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Konzernlagebericht fur das Geschaftsjahr 2025

Der Konzern

Allgemeine Informationen

Der Konzernlagebericht umfasst die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG (nachfolgend ,ENCAVIS Management”) mit
Sitz in Hamburg, Deutschland, sowie deren Tochtergesellschaften (nachfolgend insgesamt ,der Konzern“ oder
»Encavis“). Er wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB) sowie unter Anwendung des Deutschen
Rechnungslegungs Standards (DRS) Nr. 20 aufgestellt.

Die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG wurde ursprunglich mit Gesellschaftsvertrag vom 15. Januar 2024 unter
der Firma Blitz F24-417 GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main gegrindet und mit Wirkung zum 16. Februar 2024 unter
der Handelsregisternummer HRB 13385 in das Handelsregister eingetragen. AnschlieRend wurde die Gesellschaft in
die Elbe MidCo GmbH umfirmiert. Aufgrund des Beschlusses der Gesellschafterversammlung vom 11. September
2024 wurde die Gesellschaft durch Formwechsel in die Elbe MidCo GmbH & Co. KG mit Sitz in Frankfurt am Main
umgewandelt. Die Eintragung in das Handelsregister erfolgte am 20. September 2024 unter der
Handelsregisternummer HRA 53913. AnschlieBend wurde die Firma in ENCAVIS Management GmbH & Co. KG
geandert und der Sitz von Frankfurt am Main nach Hamburg verlegt. Die Firma ist seit dem 9. Januar 2026 unter der
HRA 133164 am Amtsgericht Hamburg eingetragen.

Die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG erwarb mit Anteilskaufvertrag vom 23. Februar 2024 die ENCAVIS GmbH
(vormals Elbe BidCo AG, Blitz 21-823 AG). Diese wurde mit Satzung vom 21. Januar 2021 unter der Firma Blitz 21-823
AG mit Sitz in Mlnchen gegriindet und am 3. Februar 2021 in das Handelsregister eingetragen. In der Folge wurde die
Gesellschaft in die Elbe BidCo GmbH umgewandelt, der Sitz nach Hamburg verlegt und die Firma in ENCAVIS GmbH
geandert.

Am 24. April 2024 verdffentlichte die ENCAVIS GmbH ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot zum Erwerb
samtlicher auf den Namen lautender Aktien der damaligen Encavis AG. Seit dem 4. Dezember 2024 wurde die Encavis
AG mit Sitz in Hamburg, Deutschland, von der ENCAVIS GmbH beherrscht. Mit Verschmelzungsvertrag vom 3. Juni
2025 wurde die Ende 2024 erworbene Encavis AG mit Wirkung zum 1. Januar 2025 auf die ENCAVIS GmbH
verschmolzen.

Die ENCAVIS Management erstellt den Einzelabschluss nach den Rechnungslegungsgrundsatzen des
Handelsgesetzbuches (HGB) und den Konzernabschluss nach den Rechnungslegungsgrundsatzen der International
Financial Reporting Standards (IFRS).

Alle Angaben in diesem Bericht beziehen sich, sofern nicht anders vermerkt, auf den 31. Dezember 2025
beziehungsweise auf das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025. Die Vorjahresvergleichszahlen
umfassen aufgrund der Grindung am 15. Januar 2024 den 15. Januar bis 31. Dezember 2024.

Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

Encavis nutzt die vielfaltigen Chancen der Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien. Als unabhangiger Betreiber von
umweltfreundlichen und emissionsfreien Kraftwerkskapazitaten baut Encavis das Erzeugungsportfolio kontinuierlich
aus. Das Kerngeschaft des Unternehmens ist der Erwerb und Betrieb von Onshore-Wind- und Solarparks. Das
Unternehmen konzentriert sich bei der Akquisition neuer Anlagen auf einen Mix aus in Entwicklung befindlichen
Projekten und baureifen beziehungsweise schllsselfertigen Projekten oder bereits bestehenden Anlagen, die Uber
garantierte Einspeisevergitungen (Feed-in Tariffs) verfigen oder fur die langfristige Stromabnahmevertrage
abgeschlossen werden. Die Entwicklungsprojekte beziehungsweise fertigen Anlagen befinden sich grundsatzlich in
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geografischen Regionen, die sich durch ein stabiles wirtschaftspolitisches Umfeld und verlassliche Investitions- und
Rahmenbedingungen auszeichnen.

Das stark wachsende Geschaft des operativen Betriebs und der technischen Wartung (O&M) von Solaranlagen betreibt
die Tochtergesellschaft Stern Energy S.p.A. Um die technischen Dienstleistungen des Konzerns weiter zu starken und
das 0&M-Geschaft zu einer fuhrenden Plattform fir Solarservices flir Drittkunden in Europa auszubauen, hat das in
Parma (Italien) ansassige Unternehmen bereits Niederlassungen in Deutschland, den Niederlanden, Grofbritannien,
Frankreich und Danemark aufgebaut.

Daruber hinaus bietet Encavis institutionellen Investoren Uber ihre Tochtergesellschaft Encavis Asset Management AG
attraktive Moglichkeiten, in Anlagen zur Erzeugung Erneuerbarer Energien zu investieren. Das Geschaftsfeld Asset
Management umfasst alle Dienstleistungen in diesem Geschaftsbereich, das heift die Initiierung von Fonds
beziehungsweise die individuelle Gestaltung und Strukturierung sonstiger Investitionen flr professionelle Anleger im
Bereich Erneuerbare Energien sowie den Betrieb der von diesen Anlegern gehaltenen Anlagen.

Das Portfolio von Encavis umfasst aktuell Solar- und Windparks im Eigenbestand mit einer Gesamtleistung von mehr
als 3,3 Gigawatt (GW) in zehn europaischen Landern. Photovoltaik macht dabei rund 74 % und Windenergie etwa 26 %
der installierten Leistung aus. Ein klarer Schwerpunkt liegt auf den Kernmarkten Deutschland (1045 MW), Spanien
(892 MW) und ltalien (432 MW), die gemeinsam das Ruckgrat des Portfolios bilden. Darlber hinaus betreibt der
Konzern Solar- und Windparks mit einer Gesamtleistung von mehr als 1,5 GW im Rahmen des Segments Asset
Management fir Dritte.

Konzernstruktur

Die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG ist das Mutterunternehmen des Encavis-Konzerns. Neben der ENCAVIS
Management GmbH & Co. KG werden zum 31. Dezember 2025 insgesamt 354 Tochterunternehmen (Vorjahr: 332)
unmittelbar oder mittelbar in den Konzernabschluss einbezogen.

Das Schaubild stellt die Segmente des Konzerns zum 31. Dezember 2025 dar:

KONZERN

PV Parks

Service

Windparks

Asset Management

Verwaltung




Das Segment umfasst samtliche Eigenbestands-Solarparks in Deutschland, Italien, Frankreich,
PV Parks Grofbritannien, den Niederlanden, Spanien, Danemark und Schweden sowie etwaige
Holdinggesellschaften.

Das Segment besteht aus der Encavis Technical Services GmbH sowie der italienischen Stern Energy
S.p.A. nebst ihren Landesgesellschaften fiir Services in Deutschland, Grobritannien, Frankreich, den

Service Niederlanden und Danemark. Zudem sind in diesem Segment weitere Dienstleistungsgesellschaften und
Batteriespeicherldsungen sowie die diesem Segment zugeordneten Geschaftsvorfalle der Encavis GmbH
enthalten.

In diesem Segment sind samtliche Eigenbestands-Windparks in Deutschland, Italien, Frankreich,

Windparks Danemark, Finnland, Litauen und Spanien sowie die dazugehdrigen Holdinggesellschaften enthalten.
Asset Management Das Segment umfasst die Geschaftsaktivitaten der Encavis Portfolio Management GmbH und Encavis
Asset Management AG sowie sonstige diesem Geschaftsfeld zugeordnete Gesellschaften.
Das Segment besteht aus den die Verwaltung betreffenden Geschaftsvorfallen der Muttergesellschaft
Verwaltung Qeleonzerns, der EN_CA\_/IS M._amagement GmbH & (_30. K_G, un(_j der .ENCAVIS GmbH. Dar[]l?er hinaus sind
in diesem Segment die Finanzierungstochter Encavis Bridge Financing GmbH sowie sonstige der
Verwaltung zugeordnete Gesellschaften enthalten.
Wirtschaftsbericht

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Stabile Weltwirtschaft trotz anhaltend anspruchsvoller Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft entwickelte sich im Jahr 2025 trotz eines weiterhin von geopolitischen Spannungen und
strukturellen Anpassungsprozessen gepragten Umfelds stabil. Laut dem Internationalen Wahrungsfonds (IWF) stieg das
globale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Berichtsjahr um 3,3 % und erreichte damit die revidierte Wachstumsrate des
Vorjahres. Die weltwirtschaftliche Dynamik blieb damit unverandert robust. Belastende Faktoren wie die anhaltenden
geopolitischen Konflikte, die unvorhersehbare Zollpolitik der US-Regierung und die entsprechenden Gegenmafinahmen
von Seiten der betroffenen Lander, strukturelle Handelsverschiebungen sowie fiskalische Konsolidierungsmanahmen
in einzelnen Volkswirtschaften begrenzten jedoch das Beschleunigungspotenzial fur die globale Konjunktur.

Die Preisentwicklung entspannte sich im Jahresverlauf weiter, sodass die globale Inflation von 5,8 % im Jahr 2024 um
1,7 Prozentpunkte auf 4,1% im Jahr 2025 rlcklaufig war. Mafgeblich hierfir waren die restriktiven geldpolitischen
Mafinahmen der Vorjahre, deren dampfende Wirkung sich zunehmend auf die wirtschaftliche Entwicklung auswirkte.
Gleichzeitig stabilisierten sich die Energie- und Rohstoffpreise, wahrend sich die globalen Lieferketten weiter
normalisierten. Vor diesem Hintergrund erhielten die fuhrenden Zentralbanken Spielraum flr weitere geldpolitische
Lockerungen. Im Euroraum setzte die Européische Zentralbank (EZB) ihre im Vorjahr begonnene Lockerungsphase fort
und senkte die Leitzinsen im Verlauf des Jahres mehrfach. So wurde der fur die Finanzmarkte mafigebliche
Einlagensatz von 3,0% in vier Schritten - zuletzt im Juni 2025 - auf 2,0% reduziert. Diese Zinssenkungen spiegeln
insbesondere die rucklaufige Inflation und die schwachere konjunkturelle Dynamik wider. Auch die US-Notenbank (Fed)
setzte ihre Strategie der vorsichtigen Lockerung fort und nahm im Jahr 2025 drei Zinssenkungen um insgesamt
75 Basispunkte auf eine Spanne von 3,50 % bis 3,75 % vor.

Die sogenannten fortgeschrittenen Volkswirtschaften wuchsen im Jahr 2025 laut IWF mit 1,7 % erneut nur moderat.
Dabei zeigten sich die in der Vergangenheit zu beobachtenden Unterschiede in der Wachstumsdynamik weiterhin
deutlich. Die US-Wirtschaft wuchs um 2,1% (Vorjahr: 2,8%) und entwickelte sich damit zwar tberdurchschnittlich,
jedoch mit einer geringeren Dynamik als im Vorjahr. Die wirtschaftliche Erholung im Euroraum setzte sich weiter fort,
sodass das BIP um 1,4% zulegen konnte, nach lediglich 0,9% im Vorjahr. In Frankreich entwickelte sich die
Wirtschaftsleistung nur verhalten, wobei insbesondere die schwéachere industrielle Produktion und eine zurtckhaltende
Investitionstatigkeit die Entwicklung dampften. Italien profitierte zwar von einer stabilen Dienstleistungsnachfrage, sah
sich jedoch weiterhin strukturellen Herausforderungen im verarbeitenden Gewerbe gegenuber. Spanien verzeichnete
hingegen eine vergleichsweise robuste Wachstumsdynamik, gestitzt durch eine anhaltend starke Entwicklung im
Dienstleistungssektor und einer soliden Binnennachfrage.

In Deutschland stieg die Wirtschaftsleistung im Jahr 2025 nach Berechnungen des Statistischen Bundesamtes
(Destatis) preis- und kalenderbereinigt um 0,3 %, nachdem sie im Vorjahr um 0,5% gesunken war. Damit ist die
deutsche Wirtschaft nach zwei Rezessionsjahren wieder leicht gewachsen. Wesentliche Impulse kamen dabei aus den
privaten und staatlichen Konsumausgaben. Die preisbereinigten privaten Konsumausgaben stiegen insbesondere
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aufgrund hoherer Ausgaben fur Gesundheit und Mobilitat um 1,4 %. Mit einer Wachstumsrate von 1,5 % stiegen die
staatlichen Konsumausgaben noch etwas starker. Auch hier waren hdhere Ausgaben im Gesundheitssektor ein
wesentlicher Treiber. Zusatzlich erhdhten sich die vom Staat gezahlten Arbeitnehmerentgelte. Die Lage im
verarbeitenden Gewerbe blieb hingegen wesentlich schwieriger. Wichtige Branchen wie der Maschinenbau oder die
Automobilindustrie mussten deutliche Einbuflen hinnehmen und sahen sich auf ihren globalen Absatzmarkten mit
starkerer Konkurrenz konfrontiert. Auch die Chemieindustrie und andere energieintensive Industrien unterschritten das
ohnehin niedrige Niveau der Vorjahre. Insgesamt ging die preisbereinigte Bruttowertschopfung im verarbeitenden
Gewerbe um 1,3 % zurick. Die Bruttoanlageinvestitionen sanken um 0,5 % gegenuber dem Vorjahr. Hier wirkten sich
die im funften Jahr in Folge rucklaufigen Bauinvestitionen ebenso negativ aus wie die um 2,3% gesunkenen
Investitionen in Ausristungen wie Maschinen, Gerate und Fahrzeuge. Dabei konnten die deutlich gestiegenen
Investitionsausgaben des Staates - vor allem fur Verteidigung - den starken Rlckgang bei den gewerblichen
Ausristungsinvestitionen nicht ausgleichen.

