr 2025 konnte der Münchner-Wohnen-Konzern 
durch den Direktankauf einer Bestandsimmobilie am Paulaner-
platz 1 im Erhaltungssatzungsgebiet München/Au insgesamt 
64 freifinanzierte Wohneinheiten in den Bestand im Rahmen 
eines sozialverträglichen Immobilienerwerbs übernehmen. 

Mit dem Kooperationsprojekt Baumkirchen Mitte konnten im 
Geschäftsjahr weitere 65 Wohneinheiten von einem Koopera-
tionspartner als schlüsselfertiger Ankauf erworben werden. 
Die Fertigstellung der Wohneinheiten, mit 54 Wohneinheiten 
in einkommensorientierter Förderung EOF und 11 freifinanzierte 
Wohneinheiten sowie einer Gewerbeeinheit, ist für das zweite 
Quartal 2027 vorgesehen. Die Einheiten werden nach Bezugs-
fertigkeit in den Immobilienbestand der Münchner Wohnen 
Immobilien 3 GmbH übernommen. 
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planmäßige Auflösung des passiven Unterschiedsbetrags aus 
der Kapitalkonsolidierung, die im Rahmen der Erstkonsolidie-
rung der Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH im Konzern-
abschluss vorgenommen wurde, wird weiterhin unter den 
sonstigen betrieblichen Erträgen ausgewiesen.

Die Zunahme der Aufwendungen für bezogene Lieferungen 
und Leistungen ist im Wesentlichen auf gestiegene Kosten für 
Sanierungs- und Instandhaltungsmaßnahmen zurückzuführen 
sowie der erstmaligen Anwendung der konzerneinheitlichen 
Rückstellungsbildung. Zusätzlich spielen erhöhte Energiepreise 
eine wesentliche Rolle, die zu höheren Betriebs- und Heizkos-
ten in der Abrechnungsperiode 2025 führen. Diese Faktoren 
tragen maßgeblich zum Anstieg der Bestandsveränderungen 
an unfertigen Leistungen bei.

Die konsolidierten, aufwandswirksamen Instandhaltungs- und 
Modernisierungskosten sind in dieser Position enthalten und 
setzen sich wie folgt zusammen:

2025 

TEUR

2024 

TEUR

Umsatzerlöse 628.187 613.838

Bestandsveränderung an unfertigen Leistungen 12.246 5.597

Andere aktivierte Eigenleistungen 10.849 10.334

Sonstige betriebliche Erträge 59.627 59.889

710.909 689.658

Aufwendungen für bezogene Lieferungen/Leistungen -332.526 -307.183

Personalaufwand -104.904 -98.773

Abschreibungen -145.366 -144.713

Sonstige betriebliche Aufwendungen -22.966 -17.340

Sonstige Steuern -13.085 -11.532

-618.847 -579.541

Erträge aus Beteiligungen 0 1

Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 7.296 5.147

Zinsen und ähnliche Aufwendungen -67.433 -63.214

-60.137 -58.066

Laufende Ertragssteuern -2.054 -3.503

Latente Steuern 10.238 -2.783

8.184 -6.286

Jahresergebnis 40.109 45.765

Die Umsatzerlöse des Münchner-Wohnen-Konzerns resultieren 
im Wesentlichen aus der Vermietungstätigkeit. Der Anstieg ist 
insbesondere auf höhere Mieterlösen aufgrund des Erstbezugs 
von Neubauten, im Geschäftsjahr getätigten Ankäufen von 
Wohnungsbeständen und Mietanpassungen in der Nachver-
mietung zurückzuführen.

Die sonstigen betrieblichen Erträge verzeichnen im Vergleich 
zum Vorjahr einen leichten Rückgang. Während die Erträge 
aus der Auflösung kurzfristiger Rückstellungen ansteigen, 
nehmen die Erträge aus der Hausbewirtschaftung sowie aus 
Zuschüssen ab. 

Die Zuschreibungen auf Bestands- und Ankaufobjekte, die 
durch den Wegfall von Gründen für außerplanmäßige Ab-
schreibungen in den Vorjahren entstanden sind, zeigen eine 
leicht rückläufige Tendenz. Diese Entwicklung steht im Zusam-
menhang mit der Immobilienbewertung zum Stichtag. Die 

2025 

TEUR

2024 

TEUR

Laufende Instandhaltung 92.381 75.503

Geplante Instandhaltung/Modernisierung 19.504 19.841

Gesamt 111.885 95.344

Dabei werden konzerninterne Leistungen in Höhe von 
TEUR 16.794 im Rahmen der Konsolidierung eliminiert.

Der Anstieg des Personalaufwandes ist im Wesentlichen 
auf Tarifsteigerungen sowie auf Erhöhung des Personal
bestandes zurückzuführen. 

Der Anstieg der Abschreibungen ist im Wesentlichen auf die 
planmäßigen Abschreibungen infolge der Fertigstellung und 
des Erstbezugs von Neubauten zurückzuführen. Gleichzeitig 
verringerte sich die Höhe der außerplanmäßigen Abschreibun-
gen im Vergleich zum Vorjahr. Im Rahmen des Vergleiches der 
fortgeschriebenen Anschaffungs- und Herstellungskosten 
nach HGB mit der Bewertung der Immobilienbestände in der 
Anwendung des DCF-Verfahrens kann es hier zu einem außer-
planmäßigen Abschreibungsbedarf kommen, bei Wegfall der 
Gründe der außerplanmäßigen Abschreibung kann hier eine 
Zuschreibung bis zu den fortgeführten Anschaffungs- und 

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 
Bei neu zu besetzenden Positionen der Führungsebene 2, 
3 und 4 ist die Zielsetzung im Jahr 2025, dass Frauen und 
Männer zu jeweils wenigstens 40 % zu berücksichtigen sind. 
Im Berichtsjahr wurde dieses Ziel mit einer Verteilung von 
45,45 % Frauen und 54,55 % Männern bei den neu besetzten 
Positionen erreicht. 

Zufriedenheit der Mieterinnen und Mieter 
Im Geschäftsjahr 2025 wurde, wie auch bereits im Vorjahr, eine 
Befragung durchgeführt. Die Mieterinnen und Mieter wohnen 
sehr gerne bei der Münchner Wohnen und haben dem Unter-
nehmen bei der Befragung aus Sicht des Konzerns wieder ein 
hervorragendes Zeugnis ausgestellt – 9 von 10 Mieterinnen 
und Mieter sind zufrieden oder sogar sehr zufrieden mit ihrer 
Vermieterin. Die Ergebnisse der Mieterbefragungen lassen sich 
bis auf einzelne Wirtschaftseinheiten aufschlüsseln. Mit diesen 
detaillierten Informationen erfahren wir mehr über die Anfor-
derungen unserer Kundinnen und Kunden und können zielge-
richtete Maßnahmen ableiten. 

2.3	� Lage des Konzerns 

Ertragslage
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Die Vermögensseite des Konzerns ist im Wesentlichen durch 
das Anlagevermögen geprägt. 

Der Anstieg des Sachanlagevermögens ist hauptsächlich auf 
die Neubautätigkeit sowie durch den Erwerb von Wohnungs-
beständen und unbebauten Grundstücken für zukünftige Bau-
projekte zurückzuführen.

Das Finanzanlagevermögen beinhaltet im Wesentlichen Anteile 
an einem Wertpapierspezialfonds, der maßgeblich als Anlage-
form für bisher vereinnahmte Mietkautionen in den bestands-
haltenden Gesellschaften dient. Seit dem 1. Januar 2024 werden 
neu vereinnahmte Mietkautionen im Rahmen von Neu- und 
Nachvermietungen einheitlich treuhänderisch, getrennt vom 
eigenen Vermögen der jeweiligen Gesellschaften, bei der 
Stadtsparkasse München angelegt.

In den Unfertigen Leistungen und anderen Vorräten sind insbe-
sondere unfertige Leistungen für umlagefähige Betriebs- und 
Heizkosten beinhaltet. Der Anstieg resultiert im Wesentlichen 
aus Energiepreisentwicklungen sowie zusätzliche Betriebs- 
und Heizkosten aufgrund des steigenden Wohnungsbestands.

Der Anstieg der Forderungen und sonstigen Vermögensge-
genstände resultiert im Wesentlichen aus der Kapitalausstat-
tung mittels Vorauszahlungen für Teileigentumsobjekte, die 
durch die Münchner Wohnen für Dritte verwaltet werden.

Der Anstieg des Kassenbestandes und der Guthaben bei Kre-
ditinstituten resultiert im Wesentlichen aus Zahlungseingängen 
durch Bruttoneukreditaufnahmen sowie Bareinlagen am Ende 
des Geschäftsjahres.

Das Eigenkapital steigt im Geschäftsjahr aufgrund einer 
Stammkapitalerhöhung der Landeshauptstadt München in 
Höhe von TEUR 263.500. Der Bilanzgewinn des Vorjahres wur-
de in voller Höhe in die Gewinnrücklagen eingestellt. Der aktu-
elle Konzernjahresüberschuss wird in Höhe von TEUR 39.852 
im Bilanzgewinn und in Höhe von TEUR 257 in den Minder-
heitsanteilen ausgewiesen.

Im Zuge der Erstkonsolidierung der GmbH zum 1. Januar 2024 
ergab sich ein passiver Unterschiedsbetrag aus der Kapital
konsolidierung. Dieser Betrag wird jährlich bis zum Jahr 2057 
gleichmäßig gegen sonstige betriebliche Erträge in Höhe von 
TEUR 9.961 aufgelöst.

Der Anstieg der Rückstellungen resultiert im Wesentlichen 
aus den Rückstellungen für ausstehende Rechnungen sowie 
Rückstellungen für Instandhaltungsmaßnahmen innerhalb 
von drei Monaten, welche erstmalig einheitlich im Konzern 
gebildet wurden.

Die Verbindlichkeiten erhöhen sich im Wesentlichen aufgrund 
des Anstiegs der Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 
sowie der Verbindlichkeiten gegenüber anderen Kreditgebern.

Aktiva 31.12.2025 

TEUR

31.12.2024 

TEUR

Anlagevermögen 7.050.567 6.752.587

	 · Immaterielle Vermögensgegenstände 7.689 11.514

	 · Sachanlagen 7.008.092 6.706.288

	 · Finanzanlagen 34.785 34.785

Umlaufvermögen 671.830 588.146

	 · Unfertige Leistungen und andere Vorräte 189.442 177.131

	 · Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 63.895 53.110

	 · Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 418.494 357.905

Rechnungsabgrenzungsposten 14.546 16.047

Aktive latente Steuern 80.747 70.509

Bilanzsumme 7.817.690 7.427.289

Passiva 31.12.2025 

TEUR

31.12.2024 

TEUR

Eigenkapital 3.475.301 3.171.743

Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung 308.777 318.738

Rückstellungen 160.683 142.560

Verbindlichkeiten 3.866.153 3.790.115

Rechnungsabgrenzungsposten 6.776 4.133

Bilanzsumme 7.817.690 7.427.289

Vermögenslage 
Die Bilanzstruktur des Konzerns stellt sich wie folgt dar:

Herstellungskosten notwendig sein. Darüber hinaus steigen 
die Abschreibungen auf die immateriellen Vermögensgegen-
stände, die in den letzten Jahren aktiviert wurden. 

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen 
resultiert aus einer Umgliederung von Mietkosten, die zuvor 
unter den Aufwendungen für bezogene Lieferungen und 
Leistungen erfasst wurden. In der Position wurden auch die 
nicht aktivierungsfähigen Aufwendungen für immaterielle 
Vermögenswerte berücksichtigt. 

Der Anstieg der Zinsen und ähnlichen Aufwendungen ist im 
Wesentlichen auf Neukreditaufnahmen für die Finanzierung 
des wachsenden Immobilienbestands aufgrund getätigter 
Ankäufe und Neubauten zurückzuführen. 

Der insgesamte positive Effekt der Latenten Steuern in Höhe 
von TEUR 10.238 resultiert aus der Vereinheitlichung der Steu-
erlichen Planungen, welche im Geschäftsjahr erstmalig umge-
setzt wurde und zu einer Erhöhung um TEUR 26.335 geführt 
hat, und aus einer Neubewertung der latenten Steuern, die die 
latenten Steuern in Höhe von TEUR 16.097 gemindert hat. 

Die Neubewertung musste aufgrund des »Gesetzes für ein 
steuerliches Investitionssofortprogramm zur Stärkung des 
Wirtschaftsstandorts Deutschland«, welches am 19.07.2025 in 
Kraft getreten ist und eine schrittweise Senkung des Körper-
schaftsteuersatz ab 2028 von 15 % auf 10 % stufenweise in 
5 Schritten bis 2032 beinhaltet, erfolgswirksam im ersten 
Jahresabschluss und somit im Jahr 2025 erfolgen. 

Der Konzern weist für das Geschäftsjahr einen Jahresüber-
schuss in Höhe von TEUR 40.109 (Vj. TEUR 45.765) aus. Der 
Rückgang im Vergleich zum Vorjahr ist hauptsächlich auf höhe-
re Aufwendungen für Sanierung und Instandhaltung der 
Gebäude sowie steigende Personal- und Sachkosten zurückzu-
führen. Demgegenüber stehen positive Effekte, wie steigende 
Sollmieten durch das Bestandswachstum, Zuschreibungen auf 
das Anlagevermögen und bilanzielle Sondereffekten aus der 
Anpassung der aktiven latenten Steuern im Konzernabschluss.
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Finanzlage

Der Finanzmittelbestand erhöht sich im Vergleich zum Vorjahr 
um TEUR 60.589. Ursächlich hierfür sind im Wesentlichen Mit-
telzuflüsse aus der Finanzierungstätigkeit sowie der laufenden 
Geschäftstätigkeit, denen die Mittelabflüsse aus dem Bereich 
der Investitionstätigkeit gegenüberstehen. 

Im Cashflow aus der laufenden Geschäftstätigkeit stehen im 
Wesentlichen den Mittelzuflüssen aus der Vermietungstätig-
keit Mittelabflüsse aus der Bewirtschaftung der eigenen Im-
mobilien und Lohn- und Gehaltskosten gegenüber. 

Der Cashflow aus der Investitionstätigkeit ist im Wesentlichen 
aufgrund der Neubautätigkeit geprägt durch Mittelabflüsse für 
Investitionen in das Sachanlagevermögen. Diesen stehen im 
Wesentlichen Mittelzuflüsse aus im Geschäftsjahr an die Lan-
deshauptstadt München verkauften Kindertagesstätten sowie 
erhaltene Zinserträge gegenüber. 

Der Cashflow aus der Finanzierungstätigkeit ist geprägt durch 
die Einzahlungen aus den Stammkapitalerhöhungen durch die 
Landeshauptstadt München sowie Einzahlungen aus der Auf-
nahme von Krediten, denen Tilgungen und Zinszahlungen. 

Das Eigenkapital (inkl. Unterschiedsbetrages aus Kapitalkonso
lidierung) zum 31.12.2025 beträgt 48,4 % (Vj.: 47,0 %) der Bilanz-
summe. Die Fremdkapitalquote beträgt 51,6 % (Vj.: 53,0 %). Der 
Konzern verfügt über eine überdurchschnittliche Eigenkapital-
ausstattung. 

Die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Münchner-Woh-
nen-Konzerns ist geordnet.