Unveranderte Wachstumsrate des globalen Bruttoinlandsprodukts fir das Jahr 2026 erwartet

Der IWF prognostiziert fur das Jahr 2026 eine unveranderte Wachstumsrate des globalen BIPs von 3,3 %. Die
Weltwirtschaft bleibt damit auf einem stabilen, jedoch unterdurchschnittlichen Wachstumspfad. Eine Rickkehr zu den
dynamischeren Wachstumsraten der Vorpandemiejahre 2000 bis 2019 mit einer durchschnittlichen jahrlichen
Wachstumsrate von 3,7 % zeichnet sich weiterhin nicht ab. Nach Einschatzung des IWF bleibt das wirtschaftliche
Umfeld von geopolitischen Unsicherheiten und strukturellen Anpassungsprozessen gepragt. Diese Faktoren dampfen in
einzelnen Volkswirtschaften die Investitionsdynamik und begrenzen das mittelfristige Wachstumspotenzial. Die globale
Inflation durfte vor diesem Hintergrund ihren rucklaufigen Trend fortsetzen und um 0,3 Prozentpunkte auf 3,8%
sinken.

Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Erneuerbare Energien erreichen 2025 erneut ein Rekordniveau

Der weltweite Ausbau Erneuerbarer Energien setzte sich im Jahr 2025 dynamisch fort. Laut der Internationalen
Energieagentur (IEA) erreichte der globale Kapazitatsausbau bereits im Jahr 2024 nahezu 685 GW. Im erwarteten
Hauptszenario soll das Volumen des weltweiten Kapazitatszubaus im Jahr 2025 auf Uber 750 GW und im
beschleunigten Szenario sogar auf rund 840 GW wachsen.

Dieses Wachstum wurde - wie bereits in den Vorjahren - vor allem vom chinesischen Markt getragen. Hier erwarteten
die Experten der IEA im Jahr 2025 zusatzliche erneuerbare Kapazitaten von rund 465 GW im Hauptszenario. Nach der
Anklndigung der Umstellung von langfristigen Festtarifen auf ein auktionsbasiertes Differenzkontraktsystem wurden in
den ersten funf Monaten 2025 bis zum Inkrafttreten der neuen Regelung auflerordentlich viele Projekte realisiert. In
den Folgemonaten lieR diese starke Wachstumsdynamik jedoch nach, sodass die weitere Investitionsdynamik
mafgeblich von der mit dem neuen Vergltungssystem verbundenen Planbarkeit der Erlosstrome abhangen diirfte. In
der Europaischen Union rechnete die IEA im Jahr 2025 hingegen mit einem leicht ricklaufigen Ausbau um 1 %. Damit
verlangsamte sich das Wachstum nach der starken Ausbauphase infolge der groflen Energieunsicherheit zwischen
2021 und 2023, wobei es jedoch starke Unterschiede zwischen den einzelnen Landern gab. In Deutschland und
Spanien durfte der Zubau demnach leicht steigen. In Italien und Polen wird hingegen eine splrbare Verlangsamung des
Zubaus erwartet.

Die politische und gesellschaftliche Unterstitzung fur Erneuerbare Energien blieb auch im Jahr 2025 hoch, wenngleich
sich in einzelnen Landern, wie zum Beispiel den USA, eine gewisse Trendwende in der Nachhaltigkeitspolitik
beobachten liefd. Vor diesem Hintergrund stand bei der 30. UN Climate Change Conference (COP30) weniger die
Festlegung neuer quantitativer Zielmarken als vielmehr die konsequente operative Umsetzung bereits vereinbarter
Klimaschutzmanahmen, die Verbesserung von Finanzierungsstrukturen und die Beseitigung infrastruktureller
Engpésse im Vordergrund. Die COP30 wurde daher als ,,Conference of Implementation positioniert und setzte einen
Schwerpunkt auf die Beschleunigung konkreter MafSnahmen zur Dekarbonisierung. Der im Dezember 2025
veroffentlichte ,COP30 Action Agenda Outcome Report“ hebt insbesondere die Bedeutung von Netzinfrastruktur,
Energiespeichern und systemischer Integration hervor. Der Ausbau von Ubertragungs- und Verteilernetzen wird dabei
als zentrale Voraussetzung fur die weitere Skalierung erneuerbarer Kapazitaten benannt.



Weltweiter Ausbau Erneuerbarer Energien zwischen 2025 und 2030 um rund 4.600 GW

In ihrer im Oktober 2025 verdffentlichten Studie ,Renewables 2025 - Analysis and forecasts to 2030 prognostiziert
die IEA im Rahmen ihres Hauptszenarios einen weltweiten Ausbau der globalen Kapazitaten Erneuerbarer Energien von
rund 4.600 GW zwischen 2025 und 2030. Damit wirde sich der Ausbau im Vergleich zum Zeitraum zwischen 2019
und 2024 in etwa verdoppeln. Maigeblicher Wachstumstreiber ist weiterhin Photovoltaik, auf die rund 80% des
weltweiten Kapazitdtsausbaus entfallen. Insbesondere dezentrale Anwendungen profitieren von niedrigen
Modulpreisen, vergleichsweise effizienten Genehmigungsverfahren sowie einer breiten gesellschaftlichen Akzeptanz. In
Landern mit instabiler Stromversorgung nimmt zudem die Kombination von Photovoltaik und Speichersystemen weiter
zu. Auch die Windenergie bleibt ein zentraler Wachstumstreiber. Die IEA erwartet flr Onshore-Windkraftanlagen im
Prognosezeitraum einen Ausbau von 732 GW, was einem Anstieg um 45 % gegenlber dem vorangegangenen Funf-
Jahreszeitraum entspricht. Der Ausbau von Offshore-Windkraftanlagen soll bei 140 GW liegen und damit mehr als
doppelt so hoch ausfallen wie im Zeitraum zwischen 2019 und 2024. Politische Anderungen, makrodkonomische
Belastungen sowie Herausforderungen in Lieferketten und bei Genehmigungsverfahren haben allerdings in mehreren
Landern zu Projekt- und Auktionsverschiebungen gefiihrt. Daher wurde die Prognose im Vergleich zum Vorjahr um 27 %
nach unten korrigiert. Ein wesentlicher Anteil am Mix der Erneuerbaren Energien entfallt auch auf die Wasserkraft: Bis
2030 soll der weltweite Ausbau hier bei mehr als 154 GW liegen.

Obwohl die IEA weiterhin einen durchaus dynamischen Verlauf des weiteren Ausbaus Erneuerbarer Energien erwartet,
haben ihre Analysten die globale Wachstumsprognose um 5% nach unten angepasst, was einer Reduktion von
248 GW entspricht. Die Revision betrifft vor allem Photovoltaik- und Windkraftanlagen sowie Bioenergieprojekte.
Besonders deutlich fallt die Anpassung in den USA aus, wo veranderte politische Rahmenbedingungen und
regulatorische Einschrankungen die Ausbauperspektiven erheblich beeinflussen.

Europaischer Markt fiir privatwirtschaftliche Stromabnahmevertrage bleibt 2025 auf einem soliden Niveau

Die zunehmende Wettbewerbsfahigkeit Erneuerbarer Energien sowie das strukturelle Dekarbonisierungsinteresse
vieler Unternehmen stiitzen weiterhin die Nachfrage nach privatwirtschaftlichen Stromabnahmevertragen (Power
Purchase Agreements, PPAs). Dennoch stagnierte der europaische PPA-Markt im Jahr 2025. Laut einer Analyse von
Veyt wurden europaweit 249 PPAs abgeschlossen und damit 19 weniger als im Vorjahr. Die vertraglich gesicherte
Kapazitat belief sich dabei auf 15,5 GW, was einem leichten Rickgang von 4% gegenuber 2024 entspricht. Deutlich
starker sank infolge einer geringeren Anzahl von Offshore-Wind-Vertragen das vereinbarte Gesamtliefervolumen auf
26,3 Terawattstunden (TWh). Mit 8,7 GW entfiel mehr als die Halfte der gesicherten Kapazitdt auf Photovoltaik,
wahrend 3,5 GW auf Onshore-Windkraftanlagen und lediglich 0,4 GW auf Offshore-Windkraftanlagen entfielen.
Regional zeigte sich ein differenziertes Bild. Spanien war mit 46 Vertrégen und 4,5 GW erneut der groite Markt,
wahrend sich die Aktivitat in Deutschland mit 21 Vertragen und 1,2 GW nahezu halbierte. In ihrem Bericht , Electricity
2025" hebt die IEA hervor, dass PPAs weiterhin ein zentrales Element zur Absicherung von Projektfinanzierungen
darstellen. Zugleich steigen jedoch angesichts volatiler Marktbedingungen die Anforderungen an Vertragsstruktur und
Gegenparteirisiko.

Deutlicher Kapazitatsausbau bei Batteriespeichern im europaischen Markt

Der Markt fUr Batteriespeicher setzte im Jahr 2025 seinen Expansionskurs fort und entwickelte sich zunehmend zu
einem integralen Bestandteil der europaischen Energieinfrastruktur. Laut dem im Umfeld der ees Europe
veroffentlichten Ausblicks ,European Market Outlook for Battery Storage 2025—2029“ werden in Europa im Jahr 2025
voraussichtlich rund 29,7 Gigawattstunden (GWh) neue Speicherkapazitat hinzugebaut. Damit unterstreicht die
Prognose die anhaltend hohe Dynamik dieses Marktsegments. Nach Angaben von SolarPower Europe lag das
Wachstum bereits im Jahr 2024 bei rund 15%. Die strukturelle Entwicklung ist dabei insbesondere durch die
zunehmende Bedeutung von Utility-Scale-Anlagen gepragt. Deutschland bleibt dabei einer der fihrenden Markte: Laut
dem pv magazine stieg der Ausbau bei stationaren Batteriespeichern im Jahr 2025 auf rund 6,6 GWh, was einem
Wachstum von 8% entspricht.

Parallel zum Kapazitatsausbau hielt die bereits in den Vorjahren zu beobachtende Kostendegression weiter an. Laut
einer von BloombergNEF verdffentlichten Lithium-lonen-Batteriepreisumfrage sanken die Preise fur Batteriespeicher
seit 2024 um 8% auf rund 108 US-Dollar pro Kilowattstunde (kWh) und erreichten damit ein historisches Tief.
Wesentliche Einflussfaktoren fiir diese Entwicklung waren die anhaltenden Uberkapazititen in der Zellfertigung, der
intensive Wettbewerb und die fortschreitende Umstellung auf kostenglinstigere Lithium-Eisenphosphat-Batterien (LFP),
welche die steigenden Kosten flir Batteriemetalle deutlich Gberkompensierten.
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Vor dem Hintergrund steigender Anteile Erneuerbarer Energien an der Stromerzeugung sowie wachsender
Anforderungen an Systemflexibilitdt und Netzstabilitat gewinnen Batteriespeicher weiter an strategischer Relevanz. Die
Experten von SolarPower Europe weisen in diesem Zusammenhang zugleich auf die Notwendigkeit hin, die
regulatorischen Rahmenbedingungen im europaischen Binnenmarkt weiter zu harmonisieren, um das
Investitionsumfeld nachhaltig zu starken.

Entwicklung auf den europaischen Kernmarkten

Die Europaische Union (EU) ist und bleibt einer der zentralen Akteure der globalen Energiewende. In seinem jlngsten
Report ,European Electricity Review 2026“ gibt der Thinktank EMBER den Anteil der Erneuerbaren Energien an der
Nettostromerzeugung in der EU im Jahr 2025 mit rund 48 % an - gut zwei Prozentpunkte mehr als noch im Vorjahr.
Windenergie (onshore und offshore) war mit einem Anteil von 20% dabei erneut die bedeutendste erneuerbare
Energiequelle. Photovoltaik erreichte einen Anteil von 11 % an der Nettostromerzeugung und verzeichnete damit erneut
ein deutliches Wachstum gegenlber dem Vorjahr. Lauf- und Speicherwasserkraft trugen rund 13 % zur Stromerzeugung
bei, wahrend Bioenergie einen Anteil von 4 % erreichte. Insbesondere der weitere Ausbau der Photovoltaik sowie eine
stabile Entwicklung der aus Windkraftanlagen gewonnenen Energie fuhrten dazu, dass Erneuerbare Energien ihren
Vorsprung gegenulber fossilen Energietragern weiter ausbauen konnten und ihren Anteil an der Stromerzeugung weiter
erhdhten.

Die EU forciert den Ausbau der Erneuerbaren Energien kontinuierlich durch politische Mafnahmen. Der zentrale
regulatorische Rahmen ist dabei die 2023 novellierte Erneuerbare-Energien-Richtlinie (RED Ill). Sie sieht einen
verbindlichen EU-weit geltenden Anteil Erneuerbarer Energien an der Gesamtenergie von mindestens 42,5 % bis 2030
vor. Das politische Ziel ist es, diesen Anteil sogar auf 45 % anzuheben. Dies wirde eine deutliche Erhéhung gegenlber
dem derzeitigen Niveau bedeuten. Um diese Zielvorgaben zu erreichen, wurden im Jahr 2025 in mehreren
Mitgliedstaaten weitere MafSnahmen zur Beschleunigung von Planungs- und Genehmigungsverfahren sowie zum
Ausbau der Netzinfrastruktur umgesetzt. Der Ausbau Erneuerbarer Energien und der zugehérigen Netzinfrastruktur gilt
weiterhin als Vorhaben von Ubergeordnetem o6ffentlichem Interesse. Dadurch kénnen Verfahren vereinfacht und
Vorranggebiete ausgewiesen werden. Bereits im Jahr 2050 soll Europa als erster Kontinent der Welt vollstandig
klimaneutral sein und zudem den ,Green Deal“ umgesetzt haben.

Die Ausbaupfade fur die einzelnen Technologien sind ambitioniert, um die in der RED festgelegten Ziele zu erreichen.
So sieht die EU-Solarstrategie vor, die Photovoltaikkapazitat bis 2030 auf 600 GW zu erhéhen. Im gleichen Zeitraum
soll die installierte Kapazitdt der Windkraftanlagen (onshore und offshore) auf Uber 500 GW steigen. Die
Fortschreibung der nationalen Energie- und Klimapléane (National Energy and Climate Plan, NECP) konkretisiert diese
Ziele auf Ebene der einzelnen Mitgliedstaaten und bildet somit die Grundlage fur eine kontinuierliche Erhohung des
jahrlichen Kapazitatszubaus Erneuerbarer Energien.

Deutschland

Nach Angaben der Bundesnetzagentur trugen die Erneuerbaren Energien im Jahr 2025 mit 58,8% zur
Nettostromerzeugung in Deutschland bei. Diese blieb mit 437,6 TWh nahezu unverandert (Vorjahr: 437,7 TWh). Damit
erhohte sich der Anteil der Erneuerbaren Energien um 0,3 Prozentpunkte gegenlber dem Vorjahr. Insgesamt
stammten rund 257,5 TWh der Stromproduktion aus Erneuerbaren Energien. Windkraftanlagen speisten mit
132,6 TWh rund 4,1 % weniger Strom in das Offentliche Netz ein. Von der durch Windenergie erzeugten Strommenge
entfielen 106,5 TWh auf Onshore-Windkraftanlagen und 26,1 TWh auf Offshore-Windkraftanlagen. Der Anteil der
Windenergie an der offentlichen Nettostromerzeugung betrug damit 30,3 % (Vorjahr: 31,6%). Photovoltaikanlagen
trugen mit rund 74,1 TWh zum Ergebnis bei. Dies entspricht einem Anstieg von 17,2 % gegenuber dem Vorjahr und ist
auf die Uberdurchschnittlich vielen Sonnenstunden im Sommer sowie den deutlichen Ausbau der installierten Leistung
zurtickzufihren. Der Anteil der Photovoltaik an der 6ffentlichen Nettostromerzeugung lag damit bei 16,9 % (Vorjahr:
14,4 %). Die beiden anderen erneuerbaren Energietrager Wasserkraft und Biomasse steuerten 3,2 % (Vorjahr: 4,0 %)
beziehungsweise 8,2 % (Vorjahr: 8,4 %) zur Stromerzeugung bei. Die Erzeugung aus konventionellen Energietragern war
im Jahr 2025 weiter ricklaufig. Sie sank um 0,7 % auf 180,1 TWh.

Ersten Zahlen der Bundesnetzagentur zufolge ist im Jahr 2025 die installierte Leistung erneuerbarer Energiequellen in
Deutschland um knapp 21 GW auf insgesamt rund 210 GW gestiegen. Dies entspricht einer Wachstumsrate von rund
11 % gegenliber dem Vorjahr. Der Zubau der Photovoltaikleistung erreichte dabei 16,4 GW und lag nur leicht unter dem
Rekordwert des Vorjahres. Zum Jahresende betrug die installierte Gesamtleistung der Photovoltaik somit rund 117 GW.



Um das Ausbauziel von 215 GW im Jahr 2030 zu erreichen, ware kinftig ein durchschnittlicher jahrlicher Zubau von
rund 19,6 GW Photovoltaikleistung erforderlich. Der Zubau von Windkraftanlagen (onshore und offshore) hat deutlich
an Dynamik zugelegt. So wurden im Jahr 2025 Onshore-Windkraftanlagen mit einer Leistung von 4,6 GW nach 2,6 GW
im Vorjahr neu in Betrieb genommen. Dabei ist zu berilcksichtigen, dass der von der Bundesnetzagentur ausgewiesene
Ausbauwert um endgultig stillgelegte Anlagen mit einer Leistung von knapp 0,6 GW bereinigt wurde. Die installierte
Gesamtleistung der in Betrieb befindlichen Onshore-Windkraftanlagen lag zum Jahresende bei 68,1 GW. Um das Ziel
von 115 GW bis 2030 zu erreichen, ware kinftig ein durchschnittlicher Ausbau von rund 9,4 GW pro Jahr notwendig.
Die zugebaute Leistung bei Offshore-Windkraftanlagen lag mit 0,3 GW deutlich unter dem Vorjahresniveau. Dabei ist zu
berucksichtigen, dass im Jahr 2024 zwei grofle Windparks in der Ost- und Nordsee in Betrieb ggnommen wurden. Die
installierte Gesamtleistung in der Nord- und Ostsee erhohte sich entsprechend auf rund 9,5 GW.

Im Jahr 2025 hat die Bundesregierung die bestehenden regulatorischen Grundlagen weiterentwickelt, um den Ausbau
der Erneuerbaren Energien durch beschleunigte Prozesse und eine effiziente Systemintegration abzusichern. So trat im
Februar 2025 ein Gesetzespaket in Kraft, das unter anderem die Marktintegration neuer Photovoltaikanlagen starkt.
Kunftig entfallt bei negativen Strompreisen der Férderanspruch fiir neu in Betrieb genommene Anlagen, zugleich wird
die Direktvermarktung erleichtert. Erganzend wurde der Rollout intelligenter Messsysteme weiter vorangetrieben, um
die Steuerbarkeit dezentraler Erzeugungsanlagen zu verbessern. Vor diesem Hintergrund blieben die im EEG
festgelegten quantitativen Ausbauziele die mafigebliche Grundlage flrr die weitere energiepolitische Steuerung der
Bundesregierung. Auf dieser Basis soll bis zum Jahr 2030 ein Anteil von 80% Erneuerbarer Energien am
Bruttostromverbrauch erreicht werden. Hierfur sind eine installierte Gesamtleistung von 215 GW bei der Photovoltaik,
eine installierte Leistung von 115 GW bei Onshore-Windkraftanlagen sowie von mindestens 30 GW bei Offshore-
Windkraftanlagen vorgesehen. Die im September 2025 veréffentlichte Bestandsaufnahme zur Energiewende ordnet
den Fortschritt in zentrale Handlungsfeldern - darunter der Ausbau der Erneuerbaren Energien und der
Netzinfrastruktur - ein. Dabei wird deutlich, dass neben hohen jahrlichen Ausbauraten insbesondere die
Synchronisierung von Kapazitatsausbau, Netzausbau und Digitalisierung fur die Zielerreichung bis zum Jahr 2030 von
entscheidender Bedeutung ist.

Danemark

Danemark gehort weiterhin zu den fihrenden Landern im Bereich der Erneuerbaren Energien und verfolgt konsequent
das Ziel der Klimaneutralitat bis 2045. Mit dem im Juni 2024 bei der Européischen Kommission eingereichten National
Energy and Climate Plan (NECP) bekréaftigte die danische Regierung ihre Zielsetzung, die Treibhausgasemissionen bis
2030 um 70% gegenluber dem Stand von 1990 zu reduzieren und den Anteil Erneuerbarer Energien weiter
auszubauen. Bis 2050 sollen die Treibhausgasemissionen sogar um 110 % sinken. Das bedeutet, dass nicht nur alle
eigenen Emissionen neutralisiert werden sollen, sondern dass darUber hinaus zusatzliche CO2-Reduktionen
beispielsweise durch negative Emissionen wie Carbon Capture Storage (CCS) oder Aufforstung, erreicht werden sollen.

Ein wesentlicher Schwerpunkt der danischen Energiepolitik ist der Ausbau der Kapazitaten fur Offshore-Windparks.
Nachdem im Dezember 2024 keine Gebote flr eine Ausschreibung von drei Offshore-Windparks mit einer
Gesamtleistung von bis zu 3 GW eingegangen waren, kindigte das danische Ministerium flir Klima, Energie und
Versorgung (KEFM) eine Uberarbeitung der Ausschreibungsbedingungen an. Im Januar 2025 wurde die laufende
Ausschreibung formell eingestellt und gleichzeitig zusatzliche Investitionen in Offshore-Windenergie und griinen
Wasserstoff angekundigt. Im Mai 2025 folgte als Konsequenz daraus eine Festlegung neuer Rahmenbedingungen fur
Offshore-Ausschreibungen durch die danische Regierung, die unter anderem veranderte Risikoverteilungen und
staatliche Beteiligungsmodelle vorsehen. Nach einer kurzen Vorbereitungszeit wurde im November 2025 auf dieser
Basis das neue Ausschreibungsverfahren - wiederum fur Offshore-Windparks mit einer Gesamtleistung von bis zu
3 GW - gestartet. Parallel dazu setzte die danische Regierung die Empfehlungen des nationalen Energiekrisenstabs
(NEKST) um. Der im Februar 2024 veroffentlichte Bericht ,27 Wege zu mehr Solar- und Windenergie an Land“ enthalt
konkrete Vorschlage zur Beschleunigung von Genehmigungsprozessen, zur optimierten Flachennutzung und zur
Starkung der kommunalen Beteiligung.

Im Jahr 2025 erreichte der Anteil der Erneuerbaren Energien an der gesamten Stromerzeugung rund 86 %. Davon
entfielen 58,7% auf Windkraftanlagen (onshore und offshore), 14,2% auf Biomasse und 13,3% auf
Photovoltaikanlagen.
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Finnland

Finnland verfolgt weiterhin eines der weltweit ambitioniertesten Klimaziele und strebt an, bereits 15 Jahre vor der EU-
Zielsetzung, also bis 2035, klimaneutral zu sein. Dieses Ziel ist im finnischen Klimagesetz verankert und wird durch
den im Juli 2024 aktualisierten NECP mit konkreten Zielen und MaRnahmen fir die einzelnen Bereiche untermauert.
So sollen die Treibhausgasemissionen im Bereich der Energienutzung bis 2030 um 50 % gegenutber 2005 gesenkt und
der Anteil der Erneuerbaren Energien am Endenergieverbrauch auf mindestens 62 % gesteigert werden. Gleichzeitig
sollen die CO2-Emissionen in den nicht vom Emissionshandel erfassten Sektoren deutlich sinken. Laut Einschatzung
der IEA zahlt Finnland zu den am starksten elektrifizierten Energiemarkten in Nordeuropa. Der kontinuierliche Ausbau
der Windenergie ist dabei der zentrale Treiber fur den weiteren Ausbau des Anteils der Erneuerbaren Energien an der
Stromerzeugung. Zudem bleibt die Kernenergie ein wesentlicher Bestandteil der finnischen Stromversorgung und sorgt
fUr eine hohe Versorgungssicherheit.

Im Jahr 2025 lag der Anteil der Erneuerbaren Energien an der gesamten Stromerzeugung in Finnland bei rund 53 %.
Die wichtigsten erneuerbaren Energiequellen waren Onshore-Windkraftanlagen mit 25,1 %, Laufwasseranlagen mit
14,0 %, Biomasse mit 11,6 % und Photovoltaikanlagen mit 1,5 %. Mit einem Anteil von 36,5 % blieb die Kernenergie die
wichtigste Energiequelle.

Frankreich

Die franzosische Energiepolitik setzt weiterhin auf einen ausgewogenen Mix aus Kernenergie und Erneuerbaren
Energien. Mit dem im Juli 2024 aktualisierten NECP bekraftigt die franzdsische Regierung ihr Ziel der Klimaneutralitat
bis 2050 und verbindet dieses ausdrucklich mit dem Anspruch hoher Energiesicherheit und industrieller
Wettbewerbsfahigkeit. Neben dem Ausbau der Erneuerbaren Energien soll grundsatzlich weiterhin der Neubau von
mindestens sechs und perspektivisch bis zu 14 Kernkraftwerke vorangetrieben werden. Die Ausbauziele fir die
Erneuerbaren Energien sehen einen Anstieg der Kapazitaten bei Offshore-Windkraftanlagen bis 2035 auf rund 18 GW
und bei Onshore-Windkraftanlagen auf 40 bis 45 GW vor. Fiir Photovoltaikanlagen ist ein jahrlicher Zubau vorgesehen,
der bis 2035 zu einer installierten Kapazitat von 75 bis 100 GW fiihren soll. Zur Umsetzung dieser Ziele wurden im Jahr
2025 weitere Ausschreibungen fur Onshore-Wind- und Photovoltaikprojekte durchgefiihrt. Nach Angaben der
franzosischen Regulierungsbehdérde CRE belief sich das im Jahr 2025 ausgeschriebene Volumen fur Onshore-
Windkraftanlagen auf rund 2,5 GW. Fur Photovoltaikanlagen wurden in mehreren Ausschreibungsrunden - sowohl fiir
Freiflachenanlagen als auch fur Dachanlagen - insgesamt rund 3,8 GW ausgeschrieben. Nach vorlaufigen Zahlen des
franzdsischen Netzbetreibers RTE erfolgte im Jahr 2025 ein Ausbau von rund 4,7 GW an Photovoltaikkapazitaten.
Damit Uberschritt die installierte Leistung die Marke von 20 GW. Der Ausbau bei Onshore-Windkraftanlagen setzte sich
ebenfalls fort, grofRere Inbetriebnahmen von Offshore-Windkraftanlagen gab es jedoch nicht.

Im Jahr 2025 war die Kernenergie mit einem Anteil von 69,6 % an der gesamten Stromerzeugung die mit Abstand
wichtigste Energiequelle Frankreichs. Der Anteil der Erneuerbaren Energien lag lediglich bei rund 27,0%. Die
wichtigsten erneuerbaren Energiequellen waren Laufwasser mit einem Anteil von 11,2 %, Onshore-Windkraftanlagen
mit 9,1 %, Photovoltaikanlagen mit 5,7 % und Biomasse mit 1,1 %.