 Kapitalflussrechnung 2025
 

TEUR

2024
 

TEUR

Bilanzgewinn +39.852 +43.688

Nicht beherrschenden Anteilen zustehender Gewinn +257 +2.077

+ Jahresergebnis +40.109 +45.765

+/– Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstände 
des Anlagevermögens

+111.904 +110.832

+/– Zunahme/Abnahme der Rückstellungen +11.754 +53.763

+/– Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/
Erträge

-1.845 -9.998

–/+ Zunahme/Abnahme der Vorräte, der Forderungen aus 
Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, 
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstätigkeit 
zuzuordnen sind

-26.280 -85.303

+/– Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus 
Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva, 
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstätigkeit 
zuzuordnen sind

+37.306 +48.122

–/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenständen 
des Anlagevermögens

+269 -83

+/– Zinsaufwendungen/-erträge +60.137 +58.066

+/– Ertragssteueraufwand/-ertrag -8.184 +6.287

–/+ Ertragssteuerzahlungen -1.648 -102

Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit +223.522 +227.349

– Auszahlungen für Investitionen in das immaterielle 
Anlagevermögen

-343 -7.104

+ Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen 
des Sachanlagevermögens

+6.042 +35.129

– Auszahlungen für Investitionen in 
das Sachanlagevermögen 

-428.085 -560.122

– Auszahlungen für Investitionen in 
das Finanzanlagevermögen

0 -1.777

+ Einzahlungen aus erhaltenen Investitionszuschüssen +28.381 +40.859

+ Erhaltene Zinsen +7.114 5.147

+ Erhaltene Dividende 0 +1

Cashflow aus Investitionstätigkeit -386.891 -487.867

+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzuführungen von 
Gesellschaftern des Mutterunternehmens

+145.096 +259.843

+ Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten +253.495 +452.746

– Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten -109.784 -371.431

– Gezahlte Zinsen -64.798 -53.474

– Gezahlte Dividenden -51 -51

Cashflow aus Finanzierungstätigkeit +223.958 +287.633

Zahlungswirksame Veränderung des 
Finanzmittelbestandes

+60.589 +27.115

Finanzmittelbestand am 01.01. +357.905 +303.511

Finanzmittelzugang aus Erstkonsolidierung 
am 01.01.2024

0 27.279

Finanzmittelbestand am 31.12. +418.494 +357.905

Der Finanzmittelbestand setzt sich wie folgt zusammen: 31.12.2025 

TEUR

31.12.2024 

TEUR

+ Bankguthaben +402.919 +347.463

+ Kautionskonten +15.575 +10.442

+418.494 +357.905
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Die Mieterlöse aus den Bestandsimmobilien steigen vor dem 
Hintergrund des Mietenstopps nur infolge der Fluktuation 
leicht an. Eine Evaluation des Mietenstopps ist seitens der 
Landeshauptstadt München für 2026 geplant. Steigende Um-
satzerlöse resultieren daher lediglich aus Immobilienerwerben, 
Neubaubezügen und Neuvermietungen im Bestand.

Die weitere Angleichung der teils unterschiedlichen Prozesse 
der beiden Ursprungsgesellschaften ist ebenso ein Fokusthe-
ma im laufenden Geschäftsjahr wie die weitere Optimierung 
der Aufbauorganisation.

Ein zusammengeführter Münchner-Wohnen-Konzern kann 
künftig die ambitionierten Zielsetzungen der Eigentümerin 
und der Stadtgesellschaft noch erfolgreicher umsetzen und 
auf gesetzgeberische sowie andere externe Veränderungen 
noch effizienter und schneller reagieren. 

Für das Geschäftsjahr 2026 ist die Übertragung von Erbbau-
rechtsgrundstücken der sogenannten »Neue-Heimat-Wohn-
anlagen« in Sendling mit ca. 500 Wohneinheiten zzgl. Gewer-
beeinheiten über eine Sacheinlage der Landeshauptstadt 
München vorgesehen. 

Diese in die Zukunft gerichteten Aussagen beruhen auf gegen-
wärtigen, nach bestem Wissen vorgenommenen Einschätzun-
gen und unterliegen einer Reihe von Unsicherheiten. Diese 
können dazu führen, dass die tatsächlichen Ergebnisse von 
den zurzeit erwarteten Ergebnissen abweichen. 

Finanzielle Leistungsindikatoren 

Sollmieterlöse
Hinsichtlich der Entwicklung der Sollmieten rechnet die 
Münchner Wohnen mit einem Anstieg um ca. 2,5 % im Jahr 
2026. Neben nur sehr geringen Mietsteigerungen im Bestand 
– im Wesentlichen durch Mieterwechsel – wirken sich hierbei 
insbesondere die zusätzlichen Mieterlöse durch den Bestands-
zuwachs sowie geringere Mieterlöse aufgrund von Abbrüchen 
für Nachverdichtungen auf eigenem Grund aus.

Jahresüberschuss
Vor dem Hintergrund der bis zur Erstellung des Lageberichts 
zu verzeichnenden Entwicklungen wird für das Geschäfts-
jahr 2026 aufgrund der erhöhten geplanten Instandhaltungs-
tätigkeit in Höhe von ca. TEUR 19.000 ein deutlich geringerer 
Konzernjahresüberschuss in Höhe von TEUR 10.000 bis 
TEUR 20.000 erwartet.

Operativer Cash-Flow
Der Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit wird im 
Geschäftsjahr 2026 voraussichtlich zwischen TEUR 180.000 
bis TEUR 200.000 liegen.

Nicht Finanzielle Leistungsindikatoren

Leerstand
Die Münchner Wohnen plant mit einem Gesamtleerstand in 
2026 von unter 2,0 %, der längerfristige Leerstand soll unter 
1,0 % liegen.

Bestandserweiterung
Der Immobilienbestand der Münchner Wohnen wird ins
besondere durch fertiggestellte Neubauvorhaben, Ankäufe 
und Aufstockungen im Jahr 2026 voraussichtlich um rund 
980 Wohneinheiten anwachsen.

Ankäufe
Durch den Ankauf von geeigneten Bestandsobjekten sowie 
durch Kooperationen werden zusätzliche Bestandserweite
rungen angestrebt. Im Geschäftsjahr 2026 wurde eine Be-
standsimmobilie in der Comeniusstraße 8 erworben. Bei der 
Immobilie handelt es sich um ein Rückgebäude mit zehn 
Wohneinheiten. Der Erwerb ergänzt das bereits im Eigentum 
befindliche Vordergebäude und sichert langfristig bezahlbaren 
Wohnraum in zentraler Lage. 

Fertigstellungen Neubau/Kooperationen
Für das Geschäftsjahr 2026 plant die Gesellschaft die Fertig-
stellung von 969 Wohneinheiten, davon 878 Wohneinheiten 
aus eigenen Neubauvorhaben und 91 Wohneinheiten aus 
Kooperationsprojekten. 

3.	� Prognose-, Chancen- und  
Risikobericht 

3.1	� Prognosebericht 

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene 
Rahmenbedingungen 
Für das Jahr 2026 wird mit einem Wachstum des preisberei-
nigten Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 0,6 % gerechnet, für 
2025 wird ein Anstieg von 0,2 % verzeichnet. Die für das Jahr 
2026 prognostizierte durchschnittliche Inflationsrate auf Basis 
des nationalen Verbraucherpreisindex (VPI) beträgt gemäß 
Bericht 2,8 %.

Laut Gemeinschaftsdiagnose aus dem Frühjahr 2026 erwarten 
die Institute, dass die Wohnungsbauinvestitionen, nach einem 
Rückgang in 2025 und Vorjahren, eine leichte Erhöhung um 
1,7 % im Jahr 2026 verzeichnen werden. 

Bei der Entwicklung der Baupreise von Wohngebäuden rech-
nen die Institute für 2026 mit einem Anstieg der Baupreise. 

Die zu Beginn des Jahres 2026 eskalierten geopolitischen 
Spannungen im Mittleren Osten mit der Beeinträchtigung be-
deutsamer globaler Handelsrouten verstärken die bestehen-
den Unsicherheiten im weltwirtschaftlichen Gefüge. Zum ge-
genwärtigen Zeitpunkt sieht die Geschäftsführung keine 
direkten, wesentlichen Beeinträchtigungen der wirtschaftli-
chen Kennzahlen der Gesellschaft. Gleichwohl sind eine er-
höhte Volatilität der globalen Konjunktur sowie erhöhte Inflati-
ons- und Zinserwartungen festzustellen und somit eine 
erhöhte Prognoseunsicherheit gegeben. 

Wirtschaftliche Entwicklung 
Die Investitionen in den Wohnungsneubau, mögliche Immobi-
lienerwerbe und das Hochfahren der energetischen Sanierun-
gen des Gebäudebestands sowie der rasche Ausbau der Pho-
tovoltaik prägen die Geschäftstätigkeit im Jahr 2026. Bezüglich 
der in der Planung befindlichen Neubauvorhaben bestehen 
hohe Unsicherheiten mit Blick auf die Verfügbarkeit und Aus-
kömmlichkeit der Neubauförderung. 
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3.2	� Chancen- und Risikobericht 
der Münchner Wohnen GmbH 

Risikomanagementsystem 
Das Risikomanagementsystem der Münchner Wohnen stellt 
sicher, dass potenzielle Gefahren in Bezug auf die zukünftige 
Unternehmensentwicklung sowie das Erreichen der Unterneh-
mensziele frühzeitig erkannt, bewertet, aktiv gesteuert und 
überwacht werden können. Gleichzeitig sollen sich bietende 
Chancen unter Abwägung der hiermit einhergehenden Risiken 
für die Münchner Wohnen genutzt werden. Der Beurteilungs-
zeitraum entspricht dem Wirtschaftsplan 2026 und umfasst 
mindestens 12 Monate. 

Risiken werden dabei als mögliche künftige Entwicklungen 
definiert, die zu einer für das Unternehmen negativen Zielab-
weichung führen können. Entsprechend werden Chancen als 
positive Abweichungen im Vergleich zu einem erwarteten 
Ergebnis innerhalb des jeweiligen Wirtschaftsplanungszeit-
raums (fünf Jahre) verstanden. Das Risikomanagementsystem 
ist ein wesentliches Element verantwortungsvoller Unterneh-
mensführung und eng mit der Unternehmensstrategie und 
-planung verbunden. Die Münchner Wohnen verfolgt eine 
konservative, auf Sicherheit ausgelegte Risikostrategie. 

In Anlehnung an das Geschäftsmodell der Münchner Wohnen 
unterscheidet das Unternehmen fünf Risikobereiche, denen 
alle identifizierten Einzelrisiken zugeordnet sind: 

	• Bestandsbewirtschaftungsrisiken
	• Unternehmens- und Organisationskostenrisiken
	• Portfolio- und Investitionsrisiken
	• Finanzwirtschaftliche Risiken
	• Regulatorische Risiken und Marktrisiken

Die operative Risikosteuerung erfolgt standardmäßig dezentral 
durch sogenannte Risikoverantwortliche. Im Rahmen eines 
systematischen Prozesses identifizieren die Risikoverantwort-
lichen regelmäßig alle Risiken in ihrem Verantwortungsbereich 
und bewerten diese hinsichtlich der möglichen Auswirkungen 
und der Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts. Darüber hinaus wer-
den Risiken durch das Risikomanagement zentral bewertet. 

Drei Einzelrisiken wurden dabei als schwerwiegend eingeordnet 
und weisen eine potenzielle Schadenshöhe von 3–9 Mio. EUR 
bei einer Eintrittswahrscheinlichkeit von >50 % auf: 

	• Geschäftsprozessrisiken 
	• Bauplanungs- und Abwicklungsrisiko 
	• Projektentwicklungsrisiken 

Zusätzlich werden durch das Risikomanagement Schlüsselrisi-
ken bewertet. Auf Basis historischer Volatilitäten der Zahlungs-
ströme und dem von Eigentümern und der Geschäftsleitung 
akzeptierten Risiko wird die maximal zulässige Abweichung 
vom jeweiligen Planwert über statistische Verfahren bestimmt. 
Auf diese Weise wird für die Zahlungsströme von Verwaltungs-
kosten, Instandhaltungskosten, Mieterlösen, Personalkosten, 
Finanzierungskosten und Kosten durch Erlösschmälerungen 
eine zulässige Streuung ermittelt, die einer laufenden Über
wachung unterliegt. Das Eintreten eines finanziellen Schadens 
führt über das Jahresergebnis zu einer Verringerung des Eigen-
kapitals der Gesellschaft. Ein potenzieller Schaden wird im Ver-
hältnis zum vorhandenen Eigenkapital bewertet. 

Im Sinne der wertorientierten und nachhaltigen Unterneh-
menssteuerung erfolgt eine Einordnung dieser Relation in 
Bandbreiten mit jeweils abgestuften Berichtspflichten. 

Nachfolgend sind die wesentlichen Chancen und Risiken inner-
halb der jeweiligen Risikobereiche dargestellt. Mit Ausnahme 
der Finanzwirtschaftlichen Risiken, die nahezu unverändert ein-
geschätzt werden, sind in allen anderen Risikobereichen leicht 
steigende Risiken gegenüber dem Vorjahr zu beobachten. 

Bestandsbewirtschaftungsrisiken 
Da die Bestandsmieten der Münchner Wohnen die Marktmie-
ten deutlich unterschreiten, unterliegt die Gesellschaft nur 
sehr geringen Mietpreisrisiken. 

Ertragsrisiken und -chancen in Bezug auf die Mietentwicklung 
ergeben sich für die Münchner Wohnen im Wesentlichen über 
die Veränderung des qualifizierten Mietspiegels, eine Verände-
rung des Konzepts Soziale Mietobergrenzen (KSM) und von 
Wohnungsbaufördermodellen sowie durch politische Initiativen, 
wie den von der Landeshauptstadt München beschlossenen 
städtischen Mietenstopp. 

Baubeginne
Die Münchner Wohnen hat in ihrem Wirtschaftsplan für das 
Geschäftsjahr 2026 Neubaubeginne von in Summe 1.916 Wohn
einheiten hinterlegt. Hierin enthalten sind auch Ankäufe von 
geförderten Wohneinheiten aus Kooperationen.

Aufgrund der anhaltenden Unsicherheiten bei der Fördermit-
telbereitstellung und -bewilligung im Fördermodell EOF sowie 
bei den kommunalen Fördermodellen der Landeshauptstadt 
München geht die Gesellschaft jedoch aktuell davon aus, dass 
nicht für alle in 2026 zu startenden Neubauvorhaben die recht-
lichen und wirtschaftlichen Voraussetzungen für einen Baube-
ginn gegeben sein werden.

Baubeginne Modernisierung 
Im Jahr 2026 soll planmäßig mit der energetischen Moder
nisierung von 133 Wohneinheiten begonnen werden. Der Bau-
beginn einiger weiterer Sanierungsvorhaben hatte sich von 
Herbst 2025 auf Anfang 2026 verschoben. Aus diesem Grund 
wird für das Jahr 2026 mit dem Baubeginn bei insgesamt 
759 Wohneinheiten gerechnet.

Dazu sollen rund 1.000 Wohneinheiten auf Fernwärme um
gestellt werden. Diese Fernwärmeumstellungen sind jedoch 
stark von einer termingerechten Bereitstellung der Stadtwerke 
München abhängig. 

Zusammen mit den verschobenen Sanierungsvorhaben rech-
net die Münchner Wohnen derzeit mit dem Baubeginn bei 
rund 1.700 Wohnungen (Sanierungen und Heizungsumstellun-
gen) für das Jahr 2026 und somit einem sehr starken Anstieg.

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
Bei neu zu besetzenden Positionen der Führungsebene 2, 3 
und 4 ist die Zielsetzung im Jahr 2026, dass Frauen und Män-
ner zu jeweils wenigstens 40 % zu berücksichtigen sind. 

Zufriedenheit der Mieterinnen und Mieter
Die Zufriedenheit der Mieterinnen und Mieter ist der Münchner 
Wohnen ein besonderes Anliegen. Die Gesellschaft möchte die 
Zufriedenheit auf dem derzeit hohen Niveau halten und strebt 
eine unverändert hohe Zufriedenheitsquote von über 90 % an. 
Diese wird durch jährliche Befragungen ermittelt. Aus den Erkennt-
nissen werden erforderliche Maßnahmen fortlaufend umgesetzt. 14
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lungen im Bereich IT-Sicherheit. Darüber hinaus werden kriti-
sche Systeme durch redundante Infrastrukturen und regelmä-
ßige Backups abgesichert. 

Im laufenden Integrationsprozess steigen grundsätzlich die 
Geschäftsprozess- und Managementrisiken und es kann ver-
einzelt zu Störungen in den Betriebsabläufen sowie bei Kun-
denbeziehungen kommen. 

	» Das Geschäftsprozessrisiko wird mit einer potenziellen 
Schadenshöhe von 3–9 Mio. EUR bei einer Eintrittswahr-
scheinlichkeit von mehr als 50 % bewertet.

Portfolio- und Investitionsrisiken 
In den nächsten Jahren ist die Geschäftstätigkeit der Münchner 
Wohnen von einer hohen Investitionstätigkeit geprägt, um die 
ambitionierten Klimaschutzziele sowie die wohnungspoliti-
schen Ziele der Landeshauptstadt München zu erreichen. 

Die Anforderungen, insbesondere an die Energieeffizienz von 
Immobilien, wurden in den vergangenen Jahren deutlich an-
gehoben und führten zu steigenden Kosten, die nur zum Teil 
über zur Verfügung stehende Fördermittel oder höhere Miet-
erlöse kompensiert werden können. 

Die Münchner Wohnen verfolgt den Grundsatz, dass ein 
nachhaltiger Energieeffizienzhaus-Standard, bestehend aus 
Optimierung der Gebäudehülle, Einsatz von möglichst öko
logischen und nachhaltigen Materialien und Verzicht auf zu-
sätzliche störanfällige und wartungsintensive Technik (z. B. kon-
trollierte Wohnraumlüftung), Heizungsumstellungen und der 
Ausbau der Photovoltaik den größten Klimaschutznutzen 
bringt und dabei wirtschaftlich darstellbar bleibt.

Aufgrund der angespannten Haushaltslage der Landeshaupt-
stadt München wurden im Rahmen eines interfraktionellen Ar-
beitskreises Vorschläge zur Standard- und Kostenreduzierung 
im Wohnungsbau erarbeitet und durch den Stadtrat beschlos-
sen. Die Inhalte der Beschlüsse zur Baukostenreduzierung 
werden nicht sofort vollumfänglich, sondern erst nach und 
nach in den jeweiligen Bauprojekten realisierbar sein. 

Die unzureichende und unklare Fördermittelausstattung, un-
klare Rahmenbedingungen sowie die angespannte städtische 

Haushaltslage gefährden die Planbarkeit von Bauprojekten 
derzeit erheblich. Dies kann zu längeren Projektentwicklungs-
zeiten und höheren Kosten führen. Ebenso steigen die Risiken 
in Bezug auf die Bauplanung und -abwicklung. Voraussichtlich 
können geförderte Bauprojekte, mit einem bevorstehenden 
Baubeginn, wenn überhaupt, nur sehr vereinzelt wie geplant 
bewilligt werden. Für viele bereits in der Planung befindliche 
Projekte bedeutet dies eine deutlich geringere Wirtschaftlich-
keit bis hin zu einem möglichen Projektstopp. Neben Umpla-
nungen mit entsprechenden Mehrkosten können auch größere 
vertragliche Anpassungen (Grundstückskaufverträge, Städte-
bauliche Verträge) erforderlich sein, die zusätzliche Verzöge-
rungen auslösen würden.

Komplexe Vorgaben in Bebauungsplänen mit ungeklärten Aus-
wirkungen auf die Bauherren – etwa Quartiersgaragen, soziale 
und gewerbliche Nutzungen – verursachen Verzögerungen im 
Planungsprozess, Umplanungen und wirtschaftliche Risiken. 

Die Mittel der Instandhaltung- und Instandsetzung sind mög-
lichst zielgerichtet und bedarfsgerecht und effizient einzuset-
zen. Ressourcenengpässe bei Fachkräften und Dienstleistern 
sowie die laufende Angleichung der internen Prozesse und 
Organisation im Rahmen der Zusammenführung verzögern not-
wendige Instandhaltungs- und Instandsetzungsmaßnahmen. 
Ein wachsender Instandhaltungsstau im Bestand gefährdet die 
technische und qualitative Substanz der Gebäude und Woh-
nungen und kann zu Unzufriedenheit bei den Mietenden, höhe-
rer Fluktuation oder Leerständen sowie Haftungsrisiken führen. 

	» Das Bauplanungs- und Abwicklungsrisiko sowie die 
Projektentwicklungsrisiken werden aus oben genannten 
Gründen mit einer potenziellen Schadenshöhe von jeweils 
3–9 Mio. EUR bei einer Eintrittswahrscheinlichkeit von mehr 
als 50 % bewertet. 

Die Wirtschaftsplanung sieht derzeit moderate Mieterhöhun-
gen ab dem Jahr 2027 vor. Sollte der städtische Mietenstopp 
über diesen Zeitraum hinaus fortbestehen, besteht das Risiko, 
geplante Erlöse nicht wie erwartet vereinnahmen zu können.

Bei Immobilien mit Einrohrheizungen führt die Abrechnung 
der Heizkosten derzeit in einzelnen Fällen zu einer Verzerrung 
bei der Kostenverteilung. Hierzu sind in den kommenden Jah-
ren umfangreichere bauliche Maßnahmen im einstelligen Milli-
onen-Euro-Bereich erforderlich.

Der CO₂-Preis basiert auf dem nationalen Emissionshandels-
system (nEHS). Die Kosten für die CO₂-Abgabe werden dabei 
schrittweise von 25 €/t CO₂ (2021) bis 55–65 €/t CO₂ im Jahr 
2026 erhöht. Ab dem Jahr 2027 wird der CO₂-Preis über den 
EU-Emissionshandel am Markt ermittelt, wobei die sich einstel-
lenden Zertifikatspreise noch abzuwarten sind. In jedem Fall 
steigen perspektivisch die Anteile der selbst zu tragenden 
CO₂-Kosten auf Vermieterseite gemäß CO₂KostAufG. Die 
Münchner Wohnen hat die zu erwartenden Kosten in der 
Wirtschaftsplanung berücksichtigt. 

Unternehmens- und Organisationskostenrisiken 
Die Münchner Wohnen wird insbesondere in Krisenzeiten als 
attraktiver Arbeitgeber gesehen. Bei den technischen Berufen 
herrscht nach wie vor ein angespanntes Arbeitsmarktumfeld 
und Stellennachbesetzungen sind teilweise weiterhin schwie-
rig, aber lösbar. 

Über Aus- und Weiterbildung, Maßnahmen zur Steigerung 
der Mitarbeitendenzufriedenheit und Arbeitgeberattraktivität 
sowie eine vorausschauende Personalbedarfsplanung stellt die 
Münchner Wohnen sicher, dass auch künftig, bei einer zuneh-
menden Anzahl Renteneintritte und veränderten Anforderun-
gen, ausreichend Fachpersonal zur Verfügung steht. 

Die Münchner Wohnen investiert gezielt in die Digitalisierung 
interner Prozesse und das Datenmanagement, um Effizienzge-
winne zu erzielen und den Verwaltungsaufwand zu begrenzen. 
Im Zuge der fortschreitenden Digitalisierung der Unterneh-
mensprozesse bestehen Risiken durch IT-Systemausfälle, Cyber-
angriffe und Datenverluste. Die Münchner Wohnen begegnet 
diesen Risiken durch ein umfassendes IT-Sicherheitskonzept, 
regelmäßige Systemaudits und gezielte Mitarbeitendenschu-15
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Darüber hinaus werden die Wohnraumförderbestimmungen 
(WFB) in der EOF in zwei Schritten angepasst werden: 
Zunächst sollen sich die technischen Bestimmungen bzw. 
Anforderungen ändern, dem eine Anpassung der Förder
konditionen folgen soll. 

Die oben genannten Punkte führen in Summe zu 
folgenden Risiken:

	• Unsicherheit bezüglich der Wirtschaftlichkeit von Bau
maßnahmen durch die noch ausstehende Anpassung 
der Förderkonditionen

	• Planungsstopp bzw. Umplanung aufgrund veränderter 
technischer Bestimmungen aus den Wohnraumförder
programmen

	• Unsicherheiten bezüglich der Erreichung von Baubeginn- 
und Fertigstellungszielen der Münchner Wohnen 

	• Nichterfüllbarkeit von bestehenden Kaufvertragsverpflich-
tungen und/oder städtebaulichen Verträgen (Anteil 
geförderter Wohneinheiten ohne Bewilligung des Förder
antrags nicht umsetzbar) 

	• Verzögerungen beim Abschluss von neuen Grundstücks-
kaufverträgen (mit Förderanteilen) 

Die Münchner Wohnen prüft aktuell gemeinsam mit der Lan-
deshauptstadt München, wie sich diese Risiken begrenzen las-
sen und Bauprojekte ggf. auch ohne Förderung wirtschaftlich 
realisiert werden können. Eine Novellierung der KMB-Förde-
rung ist für spätestens 2027 geplant. Ausreichend hohe Ein-
gangsmieten bei gleichzeitig gedämpftem Grundstückswerten 
sowie reduzierte Baustandards könnten eine weiterhin wirt-
schaftliche Umsetzbarkeit von Bauvorhaben sicherstellen. 

In der Wirtschaftsplanung ist der Finanzierungsbedarf für den 
kurz-, mittel- und langfristigen Zeithorizont hinterlegt und darin 
die entsprechenden zu erwartenden Zinssätze berücksichtigt. 

Liquiditätsrisiken werden durch ein zentrales Cash- und Liqui-
ditätsmanagement sowie das Vorhalten von Liquiditätsreser-
ven und Kreditlinien minimiert. Dadurch wird sichergestellt, 
dass stets ausreichende Mittel zur Bedienung aktueller und 
zukünftiger Verbindlichkeiten vorhanden sind.

Steigende oder volatile Zinsen erhöhen die Finanzierungs
kosten für neue und bestehende Verbindlichkeiten. Da das 
Unternehmen im Planungszeitraum mit höheren Anteilen 
an Unternehmensfinanzierung bei gleichzeitig sinkendem 
Fördermittelanteil rechnet, gewinnt das Zinsänderungsrisiko 
an Bedeutung. Eine ungünstige Zinsentwicklung kann die 
Wirtschaftlichkeit von Investitionsvorhaben sowie die Gesamt-
rentabilität des Unternehmens belasten.

Steigende Baukosten, begrenzte Fördermittel und regulatori-
sche Mietpreisbeschränkungen reduzieren die erzielbaren 
Renditen bei Neubauprojekten erheblich. Das Unternehmen 
sieht sich zunehmend einem strukturellen Spannungsfeld 
zwischen sozialem und ökologischem Auftrag und wirtschaft-
licher Tragfähigkeit ausgesetzt. 

Beim Ankauf von Bestandsobjekten oder Grundstücken be-
stehen Risiken hinsichtlich einer Fehlbewertung von Lage, 
Substanz oder zukünftiger Ertragsentwicklung. Ein überhöhter 
Kaufpreis in Relation zur erzielbaren Miete und den Bewirt-
schaftungskosten kann die langfristige Renditeentwicklung 
dauerhaft belasten.

Steigende Renditeerwartungen, höhere Baukosten und ge-
dämpfte Mieterträge schmälern die Verkehrswerte der Immo-
bilien mit dem Risiko von außerplanmäßigen Abschreibungen 
auf deren Buchwerte. Je nach Höhe der außerplanmäßigen 
Abschreibungen kann es im Einzelfall zu deutlichen Auswir-
kungen auf die Jahresergebnisse kommen, jedoch ohne Effekt 
auf die Liquidität der Gesellschaft. 

Regulatorische Risiken und Marktrisiken 
Externe Einflüsse, wie gesetzliche oder steuerrechtliche Verän-
derungen und Marktentwicklungen, werden regelmäßig beob-
achtet und hinsichtlich ihrer Auswirkungen bewertet.

Operationelle Risiken (Gefahr von Verlusten, die infolge der Un-
angemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren, 
Menschen und Systemen entstehen) werden durch organisa-
torische und regulatorische Maßnahmen wie einem IT-Berech-
tigungskonzept, Compliance- und Vertretungsregelungen, 
Anpassung der Vergaberichtlinien u. a. begegnet. Alle Maßnah-
men, Regelungen und Richtlinien unterliegen einem stetigen 
Überprüfungs- und Verbesserungsprozess. 

Finanzwirtschaftliche Risiken 
Die Finanzierung der Investitionen ist neben den Förderpro-
grammen sowie der Aufnahme von Unternehmensfinanzie-
rungsmitteln durch die Unterstützung der Landeshauptstadt 
München in Form von Kapitalzuführungen geprägt. 

Die Kapitalzuführungen durch die Landeshauptstadt München 
stärken die Eigenkapitalbasis und somit die Risikotragfähigkeit 
der Gesellschaft, um die hohen Investitionen realisieren 
zu können. 

Das finanzielle Engagement der Landeshauptstadt München 
wurde aufgrund der angespannten städtischen Haushaltslage 
signifikant reduziert. Nach aktuellem Erkenntnisstand steht 
dem Unternehmen ab dem Jahr 2028 kein Finanzielles Enga-
gement in Form von Bareinlagen mehr zur Verfügung. Die 
Münchner Wohnen hat darauf vorsorglich mit einer Anpas-
sung des Investitionsprogramms reagiert.

Eine ausgewogene und auf Sicherheit und Planbarkeit 
ausgerichtete Finanzierung sowie der stabile Zugang zu zins
günstigen (Förder-)Finanzierungsmitteln sind weitere wesent-
liche Bausteine. 

Die Münchner Wohnen verfügt über ein externes Kreditrating 
der international anerkannten Ratingagentur S&P Global Ra-
tings (S&P) im sogenannten Investment-Grade-Bereich (AA-). 
Auch in Zukunft wird ein Investment-Grade-Rating angestrebt, 
um weiterhin einen sehr guten Zugang zum Fremdkapital-
markt zu guten Konditionen sicher zu stellen.

Die aktuelle Förderlandschaft bietet hingegen wenig Verlässlich-
keit, eine hohe Komplexität und somit wenig Planungssicherheit.

Für EOF-Förderanträge erfolgte Ende 2024 ein Bewilligungs-
stopp. Voraussichtlich werden nur sehr vereinzelt EOF-Förder
anträge im Jahr 2026 eine Bewilligung erhalten. Um den Aus-
fall der staatlichen EOF-Fördermittel abzumildern, hatte der 
Münchner Stadtrat übergangsweise eine eigene kommunale 
EOF-Förderung eingeführt, deren Mittelbereitstellung aufgrund 
erneuter Konsolidierungsmaßnahmen jedoch begrenzt ist. Die 
Münchner Wohnen rechnet im Laufe des Jahres 2026 mit einer 
grundlegenden Überarbeitung der städtischen Förderlandschaft.
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Chancen für die Münchner Wohnen 

Bestandsbewirtschaftungschancen
Die Marktmieten auf dem Münchner Wohnungsmarkt befin-
den sich weiterhin auf einem hohen Niveau und übersteigen 
die Bestandsmieten der Münchner Wohnen erheblich. Im 
Rahmen von Mieterwechseln bietet der aktuelle Mietspiegel 
Chancen für eine moderate Erhöhung der Mieterlöse. Mit dem 
Ende des städtischen Mietenstopps ab frühestens 2027 eröff-
nen sich für die Münchner Wohnen zusätzliche Erlöspotenzia-
le, die die finanzielle Basis der Münchner Wohnen nachhaltig 
stärken können. 

Unternehmens- und Organisationschancen 
Die Münchner Wohnen wird auf dem Münchner Arbeitsmarkt 
als attraktiver und sicherer Arbeitgeber wahrgenommen. Ge-
zielte Investitionen in Personalentwicklung, moderne Arbeits-
zeitmodelle und digitale Arbeitsumgebungen können die Mit-
arbeitendenzufriedenheit und Innovationskraft steigern und 
qualifiziertes Personal langfristig binden.

Die fortschreitende Digitalisierung bietet erhebliche Effizienz-
potenziale bei der Bewirtschaftung des Wohnungsbestands. 
Durch den Einsatz moderner Softwarelösungen, digitaler 
Mieterportale und automatisierter Betriebsprozesse können 
Verwaltungskosten dauerhaft gesenkt werden und schaffen 
gleichzeitig einen Qualitätsvorteil im Mieterservice.

Daten- bzw. technologiebasierte Zusatzdienstleistungen für 
die Mietenden bzw. gezieltes Insourcing von Fremdleistungen 
bieten zusätzliche Einnahmequellen bzw. Kostensenkungs-
potentiale.