Grof3britannien

Der im Dezember 2024 von der britischen Regierung veroffentlichte ,Clean Power 2030 Action Plan“ ist das zentrale
energiepolitische Steuerungsinstrument Grof3britanniens. Er entspricht funktional einem NECP, den die einzelnen EU-
Mitgliedstaaten aufstellen und bei der EU-Kommission einreichen mussen. Die im Plan beschriebenen MafRnahmen
zielen darauf ab, den gesamten Stromverbrauch in Grobritannien bis 2030 aus erneuerbaren Energiequellen decken
zu kénnen. Um dies zu erreichen, soll der Kapazitatsausbau der Erneuerbaren Energien deutlich beschleunigt werden.
Entsprechend sieht der Plan einen Ausbau der Offshore-Windkraftanlagen auf 43 bis 50 GW und der Onshore-
Windkraftanlagen auf 27 bis 29 GW vor. Fiur Photovoltaikanlagen wird eine installierte Leistung von 45 bis 47 GW
angestrebt. Erganzend sollen flexible Kapazitaten, insbesondere Batteriespeicher mit einer Kapazitat von 23 bis
27 GW, deutlich ausgeweitet werden, um die Systemintegration erneuerbarer Energiequellen zu optimieren und die
Versorgungssicherheit zu erhéhen. Im Jahr 2025 setzte die britische Regierung weitere regulatorische Anpassungen
um, um die Planungs- und Genehmigungsverfahren zu beschleunigen. Dazu zéhlen unter anderem die Lockerung
bisheriger Restriktionen fir Onshore-Windkraftprojekte sowie Anpassungen im Rahmen der sogenannten Contracts-for-
Difference-(CfD)-Ausschreibungen.
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Laut dem Department for Energy Security & Net Zero stieg der Anteil der Erneuerbaren Energien am britischen
Strommix im dritten Quartal 2025 im Vergleich zum Vorjahr um 3,6 Prozentpunkte auf 54,7 %. Damit lag die
Stromerzeugung aus erneuerbaren Energiequellen nur knapp unter dem Rekordniveau des zweiten Quartals 2025. Die
Stromerzeugung aus Photovoltaikanlagen stieg dabei um 26 % auf 6,6 TWh und erreichte einen Anteil von 10,2 % an
der Gesamterzeugung. Diese Entwicklung spiegelt neben dem erfolgten Kapazitatsausbau insbesondere die deutlich
Uber dem langjahrigen Mittel liegende durchschnittliche tagliche Sonnenscheindauer in diesem Quartal wider. Der
Kapazitatsausbau bei Windkraftanlagen fihrte bei ahnlich hohen Windgeschwindigkeiten wie im Vorjahresquartal zu
einem Anstieg um 7,3% auf 17,9 TWh. Offshore-Windkraftanlagen erzeugten mit 10,9 TWh rund 11,0% mehr. Auf
Onshore-Windkraftanlagen entfielen 7,0%, was einem Anstieg um 2,3% entspricht. Die Erzeugung aus Bioenergie
wuchs leicht um 1,0% auf 10,1 TWh. Die neu installierten Kapazitdten erhéhten sich in den vergangenen zwolf
Monaten um 4,1 GW, gleichbedeutend mit einem Anstieg um 6,8 %. Davon entfielen 2,9 GW beziehungsweise rund
70 % auf Photovoltaikanlagen sowie 1,0 GW auf Offshore-Windkraftanlagen.

Irland

Mit der im Dezember 2024 verdffentlichten Aktualisierung des ,Climate Action Plan 2024 (CAP24)“ hat die irische
Regierung die Manahmen zur Umsetzung ihrer Klimaziele weiter konkretisiert. Das Ziel, die Treibhausgasemissionen
bis 2030 gegenuber 2018 um 51 % zu reduzieren und das Land bis 2050 klimaneutral auszurichten, bleibt damit
unverandert bestehen. Ein zentraler Baustein ist dabei der Ausbau des Anteils Erneuerbarer Energien auf 80 % an der
Stromerzeugung bis 2030. Konkret sollen die bis dahin installierten Kapazitaten auf 9 GW aus Onshore-
Windkraftanlagen, 5 GW aus Offshore-Windkraftanlagen und 8 GW aus Photovoltaikanlagen steigen. Erganzend dazu
hat die irische Regierung im September 2024 ihren Entwicklungsplan ,Future Framework for Offshore Renewable
Energy” aktualisiert. Dieser Plan bildet die strategische Grundlage fir den langfristigen Ausbau von Offshore-
Windkraftanlagen und definiert 29 Schlisselmanahmen, um die Offshore-Windenergie im industriellen Mafstab
besser zu nutzen. Auf dieser Basis soll der Ausbau der Offshore-Windkraftanlagen bis 2040 um 20 GW und bis 2050
um mindestens 37 GW vorangetrieben werden.

Im Jahr 2025 lag der Anteil Erneuerbarer Energien an der gesamten Stromerzeugung in Irland bei rund 42 %. Die
wichtigste erneuerbare Energiequelle waren Windkraftanlagen (onshore und offshore) mit einem Anteil von 31,8 %.
Photovoltaikanlagen trugen 4,0% zur Stromerzeugung bei, der Anteil von Biomasse lag bei 3,8% und der von
Wasserkraft bei 2,6%. Fossile Energietrager, insbesondere Erdgas mit einem Anteil von 38,5% an der gesamten
Stromerzeugung, blieben weiterhin ein bedeutender Bestandteil des Strommixes.

Italien

Mit der im Juni 2024 bei der Europaischen Kommission eingereichten Aktualisierung des NECP hat Italien seine
energie- und klimapolitischen Ziele weiter konkretisiert. Demnach soll der Anteil Erneuerbarer Energien am
Energieverbrauch bis 2030 auf 55 % steigen. Zudem wurde der vollstandige Ausstieg aus der Kohleverstromung und
das damit verbundene Erreichen der Kohlenstoffneutralitdt bis 2050 bestéatigt. Um diese ehrgeizigen Ziele zu
erreichen, plant die italienische Regierung, die installierte Windkraft- und Photovoltaikkapazitédt deutlich auszubauen.
So soll die Kapazitat der Photovoltaikanlagen von 21,7 GW im Jahr 2020 auf 79,9 GW bis 2030 steigen. Die installierte
Kapazitat der Windkraftanlagen (onshore und offshore) soll im gleichen Zeitraum von 10,9 GW auf 28,1 GW erhoht
werden. Um diesen Kapazitatsausbau zu unterstitzen, hat die italienische Regierung verschiedene Schwerpunkte
festgelegt. Dazu zahlen insbesondere die Vereinfachung und Verklrzung von Genehmigungsverfahren fur Projekte im
Bereich der Erneuerbaren Energien, die Ausweisung geeigneter Flachen und Offshore-Gebiete, die Starkung von
Ausschreibungsmechanismen und Férderinstrumenten sowie die gezielte Mobilisierung o6ffentlicher und privater
Investitionen zur Beschleunigung des Kapazitdtsausbaus. Daruber hinaus kundigte das italienische Umwelt- und
Energieministerium (MASE) an, den geplanten Kapazitatsausbau mit umfangreichen Investitionsprogrammen im
Gesamtvolumen von 33,7 Milliarden Euro zu unterstitzen. Nach Angaben des Branchenverbands Italia Solare wurden
2025 Photovoltaikanlagen mit einer Leistung von 6,4 GW neu ans italienische Netz angeschlossen. Damit lag die
Gesamtkapazitat der installierten Photovoltaikleistung bei 43,5 GW.

Im Jahr 2025 lag der Anteil der Erneuerbaren Energien an der gesamten Stromerzeugung in ltalien bei 35 %. Die
wichtigste erneuerbare Energiequelle waren Photovoltaikanlagen mit 12,6 %, gefolgt von Wasserkraftanlagen mit
12,0 %, Windkraftanlagen (onshore und offshore) mit 7,9 % sowie Biomasse mit 2,3 %.
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Litauen

Mit der im Oktober 2024 verdffentlichten Aktualisierung des NECP hat Litauen seine energiepolitischen Zielsetzungen
weiter konkretisiert und den Ausbau Erneuerbarer Energien als zentrales Element zur Sicherung der
Energieunabhangigkeit verankert. Demnach sollen erneuerbare Energiequellen bis 2030 mindestens 55% des
gesamten Energieverbrauchs decken, darunter 100% des Strombedarfs und 90% des Bedarfs in der
Fernwarmeversorgung. Bis 2050 soll Litauen energieunabhangig sein und Klimaneutralitat erreicht haben. Um dieses
Ziel zu erreichen, wurde der Kapazitatsausbau im Jahr 2025 weiter beschleunigt. Laut dem nationalen Netzbetreiber
Litgrid wuchs die installierte Windkraft- und Photovoltaikkapazitat um 1,7 GW, sodass die kombinierte Leistung beider
Technologien zum Jahresende bei 5,5 GW lag. Um die schwankende Stromerzeugung auszugleichen, treibt Litauen den
Ausbau der Speicherkapazitaten zlgig voran. Zusatzlich zu vorhandenen Batteriespeichern mit einer Leistung von rund
0,5 GW ist fur das Jahr 2026 die Integration von zehn weiteren privaten Speichersystemen in das bestehende Netz
vorgesehen. Im Hinblick auf die ambitionierte Zielsetzung nimmt der Ausbau der Offshore-Windkraftanlagen eine
zentrale Rolle ein. Mit dem offiziellen Ausschreibungsstart fur den zweiten Offshore-Windpark in der litauischen Ostsee
am 9. Juni 2025 hat das litauische Energieministerium eine weitere Hirde genommen. Das Projekt sieht eine
Kapazitat von 700 Megawatt (MW) vor und ist Teil der in der Gesamtplanung bertcksichtigten Kapazitat von 1,4 GW
aus Offshore-Windkraftanlagen bis 2030.

Im Jahr 2025 lag der Anteil der Erneuerbaren Energien an der gesamten Stromerzeugung in Litauen bei rund 56 %. Mit
groBem Abstand am wichtigsten waren dabei Windkraftanlagen (onshore und offshore) mit 30,3 %, gefolgt von
Photovoltaikanlagen mit 13,0 %, Biomasse mit 7,1 % sowie Wasserkraft mit 6,0 %.

Die Niederlande

Die Regierungswechsel in den Niederlanden im Jahr 2024 sowie nach den Parlamentswahlen im Herbst 2025 flihrten
zu einer Phase politischer Neuordnung, die nicht ohne Auswirkungen auf die energiepolitische Ausrichtung des Landes
blieb. Mafgeblicher Referenzrahmen fir die niederlandische Energiepolitik ist jedoch unverandert der im Juni 2024
aktualisierte niederlandische NECP. Dieser sieht eine Reduzierung der Treibhausgasemissionen um mindestens 55 %
bis 2030 gegenliber dem Referenzjahr 1990 sowie Klimaneutralitat bis 2050 vor. Gleichzeitig wird am Ausbau der
Offshore-Windkraftanlagen auf rund 21 GW installierter Leistung bis 2030 festgehalten. Grundlage hierfur ist die 2025
fortgeflhrte Offshore-Wind-Roadmap, mit der zusatzliche Flachen in der Nordsee planungsrechtlich gesichert werden
sollen. Der Kapazitatsausbau setzte sich 2025 fort, wobei Photovoltaik weiterhin die dominierende Technologie blieb.
Nach Schatzungen des Marktforschungsinstituts Dutch New Energy Research lag die neu installierte Leistung aus
Photovoltaikanlagen bei rund 2,1 GW, sodass die Gesamtkapazitat auf 29,7 GW stieg. Im Rahmen des
Foérderinstruments SDE++ wurden 2025 weitere Projekte bezuschusst, insbesondere im Bereich Photovoltaik und
Windkraft. Parallel dazu erfolgte der weitere Ausbau der Ubertragungs- und Verteilernetze, um die Integration
zusatzlicher Kapazitaten aus erneuerbaren Energiequellen sicherzustellen.

Nach Angaben des CBS betrug die gesamte Stromerzeugung in den Niederlanden im ersten Halbjahr 2025 auf
vorlaufiger Basis rund 63,6 TWh. Dabei ging die Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien um rund 1 TWh zuruck.
Insbesondere die Erzeugung aus Windkraftanlagen sank, bedingt durch geringere Windgeschwindigkeiten auf See und
an Land, um 3 TWh. Dieser Riickgang konnte nicht durch das starke Wachstum im Bereich der Photovoltaikanlagen
ausgeglichen werden, deren Stromerzeugung das Vorjahresniveau um rund 2 TWh Ubertraf und im zweiten Quartal
2025 mit 10 TWh einen Quartalshéchstwert erzielte. Dabei zeigte sich eine ausgepragte Quartalsdynamik: Der Anteil
der Erneuerbaren Energien lag im ersten Quartal bei rund 39 %, im zweiten Quartal stieg er auf rund 59 %. Fossile
Energietrager blieben jedoch ein wesentlicher Bestandteil des niederlandischen Strommixes - die Stromerzeugung aus
Kohle stieg im Vergleich zum Vorjahr um 72 %.

Osterreich

Die energiepolitische Ausrichtung Osterreichs blieb auch im Jahr 2025 klar auf die vollstédndige Dekarbonisierung des
Stromsektors ausgerichtet. Die wesentlichen Leitlinien der Transformation sind in dem im August 2024 aktualisierten
NECP festgelegt. Dieser bekraftigt das im Erneuerbare-Ausbau-Gesetz (EAG) verankerte Ziel, den nationalen
Stromverbrauch bis 2030 zu 100% aus erneuerbaren Energiequellen zu decken. Gleichzeitig sollen die
Treibhausgasemissionen im Einklang mit den europaischen Zielvorgaben reduziert werden. Damit dies gelingt soll die
Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien durch den Ausbau weiterer Kapazitaten bis 2030 auf 91 TWh wachsen -
davon entfallen 11 TWh auf Photovoltaikanlagen, 10 TWh auf Windkraftanlagen, 5 TWh auf Wasserkraftanlagen und
1 TWh auf Biomasse. Im Jahr 2025 stand insbesondere die Umsetzung der im EAG vorgesehenen
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Ausschreibungsvolumina im Mittelpunkt der energiepolitischen Mafnahmen der Osterreichischen Regierung. Das
Bundesministerium fur Klimaschutz, Umwelt, Energie, Mobilitédt, Innovation und Technologie (BMK) fuhrte die
bewahrten Forderinstrumente fur Photovoltaik-, Windkraft- und Wasserkraftprojekte fort. Nach Angaben der
unabhangigen Regulierungsbehorde fiir Strom und Gas E-Control erreichte der Ausbau bei Photovoltaikanlagen im
ersten Quartal 2025 eine Engpassleistung von 367 MW und im zweiten Quartal 2025 von weiteren 364 MW. Deutlich
langsamer entwickelte sich der Ausbau im Bereich der Windkraftanlagen. Nachdem im ersten Quartal 2025 kein
Ausbau erfolgte, lag dieser im zweiten Quartal 2025 nur auf einem sehr geringen Niveau und blieb weit hinter den
Planungen zurlck.