Portfolio- und Investitionschancen
Zielgerichtete Investitionen in Neubau und energetische Mo-
dernisierung steigern langfristig die Ertragskraft und sichern 
den Immobilienwert. 

Eine Verbesserung der Gebäudehülle sowie die Umstellung 
fossiler Energieversorgung auf Erneuerbare sowie Optimierun-
gen in der Heizungssteuerung senken die Energieverbräuche 
und CO₂-Emissionen und entlasten die Nebenkosten der Mie-
terinnen und Mieter. 

Der Ausbau von Photovoltaikanlagen auf Bestandsgebäuden 
bietet die Möglichkeit zur Reduzierung der CO₂-Emissionen.

Gleichzeitig bestehen durch die Nutzung serieller oder modu-
larer Fertigungsansätze Einsparpotentiale bei den Baukosten. 

Finanzwirtschaftliche Chancen
Das hohe Interesse institutioneller Investoren an Kreditneh-
mern mit einer sehr guten Bonität und nachhaltigen Anlage-
formen (ESG-Investments) bieten der Münchner Wohnen 
weiterhin einen stabilen Zugang zu Fremdkapital. 

Die wachsende politische Aufmerksamkeit für das Thema 
bezahlbares Wohnen und die aktiven Debatten auf Europa-, 
Bundes- und Landesebene können dazu führen, dass das 
Fördermittelvolumen für den sozialen Wohnungsbau künftig 
wieder ausgeweitet wird – was die Investitionsfähigkeit der 
Münchner Wohnen erheblich stärken würde.

Durch eine frühzeitige und proaktive Beantragung von Förder-
mitteln kann die Münchner Wohnen ihr Investitionsprogramm 
wirtschaftlich gestalten und erhält Planungssicherheit.

Regulatorische Chancen und Marktchancen
Als kommunale Wohnungsgesellschaft nimmt die Münchner 
Wohnen eine bedeutende Rolle in der sozialen Wohnraumver-
sorgung der Landeshauptstadt München ein. Die herausgeho-
bene Stellung als kommunale Wohnungsgesellschaft und der 
hohe Marktanteil ermöglichen es der Münchner Wohnen als 
starker strategischer Partner sowohl im kommunalen Umfeld 
als auch in der Privatwirtschaft wahrgenommen zu werden. 

Zudem bieten demografische Trends (wachsende Bevölkerung 
in München, steigende Einwanderung) langfristig eine anhal-
tend hohe Nachfrage nach preiswertem Wohnraum, was das 
Kerngeschäftsmodell der Münchner Wohnen strukturell stützt.

Gesamtzusammenfassung der Risiken und Chancen
Die Geschäftstätigkeit der Münchner Wohnen ist durch ein 
vielfältiges Risikoumfeld geprägt, bietet aber zugleich Chan-
cen, insbesondere im Hinblick auf eine nachhaltige Wertent-
wicklung des Wohnungsbestands.

Auf Bundesebene können wohnungspolitische Gesetzge-
bungsvorhaben – etwa Änderungen des Mietrechts, des Bau-
gesetzbuchs oder steuerlicher Rahmenbedingungen – die 
Geschäftstätigkeit der Münchner Wohnen direkt oder indirekt 
beeinflussen. Auf Landesebene und kommunaler Ebene 
bestehen Risiken durch sich verändernde Förder- und Wohn-
raumschutzprogramme. 

Rechtsrisiken ergeben sich insbesondere aus baurechtlichen 
Genehmigungsverfahren, mietrechtlichen Auseinandersetzun-
gen sowie aus der Einhaltung wohnungswirtschaftlicher Vor-
schriften (z. B. Wohnraumschutzgesetz, Zweckentfremdungs-
verbot). Die Münchner Wohnen begegnet diesen Risiken 
durch professionelles juristisches Risikomanagement und eine 
enge Zusammenarbeit mit spezialisierten Rechtsberatern.

Das Grunderwerbssteuerrisiko stellt eines der kritischsten 
steuerlichen Risiken dar. Gesetzliche Änderungen, Umstruktu-
rierungen im Konzernverbund sowie Grundstückstransaktio-
nen können erhebliche steuerliche Belastungen auslösen. 
Angesichts des Investitionsprogramms und möglicher Portfo-
lioumstrukturierungen besteht ein erhöhtes Risiko unvorher-
gesehener Steuerlasten, die die Liquidität und das Ergebnis 
des Unternehmens signifikant beeinflussen können.

Die zu Beginn des Jahres 2026 eskalierten geopolitischen 
Spannungen im Mittleren Osten verstärken die bestehenden 
Unsicherheiten im weltwirtschaftlichen Gefüge und können 
indirekte Auswirkungen auf das Geschäft der Münchner Woh-
nen und ihre Mieterinnen und Mieter haben. Mögliche Folgen 
sind steigende Bau- und Energiepreise, Lieferengpässe bei 
Baustoffen sowie erhöhte Finanzierungskosten. 

Risiken aus dem Klimawandel können in physische und transi-
torische Risiken differenziert werden. Physische Klimarisiken 
(z. B. Extremwetterereignisse, Überschwemmungen, Hitzewel-
len) können den Gebäudebestand der Münchner Wohnen be-
schädigen und zu erhöhten Instandhaltungskosten führen. 
Transitorische Risiken entstehen durch verschärfte gesetzliche 
Anforderungen an die Energieeffizienz von Gebäuden und die 
CO₂-Bepreisung. Die Münchner Wohnen begegnet diesen 
Risiken durch eine systematische Klimarisikoanalyse und eine 
vorausschauende, nachhaltig ausgerichtete Investitions- und 
Modernisierungsstrategie. 17
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nisierungsprojekten und zu steigenden Unsicherheiten bei der 
Wirtschaftlichkeit geplanter Maßnahmen führen. 

Auf der Basis der aktuellen Steuerungs- und Überwachungs-
systeme werden derzeit keine bestandsgefährdenden Risiken 
gesehen. Die Chancen und Risiken der einzelnen Gesellschaf-
ten des Münchner-Wohnen-Konzerns werden in den jeweili-
gen Einzelabschlüssen beschrieben. 

München, 30. April 2026 

Münchner Wohnen GmbH 

Die Geschäftsführung

Gabriele Meier Christian Müller Jörg Franzen  
(Vorsitzender)

Es ergeben sich auf dem Münchner Immobilienmarkt sehr 
geringe Mietpreisrisiken, zugleich aber Chancen für moderate 
Mieterhöhungen bei Mieterwechseln und deutlichere Erlös
steigerungen nach einem möglichen Auslauf des städtischen 
Mietenstopps. 

Der laufende Integrationsprozess nach der erfolgten Zusam-
menführung erhöht insbesondere die Geschäftsprozessrisiken.

Im Planungszeitraum ist die Geschäftstätigkeit der Münchner 
Wohnen weiterhin durch eine hohe Investitionstätigkeit ge-
prägt, um die ambitionierten Klimaschutzziele sowie die woh-
nungspolitischen Ziele der Landeshauptstadt München umzu-
setzen. Aufgrund der angespannten städtischen Haushaltslage 
wurde das hierfür beschlossene finanzielle Engagement der 
Landeshauptstadt München reduziert. Die Münchner Wohnen 
hat ihr Neubauprogramm angepasst und neben dem Moderni-
sierungsprogramm im finanziell tragbaren Rahmen in der Wirt-
schaftsplanung berücksichtigt. 

Gleichzeitig bestehen derzeit erhebliche Unsicherheiten hin-
sichtlich der Verfügbarkeit und Auskömmlichkeit von Fördermit-
teln, insbesondere bei der Einkommensorientierten Förderung 
(EOF). Die Mittel wurden von 2023 auf 2024 deutlich reduziert, 
und hohe Überhänge bereits bewilligter Förderanträge führten 
zu einem Bewilligungsstopp. Für das laufende Jahr und die 
kommenden Jahre ist nur mit einer sehr begrenzten Bewilli-
gung von EOF-Anträgen zu rechnen. Zusätzlich wird die kom-
munale Förderlandschaft in München im Jahr 2026 vollständig 
überarbeitet.

Diese Rahmenbedingungen erzeugen große Unsicherheiten 
bezüglich der weiteren wirtschaftlichen Umsetzung von 
Neubaumaßnahmen, teilweise bereits in fortgeschrittener 
Planung. Projektentwicklungen müssen ggf. angepasst oder 
ausgesetzt werden. Bauplanungen und geplante Baubeginne 
verzögern sich.

Darüber hinaus können externe geopolitische Risiken, wie der 
Konflikt im Iran, indirekte Auswirkungen auf den Wohnungs-
bau der Münchner Wohnen haben. Mögliche Folgen sind stei-
gende Bau- und Energiepreise, Lieferengpässe bei Baustoffen 
sowie erhöhte Finanzierungskosten. Dies kann zu höheren 
Investitionsvolumina, Verzögerungen bei Neubau- und Moder-18
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Aktiva 31.12.2025 

EUR

31.12.2024 

EUR

A.	 Anlagevermögen

	 I.	 Immaterielle Vermögensgegenstände

		  1.	� Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ähnliche 
Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

7.689.083,00 3.892.756,00

		  2.	� Geleistete Anzahlungen auf immaterielle Vermögensgegenstände 0,00 7.621.378,69

		  Summe Immaterielle Vermögensgegenstände 
	

7.689.083,00 11.514.134,69

	 II.	 Sachanlagen

		  1.	� Grundstücke und grundstücksgleiche Rechte 
mit Wohnbauten

6.090.641.351,99 5.913.816.866,62

		  2.	� Grundstücke und grundstücksgleiche Rechte 
mit Geschäfts- und anderen Bauten

94.742.114,19 92.855.430,74

		  3.	� Grundstücke ohne Bauten 37.001.187,15 32.740.834,99

		  4.	� Grundstücke mit Erbbaurechten Dritter 981.704,89 981.704,89

		  5.	� Technische Anlagen und Maschinen 2.395.338,00 2.633.847,00

		  6.	� Andere Anlagen, Betriebs- und Geschäftsausstattung 7.445.927,00 6.641.131,41

		  7.	� Anlagen im Bau 637.884.803,15 567.356.804,29

		  8.	� Bauvorbereitungskosten 37.417.798,25 23.016.024,40

		  9.	� Geleistete Anzahlungen 99.582.396,31 66.245.232,01

		  Summe Sachanlagen 7.008.092.620,93 6.706.287.876,35

	 III.	 Finanzanlagen

		  1.	� Wertpapiere des Anlagevermögens 34.784.845,97 34.784.845,97

		  2.	� Andere Finanzanlagen 70,00 70,00

		  Summe Finanzanlagen 
		

34.784.915,97 34.784.915,97

	 Summe Anlagevermögen 
		

7.050.566.619,90 6.752.586.927,01

B.	 Umlaufvermögen

	 I.	 Vorräte

		  1.	� Unfertige Leistungen 188.390.337,49 176.144.566,14

		  2.	� Andere Vorräte 1.050.497,64 986.835,48

		  Summe Vorräte 
		

189.440.835,13 177.131.401,62

	 II.	 Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände

		  1.	� Forderungen aus Vermietung 8.316.282,68 6.498.033,70

		  2.	� Forderungen aus Grundstücksverkäufen 138.309,75 1.243.443,42

		  3.	� Forderungen aus Betreuungstätigkeit 197,68 16.201,05

		  4.	� Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen 13.407.073,36 9.942.327,36

		  5.	� Sonstige Vermögensgegenstände 42.033.498,18 35.409.990,31

		  Summe Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 63.895.361,65 53.109.995,84

	 III.	 Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 418.494.507,86 357.904.927,41

	 Summe Umlaufvermögen 671.830.704,64 588.146.324,87

C.	 Rechnungsabgrenzungsposten 14.546.336,40 16.047.207,80

 
D.	 Aktive latente Steuern

 
80.746.689,18

 
70.508.738,58

Bilanzsumme 7.817.690.350,12 7.427.289.198,26

Treuhandvermögen 64.375.686,82 58.848.507,55

Konzernbilanz zum 31. Dezember 2025 

Passiva 31.12.2025 

EUR

31.12.2024 

EUR

A.	 Eigenkapital

	 I.	 Gezeichnetes Kapital 1.551.200.990,00 1.287.700.688,00

	 II.	 Kapitalrücklage 1.288.196.483,90 1.288.196.483,47

	 III.	 Gewinnrücklagen 416.862.569,65 373.174.728,45

	 IV. 	 Bilanzgewinn 39.852.250,77 43.687.841,20

	 V .	 Nicht beherrschende Anteile 179.189.062,85 178.983.216,51

	 Summe Eigenkapital 3.475.301.357,17 3.171.742.957,63

B.	 Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung 308.777.199,24 318.737.753,24

C.	 Rückstellungen

	 1.	 Rückstellungen für Pensionen 33.839.225,00 35.177.004,00

	 2.	 Steuerrückstellungen 6.506.460,44 4.817.811,39

	 3.	 Sonstige Rückstellungen 120.336.980,06 102.565.557,74

	 Summe Rückstellungen 160.682.665,50 142.560.373,13

D.	 Verbindlichkeiten

	 1.	 Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 1.727.592.976,24 1.618.844.399,91

	 2.	 Verbindlichkeiten gegenüber anderen Kreditgebern 1.835.864.314,68 1.800.278.323,39

	 3.	 Erhaltene Anzahlungen 205.272.125,10 192.307.349,06

	 4.	 Verbindlichkeiten aus Vermietung 57.470.137,19 49.207.256,62

	 5.	 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 38.307.354,59 125.476.607,28

	 6.	� Sonstige Verbindlichkeiten  
– davon aus Steuern EUR 1.634.446,16 (Vj. EUR 2.745.272,28)

1.646.028,58 4.000.720,96

	 Summe Verbindlichkeiten 3.866.152.936,38 3.790.114.657,22

D.	 Rechnungsabgrenzungsposten 6.776.191,83 4.133.457,04

Bilanzsumme 7.817.690.350,12 7.427.289.198,26 

Treuhandverbindlichkeiten 64.375.686,82 58.848.507,55
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 2025 

EUR

2024 

EUR

  1.	 Umsatzerlöse

	 a)	 Umsatzerlöse aus Bewirtschaftungstätigkeit 620.685.192,32 604.409.152,29

	 b)	 Umsatzerlöse aus anderen Lieferungen und Leistungen 7.501.340,35 9.428.851,60

 628.186.532,67 613.838.003,89

  2.	 Minderung/Erhöhung des Bestandes an unfertigen Leistungen 12.245.771,35 5.597.141,72

  3.	 Andere aktivierte Eigenleistungen 10.849.214,58 10.333.959,26

  4.	� Sonstige betriebliche Erträge 59.627.347,47 59.889.034,33

 710.908.866,07 689.658.139,20

  5.	 Aufwendungen für bezogene Lieferungen und Leistungen

	 a)	 Aufwendungen aus Bewirtschaftungstätigkeit -295.694.564,25 -268.622.164,62

	 b)	 Aufwendungen aus Grundstücksverkäufen -435.562,60 -1.741.540,37

	 c)	 Aufwendungen aus anderen Lieferungen und Leistungen -36.395.440,30 -36.818.834,87

 -332.525.567,15 -307.182.539,86

  6.	 Personalaufwand

	 a)	 Löhne und Gehälter -78.872.662,08 -73.594.297,14

	 b)	� Soziale Abgaben und Aufwendungen für Altersversorgung und für Unterstützung  
– davon für Altersversorgung EUR 7.299.814,39 (Vj. EUR 9.233.865,33)

-26.031.453,36 -25.178.598,56

 -104.904.115,44 -98.772.895,70

  7.	� Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände 
des Anlagevermögens und Sachanlagen 

-145.365.712,87 -144.712.888,05

  8.	 Sonstige betriebliche Aufwendungen -22.965.578,12 -17.340.153,75

-605.760.973,58 -568.008.477,36

  9.	 Erträge aus Beteiligungen 0,00 1.227,10

10.	� Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge  
– davon aus der Abzinsung von Rückstellungen EUR 298.574,00 (Vj. EUR 142.822,00)

7.295.602,30 5.147.401,54

11.	� Zinsen und ähnliche Aufwendungen  
– davon aus der Aufzinsung von Rückstellungen EUR 53.918,00 (Vj. EUR 313.881,00)

-67.432.740,25 -63.214.436,11

-60.137.137,95 -58.065.807,47

12.	 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -2.054.285,00 -3.504.347,74

13.	 Latente Steuern 10.237.950,60 -2.783.248,20

14.	 Ergebnis nach Steuern 53.194.420,14 57.296.258,43

15.	 Sonstige Steuern -13.085.323,03 -11.531.557,92

16.	 Konzernüberschuss 40.109.097,11 45.764.700,51

17.	 Nicht beherrschenden Anteilen zustehender Gewinn -256.846,34 -2.076.859,31

18.	 Bilanzgewinn 39.852.250,77 43.687.841,20

Konzerngewinn- und Verlustrechnung 
für die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025
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Konzernanhang 
für das Geschäftsjahr 
2025

1.	 Allgemeine Angaben 

Der vorliegende Konzernabschluss wird gemäß §§ 290 ff. HGB 
aufgestellt. 