Der Anteil der Erneuerbaren Energien an der gesamten Stromerzeugung in Osterreich lag im Jahr 2025 bei (iber 79 %.
Davon entfielen 51,5 % auf Wasserkraft, 13,6 % auf Onshore-Windkraftanlagen, 9,0 % auf Photovoltaik sowie 4,4 % auf
Biomasse.

Portugal

Mit dem im Dezember 2024 aktualisierten NECP hat die portugiesische Regierung ihre energie- und klimapolitischen
Ziele weiter konkretisiert. Auf dieser Basis soll der Anteil der Erneuerbaren Energien signifikant steigen und die
Treibhausgasemissionen sollen im Einklang mit den europaischen Vorgaben deutlich sinken. Im sogenannten WAM-
Szenario (,with additional measures”) sieht der Ausbaupfad fir den Stromsektor bis 2030 einen Anstieg der
installierten Leistung aus Photovoltaikanlagen auf 20,8 GW und aus Windkraftanlagen (onshore und offshore) auf
12,4 GW vor. Erganzend sollen 1,0 GW Batteriespeicherkapazitat zur Systemintegration sowie Elektrolysekapazitaten
von 3,0 GW fur die Produktion von grinem Wasserstoff aufgebaut werden. Im April 2025 fuhrte Portugal ein
zentralisiertes wettbewerbliches Verfahren zur Entwicklung von Offshore-Windprojekten ein und setzte damit den
regulatorischen Aufbau fir Offshore-Windkraftanlagen fort. Darliber hinaus genehmigte die portugiesische Regierung
den ,Offshore Renewable Energy Allocation Plan (PAER)“, der unter anderem den Ausbau von Offshore-
Windkraftanlagen mit einer Kapazitat von 2 GW vorsieht. Konkrete Inbetriebnahmen von Offshore-Windkraftanlagen
erfolgten im Jahr 2025 jedoch nicht.

Im Jahr 2025 lag der Anteil der Erneuerbaren Energien an der gesamten Stromerzeugung in Portugal bei rund 70 %.
Den groften Beitrag zum Strommix leistete die Wasserkraft mit 31,8 %, gefolgt von Windkraftanlagen (onshore und
offshore) mit 23,0 %, Photovoltaikanlagen mit 10,5 % und Biomasse mit 4,8 %.

Schweden

Schweden zahlt seit Jahren zu den Vorreitern der Energiewende in Europa und verfugt Uber ein Energiesystem, das
weltweit am starksten auf COz2-arme Energiequellen setzt. Es basiert sowohl auf dem kontinuierlichen Ausbau
Erneuerbarer Energien als auch auf einer stabilen Grundlast aus Kernenergie. Die zentralen Planungen fir den
weiteren Ausbaupfad der Erneuerbaren Energien sind im aktualisierten NECP festgelegt. Demnach ist eine Steigerung
der installierten Leistung aus erneuerbaren Energiequellen auf rund 67 GW vorgesehen. Dabei soll die installierte
Kapazitat von Windkraftanlagen bis 2030 um 13 GW wachsen, wahrend die installierte Photovoltaikleistung um knapp
5 GW steigen soll. Darlber hinaus verfolgt die schwedische Regierung das Ziel, die Stromerzeugung bis 2040
vollstandig ohne fossile Energietrager zu realisieren.

Im Jahr 2025 lag der Anteil der Erneuerbaren Energien an der schwedischen Stromerzeugung bei rund 69,4 %. Dabei
entfielen auf den wichtigsten Energietrager, die Wasserkraft, 43,4 %, gefolgt von Windkraftanlagen mit 24,6 % und
Photovoltaikanlagen mit 1,4 %.

Spanien

Mit der im September 2024 veréffentlichten Aktualisierung des NECP hat die spanische Regierung ihre energie- und
klimapolitischen Ziele gescharft. Demnach soll der Anteil Erneuerbarer Energien am Energieverbrauch bis 2030 auf
48% und bei der Stromerzeugung auf 81 % steigen. Zur Erreichung dieser Ziele sollen verstarkte Manahmen zur
Forderung von Flexibilitat und Speicherung sowie zum Ausbau der Erneuerbaren Energien beitragen. Bis 2030 soll die
installierte Leistung von Windkraftanlagen auf rund 62 GW steigen, wahrend Photovoltaikanlagen - einschliefllich
Eigenverbrauch - eine Kapazitat von rund 76 GW erreichen sollen. Die letzten Kern- und Kohlekraftwerke sollen gemaf
einem ersten konkreten Ausstiegsplan der spanischen Regierung bis 2035 stillgelegt werden. Bis 2050 plant die
spanische Regierung den gesamten Energiebedarf durch Erneuerbare Energien zu decken. Der Ausbau der
Erneuerbaren Energien setzte sich auch 2025 mit hoher Dynamik fort. Laut Red Elétrica de Espana (REE) betrug der
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Kapazitatsausbau rund 8,9 GW, davon entfielen etwa 7,9 GW auf Photovoltaikanlagen und weitere rund 1,0 GW auf
Onshore-Windkraftanlagen.

Im Jahr 2025 lag der Anteil der Erneuerbaren Energien an der gesamten Stromerzeugung in Spanien bei 59,1 %. Den
grofiten Beitrag leisteten Onshore-Windkraftanlagen mit 21,5%, gefolgt von Photovoltaikanlagen mit 20,3 %,
Wasserkraft mit 15,2 % sowie Biomasse mit 2,1 %.

Wesentliche Ereignisse

Geschaftsverlauf

Wesentliche Ereignisse im Konzernportfolio und in der Projektpipeline

Delisting der Aktien der Encavis AG zum Ablauf des 31. Januar 2025

Die Frankfurter Wertpapierbdrse hat der Encavis AG am 28. Januar 2025 mitgeteilt, dass sie dem Antrag der
Gesellschaft auf Widerruf der Zulassung der Encavis-Aktien zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter
Wertpapierborse (General Standard) sowie im Teilbereich des regulierten Markts mit weiteren Zulassungsfolgepflichten
(Prime Standard) stattgibt. Bereits zuvor, am 8. Januar 2025, hat die Hanseatische Wertpapierbérse Hamburg den
parallelen Antrag der Gesellschaft auf Widerruf der Zulassung der Encavis-Aktien zum Handel im regulierten Markt der
Borse Hamburg positiv beschieden. Das Delisting von den regulierten Markten der Frankfurter Wertpapierbdrse und
der Borse Hamburg ist damit jeweils antragsgemaf mit Wirkung zum Ablauf des 31. Januar 2025 erfolgt, sodass die
Encavis-Aktien seit dem 1. Februar 2025 nicht mehr im regulierten Markt gehandelt werden kénnen.

ENCAVIS GmbH stellt formliches Verlangen zur Durchfiihrung eines verschmelzungsrechtlichen Squeeze-out der
Minderheitsaktionéare der Encavis AG

Die ENCAVIS GmbH hat den Vorstand der Encavis AG am 18. Februar 2025 dartber informiert, dass sie nach der am
selben Tag erfolgten Abwicklung des an die Encavis-Aktionare gerichteten Delisting-Erwerbsangebots insgesamt
94,15 % der Aktien der Encavis AG halt. Vor diesem Hintergrund hat die Encavis GmbH dem Vorstand der Gesellschaft
- entsprechend ihrer vorherigen Mitteilung gegenuber der Gesellschaft vom 31. Januar 2025 - wiederholt das
féormliche Verlangen zur Durchfihrung eines verschmelzungsrechtlichen Squeeze-out der verbleibenden
Minderheitsaktiondre der Gesellschaft gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung gemafl § 62 Absatz 1
und 5 Umwandlungsgesetz in Verbindung mit §§ 327a ff. Aktiengesetz Ubermittelt. Die ENCAVIS GmbH hat dabei
erneut ihren bisherigen Vorschlag bekraftigt, mit dem Vorstand der Gesellschaft in Verhandlungen Uber einen
Verschmelzungsvertrag  einzutreten. Der  Ausschluss der  Minderheitsaktiondre im  Wege  eines
verschmelzungsrechtlichen Squeeze-out, wie von der Hauptversammlung der Encavis AG am 16. Juli 2025
beschlossen, wurde mit der Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister am Sitz der Hauptaktionarin, der
ENCAVIS GmbH, als Ubernehmender Rechtstragerin am 10. September 2025 wirksam. Samtliche von den
Minderheitsaktionaren gehaltenen Aktien sind auf die ENCAVIS GmbH Ubergegangen. Die Minderheitsaktionare
erhalten von der Hauptaktionérin eine Barabfindung in Hohe von 17,23 EUR je gehaltener Aktie der Encavis AG. Nach
dem Erwerb der verbleibenden Aktien wurde die Encavis AG am 10. September 2025 auf die ENCAVIS GmbH
verschmolzen.

Encavis erweitert ihr Wind- und Solarportfolio 2025 in Europa signifikant

Encavis setzte im Geschaftsjahr 2025 ihren beschleunigten Wachstumskurs durch den gezielten Zukauf zahlreicher
Wind- und Solarprojekte in Deutschland und Europa fort. In Deutschland wurden mehrere Windparks erworben: Der
Windpark Bad Arolsen-Landau (Hessen) mit 12 MW befand sich zum Erwerbszeitpunkt im Marz 2025 im Bau und
wurde im Oktober 2025 ans Netz angeschlossen (erwartete Erzeugungsleistung von 30 GWh p. a.). Bereits seit Februar
2024 in Betrieb ist der im Mai 2025 erworbene Windpark Bad Gandersheim (Niedersachsen) mit 5,6 MW und einer
erwarteten Jahresproduktion von 16,4 GWh. Im Juni 2025 folgte der Erwerb der Windparks Zeven (Niedersachsen, 48
MW, erwartete Erzeugungsleistung von 139 GWh p. a., Inbetriebnahme im Mai und Juni 2025) und Raflitz (Sachsen,
11,1 MW, erwartete Erzeugungsleistung von 36 GWh p. a., bereits in Betrieb). Der im August 2025 im Bau befindlich
erworbene Windpark Sundern-Allendorf (Nordrhein-Westfalen, 34 MW, 92 GWh p. a.) wurde planmafiig im Marz 2026
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ans Netz angeschlossen. DarlUber hinaus wurde mit dem baureifen Projekt Schierenberg (Brandenburg, 48 MW, 148
GWh p.a.) im September 2025 das erste von funf gemeinsam mit ABO Energy vereinbarten Windprojekten erworben;
der Netzanschluss ist fur das erste Quartal 2027 geplant. Bereits in Betrieb ist der im Dezember 2025 erworbene
Windpark Bebensee (Schleswig-Holstein, 34 MW), der seit Herbst 2025 grinen Strom fir rund 33.000 Haushalte
erzeugt. Im Oktober, beziehungsweise im Dezember 2025, wurden mit Galileo (7,5 MW) und Arion (36 MW) zwei sich
seit Juli 2024 und Juli 2025 in Betrieb befindliche Solarparks von Trianel erworben. Die sich seit Februar 2025 in
Betrieb befindlichen Windparks Schnarup-Thumby (6 MW) und Oggelberg (6 MW) wurden im November von GP Joule
erworben.

International baute Encavis ihr Portfolio 2025 ebenfalls deutlich aus. In Nordspanien wurde im Juli 2025 das
Erneuerbare-Energien-Portfolio ,Aragon“ nahe Saragossa mit insgesamt 199 MW erworben, bestehend aus drei
Windparks (142 MW) und zwei Photovoltaikanlagen (57 MW). Die Netzanschlusse der PV-Anlagen und eines Windparks
erfolgten im Dezember 2025, der der zwei weiteren Windparks ist fir das zweite Quartal 2026 vorgesehen; die
erwartete Jahresproduktion betragt 467 GWh. In Frankreich wurde im Dezember 2025 der sich in Planung befindliche
Windpark Vallée de Joie in Méziéres-sur-Oise (41 MW, 98 GWh p. a.) erworben, dessen Inbetriebnahme fir Ende 2026
geplant ist. Zudem starkte Encavis ihre Solarplattform in Italien mit dem Erwerb des ,Giotto“-Portfolios, bestehend aus
finf Solarparks in Lazio und Puglia mit einer Gesamtkapazitat von 265 MW (423 GWh p.a.), die bereits Strom
produzieren.

Wesentliche Entwicklungen in der Konzernfinanzierung

Encavis sichert sich eine Non-recourse-Briickenfinanzierung in Hohe von 200 Millionen Euro fiir den Erwerb des
italienischen Solarportfolios ,Giotto“ (265 MW)

Encavis hat am 10. Dezember 2025 erfolgreich eine Brlckenfinanzierung in Héhe von 200 Millionen Euro
abgeschlossen, um den Erwerb des italienischen Solarpark-Portfolios ,Giotto“ von EDP Renewables Italia Holding S.r.I.
zu finanzieren. Vier der erworbenen Solarparks sind durch langfristige Stromabnahmevertrage mit Laufzeiten von 10
bis 15 Jahren abgesichert, wahrend das funfte Projekt von einem 20-jdhrigen bilateralen Differenzvertrag (CfD)
profitiert. UniCredit S.p.A., eine der fihrenden Banken Europas, stellte die Non-recourse-Bruckenfinanzierung bereit.

Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage des Encavis-Konzerns

Hinweis zur Vergleichbarkeit der Vorjahreszahlen

Die im Folgenden dargestellten Vorjahresvergleichskennzahlen sind nur eingeschrankt aussagekraftig. Die
Erstkonsolidierung der ehemaligen Encavis AG und ihrer Tochtergesellschaften erfolgte am 4. Dezember 2024. Die
Vorjahreskennzahlen beinhalten daher lediglich deren Ergebnisse fur den Zeitraum vom 4. Dezember bis
31. Dezember 2024 und bilden somit keinen vollstandigen Zwoélfmonatszeitraum ab.

Hinweis zum Eigenkapitalausweis der Personengesellschaft

Das in der Konzernbilanz ausgewiesene Eigenkapital wird aufgrund der im Gesellschaftsvertrag vereinbarten
Bedingungen abzlglich der den Kommanditisten zuzurechnenden Verbindlichkeiten ausgewiesen (siehe auch
Anmerkung 6.13). Um ein 6konomisch sinnvolles Bild zu erhalten, sollten diese Positionen also addiert und zu
Vergleichszwecken als eigenkapitalahnlich betrachtet werden. Dies fuhrt auch dazu, dass das auf die Kommanditisten
entfallende Nettoergebnis in der Position ,Ertrage aus der Bewertung der Ausgleichszahlungsverpflichtung" in der
Konzerngesamtergebnisrechnung ausgewiesen wird. Um eine wirtschaftlich sinnvolle Darstellung der konsolidierten
Finanzzahlen zu erméglichen, enthalt dieser Lagebericht Erklarungen abzuglich dieser Umgliederung vom Eigenkapital
in Verbindlichkeiten. Zudem werden diese Finanzzahlen auch ohne den Effekt aus der Neubewertung der
Verbindlichkeit zum Stichtag berichtet, um die Vergleichbarkeit zu einer kalkulatorischen Eigenkapitalposition zu
ermoglichen, welche keiner Neubewertung unterliegt.
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Finanzielle Leistungsindikatoren
Zu den im Konzern intern eingesetzten finanziellen und nicht finanziellen Steuerungsgréfen zahlen:

e  Umsatzerlose
e  operativer Cashflow

e technische Verflugbarkeit (Segment Windparks) beziehungsweise technische Performance (Segment
PV Parks) der Anlagen

Die im Prognosebericht enthaltenen Ausblicke fir das Geschaftsjahr 2025 basieren auf diesen Finanzkennziffern.

Der operative Cashflow wird in Ubereinstimmung mit IAS 7 nach der indirekten Methode erstellt. Zinszahlungen werden
in voller Hohe im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit ausgewiesen. Der operative zahlungswirksame
Steueraufwand ist im operativen Cashflow enthalten.

Soll-Ist-Vergleich 2025

Aufgrund der zeitgleichen Aufstellung der Lageberichte 2024 und 2025 enthalt der Lagebericht 2024 keine originare
Prognose fur das Geschaftsjahr 2025. Stattdessen wurden im Zuge der Aufstellung die Ist-Zahlen 2025 bereits in den
Prognoseteil des Lageberichts 2024 aufgenommen und durch eine Prognose fur das Geschaftsjahr 2026 erganzt, die
inhaltlich mit der Prognose im Lagebericht 2025 Ubereinstimmt. Vor diesem Hintergrund ist ein Soll-Ist-Vergleich
zwischen einer Prognose 2024 wund den Ist-Zahlen 2025 nicht sinnvoll darstellbar. Eine entsprechende
Berichterstattung wird daher erst wieder ab dem Geschaftsjahr 2026 aufgenommen, sobald eine eigenstandige,
zukunftsgerichtete Prognose vorliegt.

Ertragslage

Der Konzern erzielte im Geschaftsjahr 2025 Umsatzerlose in Hohe von TEUR 444.542 (Vorjahr: TEUR 20.019). Davon
entfallen TEUR 261.664 (Vorjahr: TEUR 7.972) auf das Segment PV Parks, TEUR 86.145 (Vorjahr: TEUR 8.050) auf das
Segment Windparks, TEUR 85.160 (Vorjahr: TEUR 3.007) auf das Segment Service sowie TEUR 11.573 (Vorjahr: TEUR
990) auf das Segment Asset Management. Die Umsatzerlése im Konzern setzen sich zusammen aus der Einspeisung
von Strom in das Stromnetz, der BetriebsfUhrung von Parks fur Dritte und weiteren Erlésen aus dem Asset
Management und dem Service-Bereich.

Sonstige Ertrage erzielte der Konzern in Hohe von TEUR 92.561 (Vorjahr: TEUR 747). In dieser Position sind nicht
zahlungswirksame Ertrage aus der Bewertung von Power Purchase Agreements in Hohe von TEUR 66.923 (Vorjahr:
TEUR 565) enthalten. Zudem werden hier Ertrége aus Versicherungsentschadigungen in Hohe von TEUR 5.646
(Vorjahr: TEUR 0), periodenfremde Ertrage in Hohe von TEUR 7.079 (Vorjahr: TEUR 0) sowie Ertrage aus der Auflésung
von passivischen Abgrenzungsposten (Zuwendungen der 6ffentlichen Hand) in Hohe von TEUR 465 (Vorjahr: TEUR 57)
ausgewiesen.

Die im Geschaftsjahr 2025 ausgewiesenen anderen aktivierten Eigenleistungen in Hohe von TEUR 10.474 (Vorjahr:
TEUR 208) entstehen im Zusammenhang mit der Errichtung eines Solarparks in Italien durch die Stern Energy S.p.A.,
aus dem Servicebereich erbrachten Erweiterungen flr mehrere Solaranlagen des Eigenbestands sowie aus der
Aktivierung selbsterstellter Softwareldsungen Uber die Tochtergesellschaft Asset Ocean GmbH.

Der Materialaufwand betragt im Berichtsjahr TEUR 53.121 (Vorjahr: TEUR 1.921). Hierin enthalten sind vor allem der
Materialverbrauch im Servicegeschaft, Aufwendungen im Zusammenhang mit der Direktvermarktung des produzierten
Stroms sowie Aufwendungen fur Bezugsstrom in den Wind- und Solarparks.

Der Personalaufwand betrug im Geschaftsjahr 2025 TEUR 51.347 (Vorjahr: TEUR 3.493).

Zum 31. Dezember 2025 beschéaftigte der Encavis-Konzern neben dem Management Board 489 (Vorjahr: 423)
Mitarbeitende. Der Anstieg der Mitarbeitendenanzahl ist auf den wachstumsinduzierten Ausbau des Teams bei Encavis
zurtckzufihren.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betragen im Geschaftsjahr 2025 TEUR 150.635 (Vorjahr: TEUR 51.557).
Hierin sind vor allem Rechts- und Beratungskosten sowie Fremdleistungen in Hohe von TEUR 48.599 (Vorjahr:
TEUR 37.249), Aufwendungen fur Reparaturen, Instandhaltung und Wartung in Hohe von TEUR 24.341 (Vorjahr:
TEUR 1.272) sowie flur die technische und kaufmannische Betriebsfuhrung in Hohe von TEUR 18.982 (Vorjahr:
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TEUR 1.193), Kosten des laufenden Geschaftsbetriebs in Hohe von TEUR 7.527 (Vorjahr: TEUR 388) und verschiedene
sonstige Kosten enthalten. Die vergleichsweise hohen Rechts-, Beratungskosten und Fremdleistungen im Vorjahr
stehen im Wesentlichen im Zusammenhang mit dem Erwerb der Encavis AG, insbesondere mit der Strukturierung,
Durchfihrung und dem Abschluss der Transaktion (insbesondere rechtliche und finanzielle Beratung,
Due-Diligence-Leistungen sowie sonstige externe Beratungskosten). Geméaf IFRS 3.53 wurden diese
Erwerbsnebenkosten nicht als Bestandteil des Ubertragenen Gegenwerts aktiviert, sondern periodenbezogen als
Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Der Konzern erzielte damit im Geschaftsjahr 2025 ein Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) in
Hohe von TEUR 292.476 (Vorjahr: TEUR -35.997).

Bei den Abschreibungen in Hohe von TEUR 193.024 (Vorjahr: TEUR 14.044) handelt es sich im Wesentlichen um die
planmagRigen Abschreibungen auf Photovoltaik- und Windkraftanlagen sowie auf immaterielle Vermogenswerte
(Stromeinspeisevertrage beziehungsweise exklusive Nutzungsrechte sowie Kundenbeziehungen). Zudem hat Encavis
zum 31. Dezember 2025 die Vermogenswerte des Konzerns einem Werthaltigkeitstest unterzogen, da die Analyse der
flr das Geschaftsmodell von Encavis spezifischen Indikatoren einen Hinweis auf das Vorliegen eines Triggering Event
flr einige Landermarkte ergeben hat. Der Werthaltigkeitstest ergab einen Wertminderungsaufwand in Hohe von
TEUR 18.454 (Vorjahr: TEUR 0), in dessen Folge Wertminderungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte
in Hohe von TEUR 14.431 (Vorjahr: TEUR 0) beziehungsweise TEUR 4.023 (Vorjahr: TEUR 0) erfasst wurden.
Desweiteren wurde im Zuge des Wertminderungstests des Geschafts- oder Firmenwerts zum 31. Dezember 2025 eine
Wertminderung des Goodwill in Héhe von TEUR 212.001 (Vorjahr: TEUR 643.058) erfasst.

Das Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) betragt TEUR -131.004 (Vorjahr: TEUR -693.099).

Die Finanzertrage belaufen sich im Berichtsjahr auf TEUR 82.346 (Vorjahr: TEUR 10.546). Darin enthalten sind unter
anderem Ertrage im Zusammenhang mit den Veranderungen der Marktwerte der Zinsswaps in Hohe von TEUR 27.768
(Vorjahr:  TEUR 7.184) sowie Zinsertrage aus der Auflésung von Step-ups auf Bankdarlehen und
Leasingverbindlichkeiten in Hohe von TEUR 12.643 (Vorjahr: TEUR 2.092). Finanzaufwendungen sind in Héhe von
TEUR 201.061 (Vorjahr: TEUR 29.383) angefallen. Hierin sind im Wesentlichen der Zinsaufwand fur die Non-Recourse-
Darlehen zur Finanzierung der Anlagen in den Parkgesellschaften, der Zinsaufwand im Zusammenhang mit dem
Genussrecht der Gothaer Versicherung, der Zinsaufwand fur weitere Konzernfinanzierungen sowie unterschiedliche
nicht zahlungswirksame Aufwendungen enthalten. Das Finanzergebnis beinhaltet dartGber hinaus das Ergebnis der
nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen in Hohe von TEUR -847 (Vorjahr: TEUR -51).

Die Aufwendungen aus der Bewertung der Ausgleichszahlungsverpflichtung an Kommanditisten betrugen
TEUR 251.804 (Vorjahr: Ertrage in Hohe von TEUR 709.706).

Das hieraus resultierende Ergebnis vor Steuern (EBT) betragt TEUR -502.370 (Vorjahr: TEUR -2.281). Bei Bereinigung
des Aufwands aus der Neubewertung der Ausgleichszahlungsverpflichtung an Kommanditisten hatte sich das EBT auf
TEUR -250.566 (Vorjahr: TEUR -711.987) belaufen.

Der in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesene Steuerertrag betragt im Geschaftsjahr 2025 insgesamt TEUR 3.799
(Vorjahr: TEUR 2.020) und entfallt auf nicht zahlungswirksame latente Steuern sowie originare Steuern. Die laufende
Steuerbelastung betragt TEUR 19.277 (Vorjahr: TEUR 274). Ein latenter Steuerertrag wurde in Héhe von TEUR 33.947
(Vorjahr: TEUR 2.294) erfasst.

Insgesamt ergibt sich ein Konzernergebnis in Hohe von TEUR -498.572 (Vorjahr: TEUR -261). Abzuglich des Aufwands
aus der Neubewertung der Ausgleichszahlungsverpflichtung an Kommanditisten hatte sich ein Konzernergebnis in
Hohe von TEUR -246.768 (Vorjahr: TEUR -709.967) ergeben.