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Ge-
samtkostenverfahren gegliedert. 

Die Gliederung der Bilanz sowie der Gewinn- und Verlustrech-
nung entspricht der Verordnung über die Gliederung des Jah-
resabschlusses von Wohnungsunternehmen (JAbschlWUV) in 
der aktuell gültigen Fassung sowie des § 42 GmbHG. Aufgrund 
der erstmaligen Anwendung der neugefassten JAbschlWUV 
wurde die Form der Darstellung geändert und in den Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden erläutert.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, haben wir einzel-
ne Posten der Konzernbilanz und Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung zusammengefasst und daher in diesem Anhang ge-
sondert aufgegliedert und erläutert. Aus dem gleichen Grund 
werden die Angaben zur Mitzugehörigkeit zu anderen Posten 
und Davon-Vermerke ebenfalls an dieser Stelle gemacht.

2.	 Registerinformationen 

Das Mutterunternehmen ist unter der Firma Münchner Wohnen 
GmbH mit Sitz in München im Handelsregister des Amtsgerichts 
München unter der Nummer HRB 182906 eingetragen.

3.2	� Konsolidierungsgrundsätze 

Die Erstkonsolidierung der in den Konzernabschluss der Münch-
ner Wohnen GmbH einbezogenen Unternehmen erfolgte zum 
31. Dezember 2009 nach der Buchwertmethode.

Die historische Kapitalkonsolidierung ist gemäß § 301 Abs. 1 
Nr. 1 und Abs. 2 HGB a. F. nach der Buchwertmethode durch 
Verrechnung des Buchwerts mit dem Konzernanteil am Eigen-
kapital der konsolidierten Tochterunternehmen zum Zeitpunkt 
der erstmaligen Einbeziehung des jeweiligen Tochterunterneh-
mens in den Konzernabschluss erfolgt.

Die Erstkonsolidierung der Münchner Wohnen Immobilien 4 
GmbH erfolgte zum 1. Januar 2024. Aufgrund der wirtschaft-
lichen Betrachtung der vorliegenden »Transaktionen unter ge-
meinsamer Beherrschung« und einer entsprechenden Dar-
stellung der tatsächlichen Verhältnisse der Vermögenslage des 
Münchner-Wohnen-Konzerns erfolgte im Wege einer teleolo-
gischen Reduktion des § 301 HGB die Erstkonsolidierung zu 
fortgeführten Buchwerten anstelle einer Neubewertung im 
Rahmen der Erwerbsmethode.

Gesellschaft Sitz Mittel- und unmittelbare 
Kapitalanteile einbezogener 

Unternehmen

Münchner Wohnen Service GmbH München 100,0 %

Münchner Wohnen Immobilien 1 GmbH München 100,0 %

Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH München 94,9 %

Münchner Wohnen Immobilien 2 GmbH München 94,9 %

Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH München 89,9 %

3.	� Konsolidierungs-, Bilanzierungs- 
und Bewertungsmethoden 

3.1	� Konsolidierungskreis und Stichtag 

In den Konzernabschluss der Münchner Wohnen GmbH, 
München zum 31. Dezember 2025 sind die folgenden 
Unternehmen einbezogen:
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Die planmäßigen Abschreibungen erfolgen über die voraus-
sichtliche wirtschaftliche Nutzungsdauer. Den planmäßigen 
Abschreibungen, sowohl im Neubau als auch bei Ankäufen 
von Wohnungsbeständen, liegen im Regelfall folgende Nut-
zungsdauern zugrunde:

Die aktivierten Eigenleistungen umfassen eigene Architekten- 
und Ingenieurleistungen gemäß AHO (Ausschuss der Verbän-
de und Kammern der Ingenieure und Architekten für die Ho-
norarordnung e.V.) und HOAI (Honorarordnung für Architekten 
und Ingenieure) oder nach Stundenaufzeichnung bei Klein-
maßnahmen. Die Bewertung erfolgt nach jeweils eigenen 
Stundensätzen zu Vollkosten. 

Bei den Finanzanlagen sind die Wertpapiere des Anlagever
mögens und anderen Finanzanlagen zu Anschaffungskosten 
oder bei dauernder Wertminderung zu den niedrigeren bei
zulegenden Werten bewertet. Bei nur vorübergehender 
Wertminderung werden keine außerplanmäßigen Abschrei-
bungen vorgenommen. 

Die Bewertung der Vorräte erfolgt zu Anschaffungs- bzw. 
Herstellungskosten unter Beachtung des strengen Niederst-
wertprinzips. 

Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände werden 
mit dem Nominalwert bzw. mit dem am Bilanzstichtag beizu-
legenden niedrigeren Wert angesetzt. Bestehen Ausfallrisiken, 
werden betroffene Forderungen mit angemessenen Wertab-
schlägen (Einzelwertberichtigungen) bilanziert. Uneinbring-
liche Forderungen werden abgeschrieben. 

Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten 
werden zum Nennwert ausgewiesen. 

Als Aktive Rechnungsabgrenzungsposten sind Auszahlungen 
vor dem Abschlussstichtag angesetzt, soweit sie Aufwand für 
einen bestimmten Zeitraum nach diesem Zeitpunkt darstellen. 
Die Bewertung der aktiven Rechnungsabgrenzungsposten er-
folgt zum Nennwert abzüglich der linearen Auflösung. 

Die aktiven latenten Steuern beruhen auf temporären Differen-
zen zwischen Handels- und Steuerbilanz, im Wesentlichen im 
Bereich des Anlagevermögens und der Rückstellungen. 

Mit dem »Gesetz für ein steuerliches Investitionssofortpro-
gramm zur Stärkung des Wirtschaftsstandorts Deutschland«, 
das seit dem 19.07.2025 in Kraft getreten ist, wird der Körper-
schaftsteuersatz ab 2028 von 15 % auf 10 % stufenweise in 
5 Schritten bis 2032 gesenkt. Eine stufenweise Neubewertung 

Im Rahmen der Schuldenkonsolidierung gemäß § 303 HGB 
werden die gegenseitigen Forderungen und Verbindlichkeiten 
zwischen den vollkonsolidierten Unternehmen aufgerechnet. 

Aufwendungen und Erträge aus Lieferungen und Leistungen 
sowie andere Aufwendungen und Erträge zwischen den in 
den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden 
verrechnet.

Zwischengewinne, die auf konzerninterner Leistungsverrech-
nung der Münchner Wohnen Service GmbH beruhen, sind im 
Konzernabschluss aufgrund des untergeordneten Einflusses 
auf das Gesamtbild der Verhältnisse gemäß § 304 Abs. 2 HGB 
nicht eliminiert. 

3.3	 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden 

Die Abschlüsse der konsolidierten Unternehmen werden ein-
heitlich nach den gesetzlichen Vorschriften aufgestellt. Hierfür 
sind die nachfolgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den maßgebend. 

Entgeltlich von Dritten erworbene Immaterielle Vermögens-
gegenstände des Anlagevermögens werden zu Anschaf-
fungskosten aktiviert und entsprechend ihrer voraus
sichtlichen Nutzungsdauer (in der Regel drei bis zehn Jahre) 
linear abgeschrieben.

Die Gegenstände des Sachanlagevermögens werden zu An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um plan
mäßige lineare Abschreibungen bilanziert. Soweit die beizu-
legenden Werte einzelner Vermögensgegenstände ihren 
Buchwert unterschreiten, werden bei voraussichtlich dauernder 
Wertminderung zusätzlich außerplanmäßige Abschreibungen 
vorgenommen. Um diese Risiken frühzeitig zu erkennen, wird 
bei jeder Immobilieninvestition sowie zum Jahresabschluss die 
Werthaltigkeit jedes einzelnen Vermögensgegenstandes mittels 
einer Immobilienbewertung über ein DCF-Verfahren verifiziert. 

Auf die Aktivierung von Fremdkapitalzinsen im Rahmen der 
Herstellungskosten des Anlagevermögens wird verzichtet. 

Im Rahmen der Zusammenführung zum Münchner-Wohnen-
Konzern wird die Nutzungsdauer für Wohnbauten mit Erstbe-
zug nach dem 31. Dezember 2023 einheitlich auf 60 Jahre (vor-
mals: 50 und 80 Jahre) festgelegt. 

Aufwendungen für umfassende Modernisierungen von Ge-
bäuden werden als nachträgliche Herstellungskosten aktiviert, 
soweit sie zu einer über den ursprünglichen Zustand hinaus-
gehenden wesentlichen Verbesserung führen. Die nachträg-
lichen Herstellungskosten werden über die Restnutzungsdauer 
der Gebäude abgeschrieben. Bei umfassenden Modernisierun-
gen wird die Restnutzungsdauer der Gebäude nach Abschluss 
der jeweiligen Maßnahme auf einen Zeitraum zwischen 15 und 
30 Jahren neu festgelegt. 

Bewegliche Vermögensgegenstände des Anlagevermögens, 
die einer selbstständigen Nutzung unterliegen, werden im Jahr 
des Zugangs in voller Höhe als Aufwand erfasst, wenn die An-
schaffungskosten einen Betrag in Höhe von EUR 250 netto 
nicht übersteigen. Bei den Vermögensgegenständen, deren 
Anschaffungskosten über einem Betrag in Höhe von EUR 250 
netto, aber unter einem Betrag in Höhe von EUR 1.000 netto 
liegen, wird ein jährlicher Sammelposten gebildet, welcher 
über fünf Jahre ergebniswirksam abgeschrieben wird. 

Die geleisteten Anzahlungen auf Sachanlagen werden zu An-
schaffungskosten angesetzt. 

Posten Nutzungsdauer

Wohnbauten 15 bis 80 Jahre

Außenanlagen 10 bis 15 Jahre

Nebenräume 25 Jahre

Garagen und sonstige Gebäude 5 bis 50 Jahre

Gewerbe 5 bis 33 Jahre

Technische Anlagen sowie 
Betriebs- und Geschäftsausstattung

3 bis 23 Jahre
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Es wird damit gerechnet, dass die erweiterte gewerbesteuer-
liche Kürzung ab dem Jahr 2031 nicht mehr in Anspruch ge-
nommen werden kann, so dass für das Jahr 2031 der kombi-
nierte Steuersatz von 28,76 % und ab dem Jahr 2032 der 
kombinierte Steuersatz von 27,70 % für die Berechnung der 
latenten Steuern verwendet wird.

Zum Bilanzstichtag ergibt sich nach Saldierung der aktiven und 
passiven latenten Steuern (Gesamtdifferenzenbetrachtung) ein 
Aktivüberhang der latenten Steuern. Das Wahlrecht aus § 274 
Abs. 1 Satz 2 HGB zum Ansatz des Überhangs aktiver latenter 
Steuern wird in den Einzelabschlüssen der Tochtergesellschaf-
ten nicht ausgeübt. Aktive latente Steuern aus den Einzelab-
schlüssen werden daher nicht aktiviert. Hiervon ausgenommen 
ist die aktive latente Steuer auf Konsolidierungsmaßnahmen, 
da hierfür kein Wahlrecht besteht. Der Aufwand und Ertrag aus 
der Veränderung der bilanzierten latenten Steuern wird in der 
Gewinn- und Verlustrechnung gesondert ausgewiesen.

Das Gezeichnete Kapital wird zum Nennwert bilanziert.

Die Berechnung der Rückstellungen für Pensionen, personen-
bezogene und versorgungsähnliche Verpflichtungen erfolgt 
nach versicherungsmathematischen Grundsätzen unter Ver-
wendung der Sterbetafel Heubeck 2018G.

Der Rententrend wird mit 2,30 %, der Gehaltstrend mit 
3,00 % angesetzt.

Der Berechnung der Rückstellungen für Pensionen wird ein 
modifiziertes Teilwertverfahren zugrunde gelegt. Das Anwart-
schaftsbarwertverfahren wird bei Beihilfe-, Altersarbeitszeit- 
und Jubiläumsrückstellungen angewendet. Im Rahmen der 
Bewertung werden die Abzinsungszinssätze gemäß § 253 
Abs. 2 HGB (7-Jahresdurchschnitt bzw. 10-Jahresdurchschnitt) 
der Deutschen Bundesbank mit einer Restlaufzeit von 15 Jahren 
verwendet. Aufgrund des notwendigen zeitlichen Vorlaufs der 
durchzuführenden Bewertung, werden die für den 10. Dezem-
ber 2025 festgestellten Werte in Höhe von 2,22 % (7-Jahres
durchschnitt) im Teilwertverfahren und 2,06 % (10-Jahresdurch-
schnitt) im Anwartschaftsbarwertverfahren angesetzt.

Die Steuerrückstellungen und die sonstigen Rückstellungen 
sind so bemessen, dass erkennbare Risiken und ungewisse 
Verpflichtungen berücksichtigt sind. Die Bewertung erfolgt 
jeweils in Höhe des Erfüllungsbetrags, der nach vernünftiger 
kaufmännischer Beurteilung erforderlich ist, um zukünftige 
Zahlungsverpflichtungen abzudecken. Bei Rückstellungen mit 
einer Laufzeit von mehr als einem Jahr werden außerdem die 
erwarteten Preis- und Kostensteigerungen berücksichtigt 
sowie eine laufzeitadäquate Abzinsung mit dem durch die 
Bundesbank ermittelten Zinssatz vorgenommen.

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Erfüllungsbetrag angesetzt.

Die erhaltenen Anzahlungen werden mit dem Erfüllungsbe-
trag bilanziert und unter den Verbindlichkeiten ausgewiesen

Der Passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet im 
Wesentlichen Mieteinnahmen, die erst in einem bestimmten 
Zeitraum nach dem Bilanzstichtag ertragswirksam werden. 
Die Bilanzierung erfolgt in Höhe des Einzahlungsbetrages.

Das Treuhandvermögen und die Treuhandverbindlichkeiten 
werden in der Bilanz gesondert ausgewiesen. Die Vermögens-
werte gehören nicht zum Unternehmensvermögen und die 
Verbindlichkeiten sind mit dem Erfüllungsbetrag angesetzt. 
Hier handelt es sich um Gelder der Fremdverwaltung. 

der latenten Steuern ist dadurch notwendig, da die Steuern 
auf die temporären Differenzen nur mit dem Steuersatz zu 
bewerten sind, der im Zeitpunkt der voraussichtlichen Umkeh-
rung der Differenzen gilt. 

Die Anpassung der latenten Steuern aufgrund der Neubewer-
tung muss erfolgswirksam im ersten Jahresabschluss erfol-
gen, in dem das Gesetz verabschiedet ist und somit bereits 
im Jahr 2025. 

Für die Ermittlung der latenten Steuern aufgrund von Konsoli-
dierungsmaßnahmen wird ein kombinierter Steuersatz von 
32,98 % herangezogen, soweit davon auszugehen ist, dass sich 
die temporäre Differenz bis im Jahr 2027 umkehren wird, der 
sich aus der körperschaftsteuerlichen Tarifbelastung in Höhe 
von 15,00 % zuzüglich Solidaritätszuschlag von 5,50 % und der 
Gewerbesteuer von 17,15 % zusammensetzt.

Insofern sich temporäre Differenzen erst ab dem Jahr 2028 
umkehren, werden aufgrund der schrittweisen Senkung des 
Körperschaftsteuersatzes folgende kombinierte Steuersätze 
für die Ermittlung der latenten Steuern verwendet:

Jahr 2028: 31,92 %, berechnet mit Körperschaftssteuersatz in Höhe von 14,00 %

Jahr 2029: 30,87 %, berechnet mit Körperschaftssteuersatz in Höhe von 13,00 %

Jahr 2030: 29,81 %, berechnet mit Körperschaftssteuersatz in Höhe von 12,00 %

Jahr 2031: 28,76 %, berechnet mit Körperschaftssteuersatz in Höhe von 11,00 %

ab Jahr 2032: 27,70 %, berechnet mit Körperschaftssteuersatz in Höhe von 10,00 %

Jahr 2028: 14,77 %, berechnet mit Körperschaftssteuersatz in Höhe von 14,00 %

Jahr 2029: 13,72 %, berechnet mit Körperschaftssteuersatz in Höhe von 13,00 %

Jahr 2030: 12,66 %, berechnet mit Körperschaftssteuersatz in Höhe von 12,00 %

Soweit auf die Konsolidierungsmaßnahmen die erweiterte ge-
werbesteuerliche Kürzung Anwendung findet, wird ein Steuer-
satz von 15,83 % (Körperschaftsteuer zuzüglich Solidaritätszu-
schlag) für temporäre Differenzen herangezogen, die sich bis 
im Jahr 2027 umkehren werden. Durch die obengenannte Kör-
perschaftsteuersenkung vermindert sich auch der kombinierte 
Steuersatz ab dem Jahr 2028 schrittweise wie folgt:
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Die aktiven latenten Steuern beinhalten ausschließlich latente 
Steuern aus temporären Differenzen zwischen Handels- und 
Steuerbilanz, im Wesentlichen aufgrund der unterschiedlichen 
Bewertung des Sachanlagevermögens.

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist in dem Konzerneigen
kapitalspiegel (Anlage 4) dargestellt.

In der Kapitalrücklage wird das Sachagio aus der Übertragung 
des Geschäftsanteils der Münchner Wohnen Immobilien 4 
GmbH ausgewiesen. 

Die Gewinnrücklagen enthalten die erfolgsneutral angesetzten 
latenten Steuern aus Konsolidierungssachverhalten sowie die 
vorgetragenen Bilanzgewinne. Der Bilanzgewinn in Höhe von 
TEUR 43.688 aus dem Geschäftsjahr 2024 wurde voller Höhe 
in die Gewinnrücklage eingestellt. 

Die nicht beherrschenden Anteile enthalten die Anteile der 
Minderheitsgesellschafterin an der Münchner Wohnen Immo-
bilien 3 GmbH sowie Anteile der Landeshauptstadt München 
an der Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH. 

Im Rahmen der Erstkonsolidierung der Münchner Wohnen 
Immobilien 4 GmbH zum 1. Januar 2024 ergab sich ein passi-
ver Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung aus dem 
Überhang aus den eingebrachten Assets und dem gegenüber-
stehenden Eigenkapital in Höhe von TEUR 331.920. Hiervon 
wurden anschaffungsnahe Nebenkosten in Höhe von TEUR 
3.222 abgezogen. Der entstandene Unterschiedsbetrag wird 
über die durchschnittliche Nutzungsdauer der Immobilien der 
Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH aufgelöst. Diese lag 
zum 1. Januar 2024 bei 33 Jahren, was einer ratierlichen Auflö-
sung des passiven Unterschiedsbetrags gegen sonstige Be-
triebliche Erträge in Höhe von TEUR 9.961 entspricht. 

Die Entwicklung der Rückstellungen ist im Konzernrückstel-
lungsspiegel (Anlage 2 zum Anhang) dargestellt. 

Die Rückstellungen für Pensionen werden für Anwartschaften 
und laufende Leistungen gebildet. Der Gesamtwert der Rück-
stellung wurde unter Anwendung des Abzinsungssatzes der 
Deutschen Bundesbank mit einer Restlaufzeit von 15 Jahren 
über einen Durchschnittszeitraum von 10 Jahren ermittelt. 

Bei einer Anwendung des Abzinsungssatzes über einen Durch-
schnittszeitraum von sieben Jahren ergibt sich ein negativer 
Unterschiedsbetrag in Höhe von TEUR 667.

Nach der ERP - Systemmigration der Münchner Wohnen Im-
mobilien 4 GmbH wurden alle Rückstellungen einheitlich nach 
den Bilanzierungs- und Bewertungsvorgaben des Münchner 
Wohnen Konzernes gebildet, hier kam es vor bei den Rückstel-
lungen der Hausbewirtschaftung zu Anpassungen. 

In den Verbindlichkeiten sind im Wesentlichen besicherte und 
unbesicherte Darlehen, erhaltene Anzahlungen für Betriebs- 
und Heizkosten, vereinnahmte Mietkautionen und Verbindlich-
keiten aus offenen Rechnungen enthalten. 

Zur Verbesserung der Klarheit und Übersichtlichkeit werden die 
Angaben zu den Restlaufzeiten sowie zu den Besicherungen 
im Zusammenhang mit den Verbindlichkeiten im Konzernver-
bindlichkeitenspiegel (Anlage 3 zum Anhang) dargestellt.

Es bestehen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 
gegenüber der Gesellschafterin Landeshauptstadt München in 
Höhe von TEUR 7.786 (Vj. TEUR 102.502), die im Wesentlichen 
aus Grundstücksankäufen resultieren. Weiterhin bestehen 
Darlehensverbindlichkeiten gegenüber der Landeshauptstadt 
München in Höhe von TEUR 1.002.237 (Vj. TEUR 974.339). 

Im Passiven Rechnungsabgrenzungsposten werden im We-
sentlichen eingegangene Mietzahlungen für Perioden nach 
dem Bilanzstichtag ausgewiesen. 

Das Treuhandvermögen und die Treuhandverbindlichkeiten 
in Höhe von TEUR 64.376 (Vj. TEUR 58.849) entstehen aus 
Fremdverwaltungsprojekten und Baubetreuungsmaßnahmen, 
im Wesentlichen für die Landeshauptstadt München. 

4.	� Erläuterungen zur Konzernbilanz und zur 
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 

4.1	� Konzernbilanz 

Die Entwicklung des in der Bilanz erfassten Anlagevermögens 
ist im Konzernanlagespiegel (Anlage 1 zum Anhang) dargestellt. 

Im Finanzanlagevermögen werden insbesondere Anteile an ei-
nem Wertpapierspezialfonds bilanziert. Die Spezialfondsanteile 
weisen zum Bilanzstichtag einen Marktwert von TEUR 45.029 
aus. Im Geschäftsjahr wurden keine weiteren Spezialfondsan-
teile durch die Gesellschaft erworben. 

Im Umlaufvermögen werden in der Position Vorräte unter den 
Unfertigen Leistungen Betriebs- und Heizkosten in Höhe von 
TEUR 188.390 (Vj. TEUR 176.145) bilanziert, welche im Folgejahr 
an die Mieter abgerechnet werden. Bereits vereinnahmte Vor-
auszahlungen in Höhe von TEUR 205.272 (Vj. TEUR 192.307) 
werden in der Position Erhaltene Anzahlungen ausgewiesen. 

In den Forderungen und sonstigen Vermögensgegenständen 
sind Forderungen gegenüber der Gesellschafterin Landes-
hauptstadt München in Höhe von TEUR 10.923 (Vj. TEUR 6.621) 
enthalten, die im Wesentlichen aus Forderungen aus der Ver-
äußerung von Kindertagestätten sowie Zuschüssen resultieren. 

Sämtliche Forderungen und sonstigen Vermögensgegenstän-
de sind, wie im Vorjahr, innerhalb eines Jahres fällig.

Innerhalb der Position Kassenbestand und Guthaben bei Kredit
instituten werden unter anderem Treuhandkonten für Mietkau-
tionen in Höhe von TEUR 15.575 (Vj. TEUR 10.442) bilanziert.

Der Aktive Rechnungsabgrenzungsposten enthält im Wesent-
lichen die Ausgleichszahlungen für abgelöste Payer-Zinsswaps, 
die über die jeweilige ursprüngliche Restlaufzeit bis spätestens 
2032 linear aufgelöst werden. Darüber hinaus werden über die 
Position Geldbeschaffungskosten in Höhe von TEUR 2.330 
(Vj. TEUR 2.529) abgegrenzt. 
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4.2	� Konzerngewinn- und Verlustrechnung 

Die Umsatzerlöse enthalten im Wesentlichen Mieterlöse und 
Erlöse aus der Abrechnung von Betriebs- und Heizkosten ge-
genüber den Mietern. Die Umsätze werden im Wesentlichen 
auf dem Gebiet der Landeshauptstadt München erzielt. 

Die sonstigen betrieblichen Erträge enthalten neben Zuschrei-
bungen des Anlagevermögens, Erträge aus der Auflösung des 
Unterschiedsbetrages aus Kapitalkonsolidierung, Erträge aus der 
Hausbewirtschaftung, Erträge aus Zuschüssen sowie perioden-
fremde Erträge aus der Auflösung von Rückstellungen in Höhe 
von TEUR 5.703 (Vj. TEUR 3.973) sowie weitere periodenfremde 
Erträge in Höhe von TEUR 2.147 (Vj. TEUR 1.141). Die perioden-
fremden Erträge enthalten im Wesentlichen Rückzahlungen aus 
WEG-Abrechnungen und Korrekturen von Anlageabgängen. 

In den Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegen-
stände des Anlagevermögens und Sachanlagen sind außer-
planmäßige Abschreibungen auf Grundstücke und grund-
stücksgleiche Rechte mit Wohnbauten sowie Grundstücke und 
grundstücksgleiche Rechte mit Geschäfts- und anderen Bauten 
in Höhe von TEUR 24.439 (Vj. TEUR 31.735) enthalten. Dem ge-
genüber stehen Zuschreibungen des Anlagevermögens in 
Höhe von TEUR 33.462 (Vj. TEUR 33.881), die unter sonstigen 
betrieblichen Erträgen ausgewiesen werden. Gemäß §§ 253 
Abs. 3 Satz 5 und Abs. 5 Satz 1 HGB wurden für mehrere Objek-
te außerplanmäßige Abschreibungen aufgrund voraussichtlich 
dauernder Wertminderung sowie Zuschreibung infolge entfal-
lener Gründe für außerplanmäßige Abschreibungen erfasst. 

Die Aufwendungen für bezogene Lieferungen und Leistun-
gen beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen aus Bewirt-
schaftungstätigkeit. Hierunter fallen im Wesentlichen die 
Aufwendungen für Instandhaltung und Sanierung sowie die 
Aufwendungen für Betriebs- und Heizkosten gegenüber 
den Versorgern. 

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten 
periodenfremde Aufwendungen in Höhe von TEUR 2.961 
(Vj. TEUR 1.626). Diese resultieren im Wesentlichen aus 
Instandhaltungsmaßnahmen und externer Beratungs
leistungen für frühere Jahre. 

Die sonstigen Zinsen und ähnlichen Erträge enthalten im 
Geschäftsjahr Erträge aus der Berechnung der Abzinsung in 
den versicherungsmathematischen Gutachten in Höhe von 
TEUR 299 (Vj. TEUR 143). 

Die sonstigen Zinsen und ähnlichen Aufwendungen enthalten 
im Geschäftsjahr Aufwendungen aus der Berechnung der Auf-
zinsung in den versicherungsmathematischen Gutachten in 
Höhe von TEUR 54 (Vj. TEUR 314).

Die Regelungen zur globalen Mindeststeuer (Pillar Two) finden 
auf die Gesellschaft derzeit keine Anwendung, da die gesetz-
liche Umsatzschwelle von TEUR 750.000 in den relevanten 
Zeiträumen nicht erreicht wurde.

5.	 Nachtragsbericht 

Die zu Beginn des Jahres 2026 eskalierten geopolitischen 
Spannungen im Mittleren Osten verstärken die bestehenden 
Unsicherheiten im weltwirtschaftlichen Gefüge. Insbesondere 
die potenziellen Auswirkungen auf die Energiemärkte und 
Handelsrouten und damit auf die Betriebskosten, die durch 
die Mietenden der Münchner Wohnen zu tragen sind, stellen 
Risiken dar. Zum gegenwärtigen Zeitpunkt sieht die Geschäfts
führung keine direkten, wesentlichen Beeinträchtigungen der 
wirtschaftlichen Kennzahlen der Gesellschaft. Gleichwohl ist 
eine erhöhte Volatilität der globalen Konjunktur festzustellen. 

Weitere berichtspflichtige Ereignisse von besonderer Bedeu-
tung nach dem Ende des Geschäftsjahres liegen nicht vor. Zur 
Einschätzung der Auswirkungen auf die zukünftige Entwicklung 
verweisen wir auf den Prognose-, Chancen- und Risikobericht 
im Lagebericht der Gesellschaft. 

6.	 Sonstige Angaben 

Das Gezeichnete Kapital der Münchner Wohnen GmbH wird 
zu 100 % von der Landeshauptstadt München gehalten. Die 
Münchner Wohnen GmbH als oberste Konzerngesellschaft 
stellt den Konzernabschluss für die Unternehmen des 
Münchner-Wohnen-Konzerns auf und veröffentlicht diesen 
im Unternehmensregister. 

Haftungsverhältnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen 
Der Münchner-Wohnen-Konzern hat zum Bilanzstichtag Ver-
tragserfüllungsbürgschaften für konzerneigene Gesellschaften, 
im Wesentlichen im Rahmen von Bauhandwerkersicherungen, 
in Höhe von TEUR 6.802 (Vj. TEUR 7.780) über die Stadtsparkas-
se München bzw. die Versicherungskammer Bayern ausge-
reicht. Der in diesem Zusammenhang bestehende Avalrahmen 
ist in Höhe von TEUR 6.612 (Vj. TEUR 7.590) durch ein Immobi-
lienportfolio auf Ebene der Münchner Wohnen Immobilien 3 
GmbH und Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH grund-
pfandrechtlich besichert.

Sämtliche Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten und an-
deren Kreditgebern, mit Ausnahme der Schuldscheindarlehen, 
Geldmarktlinien und der Fördermittel multilateraler Entwick-
lungsbanken, sind überwiegend durch Grundschulden besi-
chert. Die Restvaluta der dinglich besicherten Darlehen beläuft 
sich zum Bilanzstichtag auf TEUR 2.563.612 (Vj. TEUR 2.532.512). 

Seit dem 1. Januar 2024 werden neu vereinnahmte Mietkautio-
nen im Rahmen von Neu- und Nachvermietungen einheitlich 
treuhänderisch, getrennt vom eigenen Vermögen der jeweili-
gen Gesellschaften, bei der Stadtsparkasse München angelegt. 
Bisher vereinnahmte Mietkautionen auf Ebene der Münchner 
Wohnen Immobilien 1 GmbH, der Münchner Wohnen Immo-
bilien 2 GmbH und der Münchner Wohnen Immobilien 3 
GmbH werden zu großen Teilen im Namen und auf Rechnung 
der Münchner Wohnen GmbH über einen Wertpapierspezial-
fonds im Sinne des § 551 Abs. 3 Satz 2 BGB angelegt. Die 
Münchner Wohnen GmbH hat in diesem Zusammenhang die 
Mithaftung für alle Mietkautionen, die im Rahmen des Wert-
papierspezialfonds verwaltet werden, einschließlich der auflau-
fenden Mietkautionsverzinsung, übernommen. Ein Treuhänder 
stellt die jederzeitige Deckung der Mietkautionsverbindlich26
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keiten über die entsprechenden Vermögensverhältnisse aus 
dem Wertpapierspezialfonds sicher. Die über den Fonds abge-
sicherten Mietkautionsverbindlichkeiten belaufen sich auf 
TEUR 34.079 (Vj. TEUR 34.781). 

Auf Ebene der Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH sind 
Mietkautionen in Höhe von TEUR 35.585 bei einem Kreditinsti-
tut, getrennt vom eigenen Vermögen, verzinslich angelegt. 