Das Konzernergebnis beinhaltet das den Kommanditisten zuzurechnende Ergebnis in H6he von TEUR -498.861
(Vorjahr: TEUR O) und das Ergebnis nicht beherrschender Gesellschafter in Hohe von TEUR 289 (Vorjahr: TEUR -261).
Das Konzerngesamtergebnis in Hohe von TEUR -500.387 (Vorjahr: TEUR 7) setzt sich aus dem Konzernergebnis sowie
der Veranderung der im Eigenkapital ausgewiesenen sonstigen Ricklagen in Form der Wahrungsriicklage in Hohe von
TEUR -1.815 (Vorjahr: TEUR 268) zusammen.
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Finanzlage
Die Veranderung des Finanzmittelfonds betragt im Berichtsjahr TEUR -87.884 (Vorjahr: TEUR 372.144) und setzt sich
wie folgt zusammen:

Der Nettomittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit ist um rund TEUR 237.328 von TEUR -52.020 im Vorjahr
auf TEUR 185.308 im Berichtsjahr angestiegen. Er setzt sich im Wesentlichen zusammen aus dem operativen Geschaft
der Wind- und Solarparks und den hieraus erfolgten Einzahlungen. Ferner sind hier die Veranderungen der Aktiva und
Passiva enthalten, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzurechnen sind. Der Anstieg des
Nettomittelzuflusses aus der laufenden Geschaftstatigkeit ist im Wesentlichen darauf zurtckzufihren, dass die
Zuflisse aus dem operativen Geschaft der im Dezember 2024 erworbenen Encavis AG im Vorjahr nur zeitanteilig
enthalten waren. Zudem wurde der operative Cashflow in 2024 durch Einmalkosten fiir die Ubernahme belastet.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit betragt TEUR -729.179 (Vorjahr: TEUR -1.828.642) und betrifft im
Wesentlichen Auszahlungen fur den Erwerb mehrerer sich in Entwicklung, Bau oder Betrieb befindlicher Solar- und
Windparks sowie den Bau mehrerer Solar- und Windparks im Bestand des Encavis-Konzerns im In- und Ausland. Der
Vorjahresausweis betrifft im Wesentlichen Auszahlungen fur den Erwerb von 87,73 % der Anteile an der Encavis AG.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit betragt TEUR 457.049 (Vorjahr: TEUR 2.252.664) und resultiert im
Wesentlichen aus den neu ausgezahlten Darlehen abzlglich der regelmafigen Tilgungen und gezahlten Zinsen. Zudem
wird hier die Veranderung des beschrankt verfligungsberechtigten Zahlungsmittelbestands ausgewiesen. In 2025
wurden weitere TEUR 930.000 aus der in 2024 abgeschlossenen Kreditfazilitat auf Ebene der ENCAVIS GmbH
abgerufen. In diesem Zusammenhang wurden eine Kreditlinie sowie mehrere Schuldscheindarlehen und
Investitionskredite zurtickgefuihrt. Zudem wurde die von der niederlandischen Finanzierungsholding Encavis Finance
B.V. ausgegebene Hybrid-Wandelanleihe auf die Anteile der Encavis AG im Januar 2025 vollstandig zuruckgefuhrt
(TEUR 237.400 nominal). Ebenfalls im Januar 2025 wurde das von der Gothaer Versicherung zur Verfliigung gestellte
Genussrechtskapital von TEUR 150.000 aufgrund einer im Januar 2025 unterzeichneten Aufhebungsvereinbarung
zurtickgefuhrt. Erhéhend wirkte sich die Veranderung der Riicklagekonten der ENCAVIS Management um TEUR 618.418
aus, in die im Berichtszeitraum TEUR 768.217 eingelegt und aus der TEUR 149.799 entnommen wurden. Mindernd
wirkten sich die Auszahlungen fur die mehrheitswahrende Aufstockung der Anteile an der Encavis AG aus, die in 2025
durch den Erwerb weiterer Anteile beziehungsweise den verschmelzungsrechtlichen Squeeze-out der verbleibenden
Minderheitsaktionére erfolgten (in Summe TEUR 374.734).

Am Bilanzstichtag standen dem Konzern Kreditlinien zur Verfugung, die in H6he von TEUR 406.625 (Vorjahr:
TEUR 1.285.053) nicht ausgenutzt waren.

Vermogenslage

Zum 31. Dezember 2025 betragt das Eigenkapital nach IFRS TEUR -491.631 (Vorjahr: TEUR 9.150) und die den
Kommanditisten zuzurechnenden Verbindlichkeiten TEUR 2.343.274 (Vorjahr: TEUR 1.473.075). Insgesamt belaufen
sich beide Positionen auf TEUR 1.851.643 (Vorjahr: TEUR 1.482.225). Die Quote des von den Gesellschaftern zur
Verfugung gestellten Kapitals betragt somit zum Stichtag 28,7 % (Vorjahr: 27,2 %). Sowohl das Eigenkapital als auch
die Eigenkapitalquote auf Basis der nach IFRS ausgewiesenen Werte sind aufgrund der dargestellten Umgliederungs-
und Neubewertungseffekte nicht reprasentativ. Der Anstieg der den Kommanditisten zuzurechnenden
Verbindlichkeiten in Héhe von TEUR 870.199 ist im Wesentlichen auf Nettoeinlagen der Gesellschafter in Hohe von
TEUR 618.418 zurlckzufiihren; so wurden im Berichtszeitraum in Summe TEUR 768.217 eingelegt und TEUR 149.799
entnommen. Erhéhend wirkte sich zudem die Bewertung der Ausgleichszahlungsverpflichtung in Hohe von TEUR
251.804 (Vorjahr: TEUR -709.706) aus.

Die Bilanzsumme ist von TEUR 5.455.697 im Vorjahr auf TEUR 6.452.079 im Berichtsjahr angestiegen.

Der Konzern wies zum 31. Dezember 2025 immaterielle Vermogenswerte in Hohe von TEUR 642.035
(31. Dezember 2024: TEUR 697.700) aus.

Der Geschafts- oder Firmenwert betrug zum 31. Dezember 2025 TEUR 1.063.071 (31. Dezember 2024:
TEUR 1.275.072).

Der Anstieg der Sachanlagen auf TEUR 4.023.284 (31. Dezember 2024: TEUR 2.735.873) resultiert im Wesentlichen aus
dem Erwerb beziehungsweise dem Bau von mehreren Wind- und Solarparks in Deutschland, Spanien und Italien.
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Die aktiven latenten Steuern vor Saldierung ergeben sich im Wesentlichen aus Differenzen des Sachanlagevermogens
im Vergleich zwischen IFRS- und Steuerbilanz, aus Differenzen bei den ausschlieBlich nach IFRS 16 passivierten
Leasingverbindlichkeiten sowie aus voraussichtlich nutzbaren steuerlichen Verlustvortragen.

Das kurzfristige Vermogen ist von TEUR 670.191 im Vorjahr auf TEUR 591.869 zum 31. Dezember 2025 gesunken. Dies
ist im Wesentlichen auf den Rulckgang der darin enthaltenen liquiden Mittel um TEUR 117.862 auf TEUR 360.138
(31. Dezember 2024: TEUR 478.000) zurtckzufthren.

Die liquiden Mittel enthalten verfugungsbeschrankte Mittel in Hohe von TEUR 72.157 (31. Dezember 2024:
TEUR 102.336). Hiervon entfallen TEUR 47.588 (Vorjahr: TEUR 76.782) auf Kapitaldienst- und Projektreserven und
TEUR 24.569 (Vorjahr: TEUR 25.554) auf sonstige verfugungsbeschrankte Guthaben.

Die Verbindlichkeiten gegenuber nicht beherrschenden Gesellschaftern sind von TEUR 387.295 zum 31. Dezember 2024
auf TEUR 27.577 gesunken. Der Vorjahresausweis umfasst im Wesentlichen den an nicht beherrschende Gesellschafter
zu zahlenden Betrag im Zusammenhang mit dem Erwerb der Encavis AG. Gemafl der am 6. Dezember 2024
geschlossenen Delisting-Vereinbarung erhielten die verbleibenden Aktionare der Encavis AG ein Angebot zum Verkauf
ihrer Aktien zu einem Preis von EUR 17,50 je Aktie. Infolgedessen wurde der an nicht beherrschende Anteile zu zahlende
Betrag zum 31. Dezember 2024 in diese Position umgegliedert. Mit Ubernahme der verbliebenen Anteile an der
Encavis AG im Geschaftsjahr 2025 wurden die Verbindlichkeiten um TEUR 374.734 reduziert. Ein weiterer Grund fur den
Rickgang liegt im Wesentlichen in niedrigeren Abfindungsverpflichtungen durch die Anpassung der
Ausschuttungsprognosen der entsprechenden Parkgesellschaften.

Die finanziellen Verbindlichkeiten im Konzern (im Wesentlichen Bank- und Leasingverbindlichkeiten) betrugen zum
31. Dezember 2025 TEUR 3.981.357 (31. Dezember 2024: TEUR 3.167.348). Es handelt sich um Darlehen und
Leasingvertrage zur Finanzierung der Wind- und Solarparks. Enthalten sind zudem Verbindlichkeiten aus
Schuldscheindarlehen inklusive aufgelaufener Zinsen in Hohe von TEUR 71.552 (Vorjahr: TEUR 330.607) sowie
Verbindlichkeiten aus Listed Notes aus dem Portfolio Grid Essence (Grof3britannien) in Hohe von TEUR 22.522 (Vorjahr:
TEUR 25.919) inklusive aufgelaufener Zinsen. Die Verbindlichkeiten aus Listed Notes werden aufgrund einer Verletzung
einer Covenant-Klausel unter den kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Verbindlichkeiten aus
Leasingverpflichtungen sind in Héhe von TEUR 334.300 (31. Dezember 2024: TEUR 247.396) enthalten. Die als Derivate
bilanzierten Power Purchase Agreements werden in Hohe von TEUR 112.083 ausgewiesen (31. Dezember 2024:
TEUR 27.616). Der Anstieg der negativen Marktwerte ist im Wesentlichen auf die erstmalige Erfassung neu
abgeschlossener oder durch Erwerb zugegangener Power Purchase Agreements zurtckzufuhren; gegenlaufig wirkte sich
der Rickgang der negativen Marktwerte bereits bestehender PPAs aufgrund gesunkener Strompreisprognosen aus. Der
Vorjahresausweis enthielt noch die im Januar 2025 zurlckgefuhrte Hybrid-Wandelanleihe (TEUR 237.400 nominal)
sowie das von der Gothaer Versicherung zur Verfigung gestellte Genussrechtskapital von TEUR 150.000, welches
aufgrund einer im Januar 2025 unterzeichneten Aufhebungsvereinbarung vorzeitig zurtickgezahlt wurde.

Die passiven latenten Steuern beruhen im Wesentlichen auf Differenzen der Stromeinspeisevertrage im Vergleich
zwischen IFRS- und Steuerbilanz, auf Differenzen der Energieanlagen im Vergleich zwischen IFRS- und Steuerbilanz
sowie auf ausschliellich nach IFRS 16 aktivierten Nutzungsrechten. Die Veranderung der passiven latenten Steuern
beruht im Wesentlichen auf Veranderungen dieser Differenzen durch planmaRige Abschreibungen und
Wertminderungen auf Energieerzeugungsanlagen und Stromeinspeisevertrage.

Die Ertragsteuerverbindlichkeiten sind von TEUR 11.686 zum 31. Dezember 2024 auf TEUR 14.177 zum
31. Dezember 2025 angestiegen.

Die kurzfristigen Ruckstellungen betrugen zum 31. Dezember 2025 TEUR 22.710 (31. Dezember 2024: TEUR 17.155).

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind im Vergleich zum Vorjahr um TEUR 159.665 angestiegen und
betrugen zum 31. Dezember 2025 TEUR 202.611 (31. Dezember 2024: TEUR 42.946). Der Anstieg resultiert im
Wesentlichen aus Verbindlichkeiten aus Investitionstatigkeiten im Zusammenhang mit dem Erwerb beziehungsweise Bau
von mehreren Wind- und Solarparks.
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Nachtragsbericht

Encavis schliefdt eine Non-recourse-Projektfinanzierung iiber 135 Millionen Euro fiir den Erwerb des 199-MW-Aragon-
Portfolios ab

Encavis hat am 14. Januar 2026 mitgeteilt, erfolgreich eine Projektfinanzierung flr das Aragon-Portfolio in Héhe von
135 Millionen Euro abgeschlossen zu haben. Das Aragon-Portfolio, das sich in Nordspanien in der Nahe von Saragossa
befindet, hat eine Gesamtkapazitat von 199 MW und besteht aus drei Windparks mit einer Gesamtleistung von etwa
142 MW und zwei Photovoltaikanlagen mit insgesamt 57 MW Gesamtleistung. Die Finanzierung erfolgt durch ein
Bankenkonsortium bestehend aus Codperatieve Rabobank U. A., NORD/LB sowie Siemens Financial Services Uber die
Siemens Bank und wurde vom internen Projektfinanzierungsteam von Encavis strukturiert und arrangiert. Sie umfasst
eine Term Facility Gber 117 Millionen Euro mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni 2044, eine Debt Service Reserve Facility
Uber flnf Millionen Euro sowie eine LC Facility Gber 13 Millionen Euro.

Encavis sichert sich bedeutendes Vergabevolumen im italienischen Energy-Release-2.0-Programm

Encavis hat am 18. Februar 2026 mitgeteilt, sich eine der bedeutendsten Zuteilungen im Rahmen des italienischen
Energy-Release-2.0-Mechanismus gesichert zu haben. Mit Vertragen Uber rund 3,7 TWh erhielt Encavis mehr als 16 %
des insgesamt verfligbaren Vergabevolumens. Das vom italienischen Ministerium flir Umwelt und Energiesicherheit
eingeflhrte Energy-Release-2.0-Programm unterstitzt energieintensive Unternehmen dabei, sich gegen starke
Preisschwankungen am Strommarkt abzusichern und fordert zugleich den Ausbau zusatzlicher Kapazitaten zur
Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien. Das erfolgreiche Abschneiden von Encavis verdeutlicht die wachsende
Prasenz des Unternehmens auf dem italienischen Markt sowie seinen Beitrag zur Dekarbonisierung des europaischen
Industriesektors. Als beauftragter Drittanbieter ist Encavis direkte Vereinbarungen mit energieintensiven Unternehmen
und Aggregatoren eingegangen. Diese Struktur ermoglicht es den Teilnehmern, Strom zu regulierten Preisen im
Rahmen langfristiger, staatlich definierter Differenzvertrage zu beziehen und sich gleichzeitig zur Entwicklung
zusatzlicher Erzeugungskapazitaten in den kommenden Jahren zu verpflichten.

Encavis nimmt 15 MW Batteriespeichersystem in den Niederlanden in Betrieb

Encavis hat am 15. April 2026 bekannt gegeben, dass das Batterie-Energiespeichersystem (BESS) in Beemte
Broekland bei Apeldoorn in den Niederlanden erfolgreich den kommerziellen Betriebsstart erreicht hat und nun voll
funktionsfahig ist. Mit einer Leistung von 15 MW und einer Speicherkapazitat von 30 MWh starkt die Batterie die
Flexibilitat und Stabilitdt des niederlandischen Stromnetzes. Das System liefert schnelle und zuverlassige
Regelungsleistungen und unterstlitzt so die effiziente Integration Erneuerbarer Energien genau dann und dort, wo
Flexibilitat benotigt wird. Das BESS befindet sich am gleichen Ort wie der Solarpark Bloemenkamp, sodass lokal
erzeugter Solarstrom gespeichert und bei hoher Nachfrage oder in Phasen von Netzengpassen bedarfsgerecht
eingespeist werden kann.