Die Insolvenzsicherung sämtlicher Altersarbeitszeitkonten der 
Münchner-Wohnen-Gruppe erfolgt durch die Münchner Woh-
nen GmbH. Hierfür hat die Münchner Wohnen GmbH Anteile 
an einem Wertpapierspezialfonds an einen Treuhänder verpfän-
det. Die bestehenden Haftungsverpflichtungen belaufen sich 
zum Bilanzstichtag in Summe auf TEUR 2.190 (Vj. TEUR 1.934). 

Die Geschäftsführung rechnet zum Zeitpunkt der Erstellung 
des Jahresabschlusses mit keiner Inanspruchnahme aus den 
vorstehend erläuterten Haftungsverhältnissen, da die Gesell-
schaften ertragsstark und zahlungsfähig sind. 

Aus Erbbaurechtsverträgen resultieren finanzielle Verpflichtun-
gen in Höhe von TEUR 57.876 (Vj. TEUR 58.809). Die Laufzeiten 
der Verträge enden in den Jahren 2051 bis 2073. 

Zum Bilanzstichtag bestanden sonstige finanzielle Verpflich-
tungen aus Miet- und Leasingverträgen in folgender Höhe: 

Gegenstand Verpflichtungen im Geschäftsjahr 

2026 2027 2028 2029 Folgejahre

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Fuhrpark 859 752 395 212 902

Miete 11.000 8.128 6.445 5.968 21.420

Gesamt 11.859 8.880 6.840 6.180 22.322

Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
Anzahl der durchschnittlich im Geschäftsjahr beschäftigten 
Arbeitnehmer*innen:

Vollzeit 

Anzahl

Teilzeit 

Anzahl

entspricht  
Vollzeit 

VZÄ

Kaufmännische Angestellte 650,53 225,76 830,70

Techn. Angestellte (im Regiebetrieb) 18,00 3,75 20,33

Hausmeister*innen 174,34 32,44 186,06

Handwerker*innen inkl. Gartenbau 64,62 4,11 69,05

Mitarbeiter*innen ohne Lohnfortzahlung 25,17 8,92 32,04

Freigestellte Betriebsräte 0,00 1,00 0,50

Personalbestand gem. HGB (§ 267 HGB)  932,65 275,97 1.138,68

Geschäftsführer*innen 1,67 0,00 1,67

Auszubildende 30,25 0,00 30,25

Mitarbeiter*innen  
in ruhenden Arbeitsverhältnissen  
(inkl. Elternzeit, unbezahlter Urlaub, Freistellung)

25,50 3,17 27,55

Mitarbeiter*innen  
in der Phase des Abbaus des Altersarbeitszeit – 
Lebensarbeitszeitkontos

8,59 2,17 10,11

Personalbestand gesamt 998,66 281,31 1.208,26

Kfm. Angestellte:  
Mitarbeiterkreis AN/AT (ohne Auszubildende, Elternzeit, Freistellung, unbez. Urlaub, MA ohne 
LFZ, freigestellt BR, MA im Abbau Altersarbeitszeitkonto, techn. Angestellte) 

Techn. Angestellte:  
Projektsteuerer, Bauleitung, Bauabrechnung, Techniker 

Hausmeister*innen:  
Mitarbeiterkreis Hausmeister 

Handwerker*innen:  
Mitarbeiterkreis Handwerker und Gartenbau 

Die durchschnittliche Mitarbeiterzahl gemäß § 267 HGB 
beträgt 1.209 (Vj. 1.163).

Die Gesellschaft verzichtet unter Berufung auf die analoge 
Anwendung von § 314 Abs. 3 i.V.m. § 286 Abs. 4 HGB auf die 
Angabe der Bezüge der Geschäftsführung. 

Gesamtbezüge früherer Organmitglieder 
Die Pensionen im Geschäftsjahr 2025 für frühere Mitglieder 
der Geschäftsführung oder deren Hinterbliebene belaufen 
sich auf TEUR 1.273 (Vj. TEUR 1.207). 

Die Pensionsrückstellungen für frühere Mitglieder der 
Geschäftsführung oder deren Hinterbliebene betragen 
TEUR 18.329 (Vj. TEUR 19.645). 

Mitglieder des Aufsichtsrats

Mitglieder der Geschäftsführung

Jörg Franzen (ab 01.02.2026) Vorsitzender der Geschäftsführung (CEO)

Gabriele Meier (ab 01.01.2026) Technische Geschäftsführerin (CTO)

Christian Müller Operativer Geschäftsführer (COO)

Dr. Doris Zoller (bis 01.10.2025) Technische Geschäftsführerin (CTO)

Dieter Reiter 
(ab 28.05.2025)

Oberbürgermeister der Landeshauptstadt 
München, Aufsichtsratsvorsitzender, München

Verena Dietl 
(bis 28.05.2025)

Diplom-Sozialpädagogin, 3. Bürgermeisterin der 
Landeshauptstadt München, 
Aufsichtsratsvorsitzende, München

Prof. Dr. (Univ. Florenz) Elisabeth Merk Stadtbaurätin, berufsmäßige Stadträtin der 
Landeshauptstadt München, München

Christoph Frey Stadtkämmerer, berufsmäßiger Stadtrat der 
Landeshauptstadt München, München

Christian Smolka Augenoptikermeister, Stadtrat der Landes
hauptstadt München, 1. Stellvertretender 
Aufsichtsratsvorsitzender, München

Heike Kainz Rechtsanwältin, Stadträtin der Landeshauptstadt 
München, 2. Stellvertretende Aufsichtsratsvorsit-
zende, München

Anna Hanusch 
(bis 30.06.2025)

Architektin (Dipl.-Ing. TU), Stadträtin der 
Landeshauptstadt München, München

Florian Schönemann Ingenieur Maschinenbau & Management TUM, 
Stadtrat der Landeshauptstadt München, München

Simone Burger 
(bis 28.05.2025)

DGB Regionsgeschäftsführerin, Stadträtin der 
Landeshauptstadt München, München

Christian Köning Diplom-Verwaltungswirt (FH), Stadtrat der 
Landeshauptstadt München, München

Alexandra Gaßmann Arzthelferin, Stadträtin der Landeshauptstadt 
München, München

Sebastian Weisenburger 
(ab 01.07.2025)

Stadtrat der Landeshauptstadt München, München

Kathrin Abele 
(ab 28.05.2025)

Juristin, Stadträtin der Landeshauptstadt München, 
München
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Die Gesamtbezüge des Aufsichtsrats belaufen sich auf 
TEUR 60 (Vj. TEUR 58).

Abschlussprüferhonorar 
Das Gesamthonorar des Abschlussprüfers für das 
Geschäftsjahr 2025 beträgt für den gesamten Münchner-
Wohnen-Konzern TEUR 337 (brutto). Darin enthalten sind 
Abschlussprüferleistungen in Höhe von TEUR 314 sowie 
andere Bestätigungsleistungen in Höhe von TEUR 23.

Geschäfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen 
Marktunübliche, wesentliche Geschäfte mit nahestehenden 
Unternehmen und Personen haben nicht stattgefunden. 

Gewinnverwendungsvorschlag 
Die Geschäftsführung schlägt vor, den Konzernüberschuss 
in Höhe von TEUR 40.109 wie folgt zu verwenden: 

In Höhe von TEUR 51 erfolgt eine (disquotale) Gewinnaus-
schüttung an die Gemeinde Taufkirchen, der übrige Betrag 
wird abzüglich des den nicht beherrschenden Anteilen 
zustehenden Gewinns in die Gewinnrücklage eingestellt. 

Konzernabschluss und Konzernlagebericht
Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht werden 
nach den handelsrechtlichen Vorschriften von der Münchner 
Wohnen GmbH, Gustav-Heinemann-Ring 111, 81739 München, 
aufgestellt.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht werden 
im Unternehmensregister elektronisch veröffentlicht und be-
kannt gemacht.

Befreiung gemäß § 264 (3) HGB 
Für folgende Gesellschaften werden die Befreiungsmöglich
keiten des § 264 (3) HGB hinsichtlich der Offenlegung der 
Jahresabschlüsse und der Lageberichte für das Geschäftsjahr 
2025 in Anspruch genommen: 

	• Münchner Wohnen Service GmbH 
	• Münchner Wohnen Immobilien 1 GmbH 

München, 30. April 2026 

Münchner Wohnen GmbH 

Die Geschäftsführung

Harald Wulf 
(bis 14.11.2025)

Angestellter Münchner Wohnen Service GmbH, 
Arbeitnehmervertreter, München

Dorothea Schmitz 
(bis 30.04.2025)

Angestellte Münchner Wohnen GmbH, 
Arbeitnehmervertreterin, München

Thomas Fischer Angestellter Münchner Wohnen GmbH, 
Arbeitnehmervertreter, München

Melanie Meindl Angestellte Münchner Wohnen GmbH, 
Arbeitnehmervertreterin, München

Alexandra Tammerle Angestellte Münchner Wohnen GmbH, 
Arbeitnehmervertreterin, München

Ulrich Hilz 
(ab 14.11.2025)

Angestellter Münchner Wohnen Service GmbH, 
Arbeitnehmervertreter, München

Ursula Oswald 
(ab 01.05.2025)

Angestellte Münchner Wohnen GmbH, 
Arbeitnehmervertreterin, München

Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat

Gabriele Meier Christian Müller Jörg Franzen  
(Vorsitzender)
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Anschaffungs- und Herstellungskosten 

01.01.2025 Zugänge Investition / Förderung Abgänge Umbuchungen 31.12.2025

EUR EUR EUR EUR EUR EUR

I.	� Immaterielle 
Vermögensgegenstände

1.	� Entgeltlich erworbene Konzessionen, 
gewerbliche Schutzrechte und ähnliche 
Rechte und Werte sowie Lizenzen an 
solchen Rechten und Werten

12.960.786,46 343.392,89 0,00 0,00 6.927.497,22 20.231.676,57

2.	� Geschäfts- und Firmenwert 1.882.173,47 0,00 0,00 0,00 0,00 1.882.173,47

3.	� Geleistete Anzahlungen 
auf immaterielle Vermögensgegenstände

7.621.378,69 0,00 0,00 -693.881,47 -6.927.497,22 0,00

	� Summe Immaterielle 
Vermögensgegenstände 

22.464.338,62 343.392,89 0,00 -693.881,47 0,00 22.113.850,04

II.	 Sachanlagen

1.	� Grundstücke und grundstücksgleiche 
Rechte mit Wohnbauten

7.925.115.128,56 118.222.179,34 -12.460.383,00 -7.906.109,29 177.442.440,56 8.200.413.256,17

2.	� Grundstücke und grundstücksgleiche 
Rechte mit Geschäfts- und anderen Bauten

141.323.804,58 700.605,19 0,00 -4.337.149,37 5.505.155,82 143.192.416,22

3.	� Grundstücke ohne Bauten 34.794.984,91 2.417.085,58 0,00 0,00 1.843.266,58 39.055.337,07

4.	� Grundstücke mit Erbbaurechten Dritter 981.704,89 0,00 0,00 0,00 0,00 981.704,89

5.	� Technische Anlagen und Maschinen 7.510.348,04 56.142,94 0,00 0,00 -2.266,47 7.564.224,51

6.	� Andere Anlagen, Betriebs- und 
Geschäftsausstattung

25.937.970,93 3.188.436,54 0,00 -812.502,32 2.623,95 28.316.529,10

7.	� Anlagen im Bau 567.356.804,29 273.170.419,65 -9.794.365,80 -10.400.630,54 -182.447.424,45 637.884.803,15

8.	� Bauvorbereitungskosten 23.016.024,40 16.711.116,25 -10.000,00 -44.384,42 -2.254.957,98 37.417.798,25

9.	� Geleistete Anzahlungen 66.245.232,01 35.883.017,98 -2.450.960,00 -3.789,20 -91.104,48 99.582.396,31

	� Summe Sachanlagen 8.792.282.002,61 450.349.003,47 -24.715.708,80 -23.504.565,14 -2.266,47 9.194.408.465,67

III.	 Finanzanlagen

1.	� Wertpapiere des Anlagevermögens 34.784.845,97 0,00 0,00 0,00 0,00 34.784.845,97

2.	� Andere Finanzanlagen 70,00 0,00 0,00 0,00 0,00 70,00

	� Summe Finanzanlagen 34.784.915,97 0,00 0,00 0,00 0,00 34.784.915,97

Gesamt 8.849.531.257,20 450.692.396,36 -24.715.708,80 -24.198.446,61 -2.266,47 9.251.307.231,68

Konzernanlagenspiegel (1)
Entwicklung des Konzernanlagevermögens im Geschäftsjahr 2025 
(Anlage 1 zum Konzernanhang)
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte

01.01.2025 Abschreibungen des 
Geschäftsjahres

Abgänge Umbuchungen Zuschreibungen 31.12.2025 31.12.2025  31.12.2024

EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

I.	� Immaterielle 
Vermögensgegenstände

1.	� Entgeltlich erworbene Konzessionen, 
gewerbliche Schutzrechte und ähnliche 
Rechte und Werte sowie Lizenzen an 
solchen Rechten und Werten

9.068.030,46 3.474.563,11 0,00 0,00 0,00 12.542.593,57 7.689.083,00 3.892.756,00

2.	� Geschäfts- und Firmenwert 1.882.173,47 0,00 0,00 0,00 0,00 1.882.173,47 0,00 0,00

3.	� Geleistete Anzahlungen 
auf immaterielle Vermögensgegenstände

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 7.621.378,69

	� Summe Immaterielle 
Vermögensgegenstände  

10.950.203,93 3.474.563,11 0,00 0,00 0,00 14.424.767,04 7.689.083,00 11.514.134,69

II.	 Sachanlagen

1.	� Grundstücke und grundstücksgleiche 
Rechte mit Wohnbauten

2.011.298.261,94 135.284.032,91 -2.976.630,89 -911.705,25 -32.922.054,53 2.109.771.904,18 6.090.641.351,99 5.913.816.866,62

2.	� Grundstücke und grundstücksgleiche 
Rechte mit Geschäfts- und anderen Bauten

48.468.373,84 3.947.089,01 -4.337.149,37 911.705,25 -539.716,70 48.450.302,03 94.742.114,19 92.855.430,74

3.	� Grundstücke ohne Bauten 2.054.149,92 0,00 0,00 0,00 0,00 2.054.149,92 37.001.187,15 32.740.834,99

4.	� Grundstücke mit Erbbaurechten Dritter 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 981.704,89 981.704,89

5.	� Technische Anlagen und Maschinen 4.876.501,04 294.651,94 0,00 -2.266,47 0,00 5.168.886,51 2.395.338,00 2.633.847,00

6.	� Andere Anlagen, Betriebs- und 
Geschäftsausstattung

19.296.839,52 2.365.375,90 -791.613,32 0,00 0,00 20.870.602,10 7.445.927,00 6.641.131,41

7.	� Anlagen im Bau 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 637.884.803,15 567.356.804,29

8.	� Bauvorbereitungskosten 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 37.417.798,25 23.016.024,40

9.	� Geleistete Anzahlungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 99.582.396,31 66.245.232,01

	� Summe Sachanlagen 2.085.994.126,26 141.891.149,76 -8.105.393,58 -2.266,47 -33.461.771,23 2.186.315.844,74 7.008.092.620,93 6.706.287.876,35

III.	 Finanzanlagen

1.	� Wertpapiere des Anlagevermögens 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 34.784.845,97 34.784.845,97

2.	� Andere Finanzanlagen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 70,00 70,00

	� Summe Finanzanlagen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 34.784.915,97 34.784.915,97

Gesamt 2.096.944.330,19 145.365.712,87 -8.105.393,58 -2.266,47 -33.461.771,23 2.200.740.611,78 7.050.566.619,90 6.752.586.927,01

Konzernanlagenspiegel (2)
Entwicklung des Konzernanlagevermögens im Geschäftsjahr 2025 
(Anlage 1 zum Konzernanhang)

30

Jahresabschluss 2025 

→ � Konzernabschluss für das 
Geschäftsjahr 2025  
Münchner Wohnen GmbH

Münchner Wohnen GmbH 
Geschäftsbericht 2025 



Inhalt Zurück

Konzernrückstellungsspiegel für das Geschäftsjahr 2025 
(Anlage 2 zum Konzernanhang)

Konzernverbindlichkeitenspiegel zum 31. Dezember 2025 
(Anlage 3 zum Konzernanhang)

01.01.2025  

EUR

Zuführung  

EUR

Inanspruchnahme  

EUR

Auflösung  

EUR

Umbuchung  

EUR

Aufzinsung  

EUR

Abzinsung  

EUR

31.12.2025  

EUR

davon  
langfristig > 1 Jahr 

EUR

1.	 Rückstellungen für Pensionen 35.177.004,00 1.140.240,25 -2.109.727,65 -231.241,60 0,00 34.116,00 -171.166,00 33.839.225,00 33.839.225,00

2.	 Steuerrückstellungen 4.817.811,39 1.905.195,59 -216.546,54 0,00 0,00 0,00 0,00 6.506.460,44 0,00

 
3.	 Sonstige Rückstellungen

	 Rückstellungen Jahresabschlusskosten 506.090,00 425.116,40 -443.838,84 -11.751,16 0,00 0,00 0,00 475.616,40 0,00

	 Rückstellungen Urlaub 2.954.838,85 3.039.382,89 -2.949.586,42 0,00 0,00 0,00 0,00 3.044.635,32 0,00

	 Rückstellungen diverse Verpflichtungen 35.291.066,27 9.514.969,28 -5.807.932,09 -1.139.754,64 -24.372.727,97 15.708,00 -1.435,00 13.499.893,85 2.977.155,07

	 Rückstellungen Hausbewirtschaftung 40.283.540,07 71.194.078,66 -45.637.985,60 -10.711.518,71 24.292.054,97 0,00 0,00 79.420.169,39 0,00

	 Rückstellungen unbebaute Grundstücke 205.098,20 0,00 0,00 -55.098,20 0,00 0,00 0,00 150.000,00 0,00

	 Rückstellungen Prozessrisiko 6.649.470,54 1.738.427,06 -382.177,97 -631.814,56 1.029.848,27 0,00 0,00 8.403.753,34 0,00

	 Rückstellungen Beihilfe 9.198.965,00 717.453,55 -406.740,11 -145.400,44 0,00 4.094,00 -125.973,00 9.242.399,00 9.242.399,00

	 Rückstellungen Gewährleistungen 7.476.488,81 314.575,27 -260.134,36 -481.241,69 -949.175,27 0,00 0,00 6.100.512,76 0,00

	 Summe Sonstige Rückstellungen	 102.565.557,74 86.944.003,11 -55.888.395,39 -13.176.579,40 0,00 19.802,00 -127.408,00 120.336.980,06 12.219.554,07

Gesamt 142.560.373,13 89.989.438,95 -58.214.669,58 -13.407.821,00 0,00 53.918,00 -298.574,00 160.682.665,50 46.058.779,07

Gesamtbetrag  

TEUR

Restlaufzeit  
unter 1 Jahr 

TEUR

Restlaufzeit  
über 1 Jahr 

TEUR

Restlaufzeit  
davon über 5 Jahre 

TEUR

Grundpfandrechtlich  
gesichert  

TEUR

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 1.727.592 58.778 1.668.814 1.517.283 1.274.062

(Vorjahr) (1.618.844) (53.884) (1.564.960) (1.372.521) (1.279.981)

Verbindlichkeiten gegenüber anderen Kreditgebern 1.835.865 24.671 1.811.194 1.574.001 1.289.549

(Vorjahr) (1.800.278) (33.807) (1.766.471) (1.671.020) (1.252.531)

Erhaltene Anzahlungen 205.102 205.102 0 0 0

(Vorjahr) (192.307) (192.307) (0) (0) (0)

Verbindlichkeiten aus Vermietung 57.470 57.470 0 0 0

(Vorjahr) (49.207) (49.207) (0) (0) (0)

Verbindlichkeiten aus anderen Lieferungen und Leistungen 38.308 38.308 0 0 0

(Vorjahr) (125.477) (125.477) (951) (0) (0)

Sonstige Verbindlichkeiten 1.645 1.645 0 0 0

(Vorjahr) (4.001) (4.001) (0) (0) (0)

Gesamt 3.865.982 385.974 3.480.008 3.091.284 2.563.611

(Gesamt Vorjahr) (3.790.114) (458.683) (3.332.382) (3.043.541) (2.532.512)
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Konzern-Kapitalflussrechnung für das Geschäftsjahr 2025 

Kapitalflussrechnung 2025 

TEUR

2024 

TEUR

Periodenergebnis 39.852 43.688

Nicht beherrschenden Anteilen zustehender Gewinn 257 2.077

Jahresergebnis 40.109 45.765

+/− Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstände des Anlagevermögens 111.904 110.832

+/− Zunahme/Abnahme der Rückstellungen 11.754 53.763

+/− Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/ Erträge -1.845 -9.998

−/+ Zunahme/Abnahme der Vorräte, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie 
anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstätigkeit zuzuordnen sind

-26.280 -85.303

+/− Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer 
Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstätigkeit zuzuordnen sind

37.306 48.122

−/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenständen des Anlagevermögens 269 -83

+/− Zinsaufwendungen/Zinserträge 60.137 58.066

+/− Ertragssteueraufwand/-ertrag -8.184 6.287

−/+ Ertragssteuerzahlungen -1.648 -102

Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit 223.522 227.349

− Auszahlungen für Investitionen in das immaterielle Anlagevermögen -343 -7.104

+ Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des Sachanlagevermögens 6.042 35.129

− Auszahlungen für Investitionen in das Sachanlagevermögen -428.085 -560.122

− Auszahlungen für Investitionen in das Finanzanlage-
vermögen

0 -1.777

+ Einzahlungen aus erhaltenen Investitionszuschüssen 28.381 40.859

+ Erhaltene Zinsen 7.114 5.147

+ Erhaltene Dividenden 0 1

Cashflow aus Investitionstätigkeit -386.891 -487.867

+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzuführungen von Gesellschaftern des Mutterunternehmens 145.096 259.843

+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) Krediten 253.495 452.746

− Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten -109.784 -371.431

− Gezahlte Zinsen -64.798 -53.474

− Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter -51 -51

Cashflow aus Finanzierungstätigkeit 223.958 287.633

Zahlungswirksame Veränderung des Finanzmittelbestandes 60.589 27.115

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 357.905 303.511

Finanzmittelzugang aus Erstkonsolidierung am 01.01.2024 – 27.279

Finanzmittelfonds am Ende der Periode 418.494 357.905

Der Finanzmittelbestand setzt sich wie folgt zusammen: 31.12.2025 

TEUR

31.12.2024 

TEUR

+ Bankguthaben 402.919 347.463

+ Kautionskonten 15.575 10.442

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 418.494 357.905
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Konzern-Eigenkapitalspiegel für das Geschäftsjahr 2025

Eigenkapital 01.01.2025 

EUR

Umbuchung 

EUR

Ausschüttung 

EUR

Jahresüberschuss

EUR

EK-Erhöhung 

EUR

Zugang 
Konsolidierungskreis 

EUR

Sonst. Veränderung 

EUR

31.12.2025 

EUR

I.	 Gezeichnetes Kapital 1.287.700.688,00 0,00 0,00 0,00 263.500.302,00 0,00 0,00 1.551.200.990,00

II.	 Kapitalrücklage 1.288.196.483,47 0,00 0,00 0,00 0,43 0,00 0,00 1.288.196.483,90

III.	 Gewinnrücklagen 373.174.728,45 43.687.841,20 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 416.862.569,65

IV.	 Bilanzgewinn 43.687.841,20 -43.687.841,20 0,00 39.852.250,77 0,00 0,00 0,00 39.852.250,77

V.	 Nicht beherrschende Anteile 178.983.216,51 0,00 -51.000,00 256.846,34 0,00 0,00 0,00 179.189.062,85

Gesamt 3.171.742.957,63 0,00 -51.000,00 40.109.097,11 263.500.302,43 0,00 0,00 3.475.301.357,17

Beteiligungsverhältnisse der in den Konzernabschluss aufgenommenen Gesellschaften

Name und Sitz der Gesellschaft Geschäftsführung Höhe des Anteils am 
Kapital

Eigenkapital 
zum 31.12.2025 

EUR

Jahresüberschuss/ 
-fehlbetrag 

TEUR

Münchner Wohnen GmbH 
Gustav-Heinemann-Ring 111
81739 München

• � Jörg Franzen (ab 01.02.2026), Geschäftsführer (Vorsitzender) 
• � Gabriele Meier (ab 01.01.2026), Geschäftsführerin 
• � Christian Müller, Geschäftsführer 
• � Dr. Doris Zoller (bis 07.10.2025), Geschäftsführerin 

— 2.699.276.108,23 13.431

Münchner Wohnen Service GmbH * 
Gustav-Heinemann-Ring 111 
81739 München

• � Jörg Franzen (ab 01.02.2026), Geschäftsführer (Vorsitzender) 
• � Gabriele Meier (ab 01.01.2026), Geschäftsführerin 
• � Christian Müller, Geschäftsführer 
• � Dr. Doris Zoller (bis 06.10.2025), Geschäftsführerin 

100% 2.245.312,35 0

Münchner Wohnen Immobilien 1 GmbH * 
Gustav-Heinemann-Ring 111 
81739 München

• � Jörg Franzen (ab 01.02.2026), Geschäftsführer (Vorsitzender) 
• � Gabriele Meier (ab 01.01.2026), Geschäftsführerin 
• � Christian Müller, Geschäftsführer 
• � Dr. Doris Zoller (bis 01.10.2025), Geschäftsführerin 

100% 64.005.300,00 0

Münchner Wohnen Immobilien 2 GmbH 
Gustav-Heinemann-Ring 111 
81739 München

• � Jörg Franzen (ab 01.02.2026), Geschäftsführer (Vorsitzender) 
• � Gabriele Meier (ab 01.01.2026), Geschäftsführerin 
• � Christian Müller, Geschäftsführer 
• � Dr. Doris Zoller (bis 01.10.2025), Geschäftsführerin 

94,9% 192.511.047,85 868

Münchner Wohnen Immobilien 3 GmbH 
Gustav-Heinemann-Ring 111 
81739 München

• � Jörg Franzen (ab 01.02.2026), Geschäftsführer (Vorsitzender) 
• � Gabriele Meier (ab 01.01.2026), Geschäftsführerin 
• � Christian Müller, Geschäftsführer 
• � Dr. Doris Zoller (bis 02.10.2025), Geschäftsführerin 

94,9% 1.202.105.387,25 -5.526

Münchner Wohnen Immobilien 4 GmbH * 
Gustav-Heinemann-Ring 111 
81739 München

• � Jörg Franzen (ab 01.02.2026), Geschäftsführer (Vorsitzender) 
• � Gabriele Meier (ab 01.01.2026), Geschäftsführerin 
• � Christian Müller, Geschäftsführer 
• � Dr. Doris Zoller (bis 10.10.2025), Geschäftsführerin 

89,9% 1.664.909.080,20 0

*	 Es besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag mit der Münchner Wohnen GmbH. 
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Bestätigungsvermerk 
des unabhängigen 
Abschlussprüfers

Prüfungsurteile 
Wir haben den Konzernabschluss der Münchner Wohnen 
GmbH, München, und ihrer Tochtergesellschaften (der Kon-
zern) – bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 
2025, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, dem Kon-
zerneigenkapitalspiegel und der Konzernkapitalflussrechnung 
für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 
sowie dem Konzernanhang, einschließlich der Darstellung der 
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden – geprüft. Darüber 
hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Münchner Woh-
nen GmbH für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. De-
zember 2025 geprüft. 

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung 
gewonnenen Erkenntnisse 

	• entspricht der beigefügte Konzernabschluss in allen 
wesentlichen Belangen den deutschen handelsrechtlichen 
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen 
Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den 
tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezem-
ber 2025 sowie seiner Ertragslage für das Geschäftsjahr vom 
1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 und 

	• vermittelt der beigefügte Konzernlagebericht insgesamt ein 
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In allen 
wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in 
Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und 
Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar. 

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere 
Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmäßig-
keit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts 
geführt hat. 

Grundlage für die Prüfungsurteile 
Wir haben unsere Prüfung des Konzernabschlusses und 
des Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit § 317 HGB 
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) 
festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Ab-
schlussprüfung durchgeführt. Unsere Verantwortung nach 
diesen Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt „Verant-
wortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Konzern
abschlusses und des Konzernlageberichts“ unseres Bestäti-
gungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den 
Konzernunternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit 
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vor-
schriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflich-
ten in Übereinstimmung mit diesen Anforderungen erfüllt. 
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage 
für unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und zum 
Konzernlagebericht zu dienen. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichts-
rats für den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht 
Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Auf
stellung des Konzernabschlusses, der den deutschen 
handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belan-
gen entspricht, und dafür, dass der Konzernabschluss unter 
Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 
Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entspre-
chendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des 
Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter 
verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie in Überein-
stimmung mit den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger 
Buchführung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstel-
lung 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 gesetz-
lichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fähigkeit des Konzerns 
zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen. Des 
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusam-
menhang mit der Fortführung der Unternehmenstätigkeit, 
sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus sind sie dafür 
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungs-

grundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu 
bilanzieren, sofern dem nicht tatsächliche oder rechtliche 
Gegebenheiten entgegenstehen. 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für 
die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in 
allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Ein-
klang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter 
verantwortlich für die Vorkehrungen und Maßnahmen (Syste-
me), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung 
eines Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit den anzu-
wendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermög-
lichen, 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 Konzernlageberichts 
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu er-
langen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesent-
lichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlun-
gen oder Irrtümern ist, und ob der Konzernlagebericht 
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns 
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Kon-
zernabschluss sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen 
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen 
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zu-
künftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestä-
tigungsvermerk 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 unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 
(IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 
Abschlussprüfung durchgeführte Prüfung eine wesentliche 
falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen 34
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können aus dolosen Handlungen oder Irrtümern resultieren 
und werden als wesentlich angesehen, wenn vernünftigerwei-
se erwartet werden könnte, dass sie einzeln oder insgesamt 
die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und Kon-
zernlageberichts 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 Konzernabschluss und im Konzern-
lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtü-
mern, planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion 
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, 
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für 
unsere Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus 
dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche 
Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist höher als das Risiko, 
dass eine aus Irrtümern resultierende wesentliche falsche 
Darstellung nicht aufgedeckt wird, 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 Umständen angemessen sind, 
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksam-
keit der internen Kontrollen des Konzerns bzw. dieser 
Vorkehrungen und Maßnahmen abzugeben.

	• beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzli-
chen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden 
sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern 
dargestellten geschätzten Werte und damit zusammenhän-
genden Angaben.

	• ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit 
des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unterneh-
menstätigkeit 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 Konzernlagebericht 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 Prüfungs-
nachweise. Zukünftige Ereignisse oder Gegebenheiten 
können jedoch dazu führen, dass der Konzern seine Unter-
nehmenstätigkeit nicht mehr fortführen kann.

	• beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Kon
zernabschlusses insgesamt einschließlich der Angaben 
sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden 
Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der 
Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grund-
sätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen 
Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

	• planen wir die Konzernabschlussprüfung und führen sie 
durch, um ausreichende geeignete Prüfungsnachweise für 
die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder 
Teilbereiche innerhalb des Konzerns einzuholen als Grund-
lage für die Bildung der Prüfungsurteile zum Konzernab-
schluss und zum Konzernlagebericht. Wir sind verantwort-
lich 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 Gesetzesentsprechung und 
das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

	• führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetzli-
chen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben 
im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender 
geeigneter Prüfungsnachweise vollziehen wir dabei insbe-
sondere 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 eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunftsorientier-
ten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen 

geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeid
bares 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, ein-
schließlich etwaiger bedeutsamer Mängel in internen Kontrol-
len, die wir während unserer Prüfung feststellen. 

Stuttgart, den 5. Juni 2026

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

gez. Dirk Wolfgang Fischer 
Wirtschaftsprüfer 

gez. Andrea Ehrenmann 
Wirtschaftsprüferin
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