Encavis starkt finanzielle Flexibilitat durch erfolgreiche Refinanzierung der Unternehmensverschuldung und
erstmalige IG-Privatplatzierung

Encavis hat am 15. April 2026 bekannt gegeben, die Refinanzierung der Finanzverbindlichkeiten auf Ebene der
ENCAVIS GmbH erfolgreich abgeschlossen zu haben. Damit starkt Encavis ihre Kapitalstruktur und schafft die
Grundlage fur den weiteren Ausbau ihres Portfolios an Erneuerbaren Energien Anlagen. Die Refinanzierung umfasst ein
Investment-Grade geratetes US Private Placement im Volumen von 485 Millionen Euro, das bei ausgewdahlten
institutionellen Investoren platziert wurde, eine syndizierte Kreditfazilitdt in Hohe von rund 1,4 Milliarden Euro sowie
weitere bilaterale Avalkreditlinien. Mit dem US Private Placement hat Encavis erstmals den Markt fir
Privatplatzierungen im nordamerikanischen Raum erschlossen und damit sowohl die Finanzierungsbasis bei
institutionellen Anlegern als auch das Falligkeitsprofil der Unternehmensverbindlichkeiten erweitert. Die Transaktion
wurde Ende Februar 2026 gepreist; KKR Capital Markets, Crédit Agricole Corporate and Investment Bank und CIBC
Capital Markets fungierten als Berater und Arrangeure. Die syndizierte Kreditfazilitat umfasst ein endfalliges Darlehen
sowie eine revolvierende Kreditfazilitdt, welche Encavis Flexibilitdt gibt, um die robuste Projektpipeline sowie die
laufende Akquisitionstatigkeit umzusetzen. Das Refinanzierungspaket wurde von einer breit aufgestellten
internationalen Kreditgebergruppe getragen, der sowohl bestehende Hausbanken als auch neue Finanzierungspartner
angehorten. Die Transaktion schafft eine solide Grundlage flr die Umsetzung der strategischen Prioritdten von Encavis.
Dazu zahlen insbesondere der weitere Ausbau der Erzeugungskapazitaten aus Erneuerbaren Energien, die Entwicklung
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von Batterie-Energiespeichersystemen sowie die konsequente Weiterentwicklung marktorientierter
Optimierungsaktivitdten in den europaischen Kernmarkten. Gleichzeitig starkt die Refinanzierung die langfristige
Ausrichtung des Unternehmens auf finanzielle Disziplin, operative Fokussierung und nachhaltiges Wachstum, indem
sie die finanzielle Flexibilitat erhdht und die Kapitalstruktur weiter vereinfacht.

Geopolitische Entwicklungen im Nahen Osten

Nach dem Abschlussstichtag kam es zu einer weiteren Eskalation des geopolitischen Konflikts im Nahen Osten. Die
Encavis-Gruppe ist mit ihren Solar- und Windparks ausschliefllich in Europa tatig und unterhalt keine operativen
Aktivitaten, Vermogenswerte oder Lieferkettenbeziehungen in den unmittelbar betroffenen Regionen. Entsprechend
bestehen zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses keine direkten Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz-
und Vermogenslage des Konzerns.

Indirekte Effekte, insbesondere aus Entwicklungen auf den internationalen Energie-, Rohstoff- oder Finanzmarkten,
kénnen jedoch nicht vollstandig ausgeschlossen werden. Umfang und Dauer méglicher mittelbarer Auswirkungen sowie
deren Einfluss auf die zukunftige Ertrags-, Finanz- und Vermoégenslage des Konzerns sind derzeit nicht verlasslich
abschatzbar.

Chancen- und Risikobericht

Risiko- und Chancenmanagementsystem

Das Risiko- und Chancenmanagement ist wesentlicher Bestandteil samtlicher Planungs-, Controlling- und
Berichterstattungssysteme in den einzelnen Gesellschaften sowie auf Konzernebene und ist ein zentrales Element der
Berichterstattung. Es umfasst die systematische Identifikation, Bewertung, Steuerung, Dokumentation und
Uberwachung sowohl von Risiken als auch von Chancen, die iiber ein konzernweites Risikomanagementsystem
gesteuert werden. Die Auswirkungen von Risiken und Chancen werden hierbei jedoch nicht miteinander verrechnet.
Das Risikomanagementsystem ermaoglicht es der Konzernleitung, schnell und effektiv zu handeln und einzugreifen, um
sowohl rechtzeitig etwaige MafSnahmen zur Risikominimierung zu treffen als auch Chancen profitabel und positiv fur
den Konzern zu nutzen.

Ziele und Strategien des Risiko- und Chancenmanagementsystems sind:
e die rechtlichen und regulatorischen Anforderungen zu erflllen,

e den Fortbestand des Encavis-Konzerns mittels frihzeitiger, nachhaltiger und transparenter Identifizierung der
Gesamtrisiken zu sichern,

° den Unternehmenswert durch ein ganzheitliches, aktives Management samtlicher Risiken und Chancen, die
die Erreichung kommerzieller Ziele des Konzerns beeintrachtigen kénnten, zu schitzen beziehungsweise zu
erhohen,

e Mehrwert zu schaffen, indem bei relevanten Entscheidungen und Prozessen, einschlieflich
Investitionsentscheidungen, bei Risikokapitalzuweisungen und bei der Unternehmensplanung nicht nur die
Rendite, sondern auch Risiken angemessen berucksichtigt werden.

Organisation des Risiko- und Chancenmanagementsystems

Die Gesamtverantwortung fiir die Uberwachung und Steuerung des Gesamtrisikos der ENCAVIS Management GmbH &
Co. KG (nachfolgend auch ,Encavis“) liegt bei der Geschaftsfiihrung der Komplementar-Gesellschaft, der ENCAVIS
Management General Partner GmbH. Diese legt die Ubergeordneten Regeln und Mindeststandards fir das
Risikomanagement fest und definiert das Rahmenwerk sowie die Risikomanagementstrategie auf Konzernebene.
Grundlage des proaktiven und effizienten Risiko- und Chancenmanagements bei Encavis sind eine transparente und
verstandliche Nomenklatur sowie eine rechtzeitige und zielgerichtete Kommunikation. Hierzu ist eine standardisierte
und bereichslUbergreifende Kommunikation festgeschrieben, sodass relevante Informationen sowohl zur
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Geschaftsfihrung (Entscheidungstrager) als auch zum Risk Manager beziehungsweise zum Risk Owner tUbermittelt
werden kénnen.

Das Risikomanagement bei Encavis ist als iterativer Prozess zu verstehen. Veranschaulicht werden kann dies wie folgt:

1. Risikoanalyse:
Identifikation,
Quantifizierung, Aggregation

2_Risikoplanung und
-steuerung: Risikoziele,
-strategie und Ma3nahmen

3. Risikoiberwachung:
Monitoring und Reporting

W

Der Risk Manager ist verantwortlich fur die Umsetzung, Weiterentwicklung und Koordination des Risiko- und
Chancenmanagementrahmenwerks. Unterstitzt wird er dabei von den Risk Ownern der nachfolgenden Bereiche:
Accounting, Controlling, Corporate Finance/Treasury/Insurance, Energy Portfolio Management, Energy Risk
Management, Group Accounting, Investments, Investor Relations/Public Relations, IT, Operations, Asset Management,
Project Finance, PPA Origination, Personal, Recht, Sustainability & Communications, CEO Office und Tax. Die Risk
Owner sind daflr verantwortlich, dass Risiken aus den jeweiligen Bereichen friihzeitig erkannt, adaquat bewertet und
den Konzernvorgaben entsprechend gesteuert werden. Der Risk Manager ist der Geschaftsfuhrung unterstellt,
verantwortlich fur die Umsetzung des Risikomanagementsystems und berichtet der Geschaftsfuhrung Uber die
Risikolage des Konzerns.

Das Risiko- und Chancenmanagement ist als kontinuierlicher Vorgang in unsere betrieblichen Abldufe integriert. Wir
erfassen Risiken und Chancen - definiert als eine negative oder positive Auswirkung auf die Unternehmensziele oder
mindestens eines der allgemeinen Projektziele Zeit, Kosten, Umfang oder Qualitat - quartalsweise. Aber auch zwischen
den vierteljahrlichen Erhebungszeitpunkten wird die Risikolage Uberwacht, so bei wesentlichen Projekten und/oder
Entscheidungen. Von wesentlichen Veranderungen der Risikolage wird die Geschaftsfuhrung unverziglich in Kenntnis
gesetzt.

Risikobewertung
Fur die Risikobewertung der Risikoklassen gibt es einheitliche Vorgaben. Sofern sich die Risiken nicht quantitativ
bewerten lassen, erfolgt die Risikobewertung auf qualitativer Ebene.

[] niedriges Risiko [ mittleres Risiko [Jf| hohes Risiko
> 50 (hoch)

> 20 bis 50 (mittel)

< 20 (niedrig)

Eintrittswahrscheinlichkeit in %

< 7.5 (niedrig) = 7.5 bis 40 (mittel) > 40 (hoch)

Schadensausmaf in Mio. Euro



Als Zeitraum des Risikoeintritts wird grundsatzlich jeweils ein Zeitraum von zwdlf Monaten betrachtet. Dieser kann
allerdings bei wesentlichen, langerfristigen Risiken im Einzelfall auch darUber hinausreichen. Identifizierte Risiken
werden in Bezug auf Eintrittswahrscheinlichkeit und Auswirkung bewertet und anhand der Kombination (Multiplikation)
beider Faktoren einer Risikoklasse zugeordnet. Sowohl Eintrittswahrscheinlichkeit als auch Auswirkung werden auf
einer Skala von 1 (,sehr niedrig) bis 10 (,sehr hoch“) beurteilt. Die Werte fir Eintrittswahrscheinlichkeit und
Auswirkung werden miteinander multipliziert. Folglich ergibt sich ein Risikoindex zwischen 1 und 100. Die Bewertung
einer Auswirkung ist hierbei an den geschatzten Aufwand beziehungsweise Ertragsausfall bei Eintreffen des
entsprechenden Risikos gebunden. Risiken mit einer Bewertung von bis zu 19 Punkten werden als ,niedrige Risiken*
klassifiziert. 20 bis 50 Punkte entsprechen ,mittleren Risiken“ und Bewertungen zwischen 51 und 100 Punkten sind
als ,hohe Risiken“ festgelegt. Ferner wurden zusatzlich die Klassifizierungen ,Fact“ und ,Wachstum* eingefuhrt. Hier
wird beurteilt, ob ein identifiziertes Risiko Auswirkungen auf das bestehende Geschaft hat oder ob es lediglich das
weitere Wachstum des Encavis-Konzerns beeinflussen kénnte.

Risikoklasse und . o
Risik ne (1-100 Beschreibung der Risikoklasse
Niedng Die Risiken weisen eine niedrige Eintrittswahrscheinlichkeit in
1-19 Kombination mit einer geringen Auswirkung auf.

Die Risiken weisen eine hohe Eintrittswahrscheinlichkeit in
Kombination mit einer geringen Auswirkung oder eine niedrige
Wahrscheinlichkeit in Kombination mit einer groRen Auswirkung auf.

Hoch Die Risiken weisen eine hohe Eintrittswahrscheinlichkeit in

51-100 Kombination mit einer groBen Auswirkung auf.
Fact Bereits eingetretene Risiken, die nicht unbedingt eine grofse
Auswirkung auf das Geschaft haben
Wachstum Risiken dieser Klasse konnen das zulf(unftlge Wachstum des Encavis-
Konzerns beeinflussen

Besondere Aufmerksamkeit gilt den Risikoklassen ,Wachstum*, ,hoch“ und ,mittel“. Hier liegt der Schwerpunkt der
Strategien zur Risikohandhabung, sodass diese Risiken anschliefend im Bereich der Nettobetrachtung der Risiken in
einem unteren mittleren Risikobereich liegen. Im Rahmen der Risikobewertung werden ausschliefllich Bestandsrisiken
anhand von Eintrittswahrscheinlichkeit und Auswirkung bewertet. Wachstumsrisiken werden lediglich
Eintrittswahrscheinlichkeiten zugeordnet, da solche Risiken keinen Einfluss auf das bestehende Geschéft des Encavis-
Konzerns haben. Die Darstellung der Risiken erfolgt netto.

Risikomaf3nahmen

Im Rahmen der Risikobewaltigung durch angemessene Instrumente stehen aktive und passive Mafinahmen zur
Verfugung (,Risikostrategien). Es gilt, wesentliche Risiken maoglichst kostenoptimal in den akzeptablen Bereich zu
bringen. Dies gelingt in der Regel durch einen Mix der nachfolgend beschriebenen Manahmen und Instrumente.

Bei Verwendung von aktiven Mafnahmen wird unmittelbar auf die Eintrittswahrscheinlichkeit beziehungsweise die
Schadenshodhe des Risikos eingewirkt und damit das Bruttorisiko reduziert.

a) Vermeiden: Durch Unterlassen von Tatigkeiten in bestimmten Bereichen oder Projekten wird eine Tatigkeit,
die zu einem Risiko fuhrt, gar nicht erst ausgefuhrt.

b) Vermindern: Risiken werden weiterhin getragen, aber zu einem gewissen Maf3e abgesichert.

c) Diversifikation: Durch Risikostreuung oder durch eine aktive Schadensliberwalzung wird versucht, das
Risiko zu begrenzen.

Passive Mafinahmen lassen im Gegensatz zu aktiven Manahmen die Risikostrukturen unverandert.

Ziel dieser MaBnahmen ist es, auf Risiken kurzfristig, ohne Verzégerung und schnell mit ausreichenden Ressourcen
und angemessenem Wirkungspotenzial reagieren zu kénnen. Zu den passiven MaSnahmen gehéren im Wesentlichen:

d) Selbsttragen: Hierbei handelt es sich um das bewusste Eingehen und Tragen von Risiken. Dies kann
beispielsweise durch eine entsprechende Vorsorge-/Reservenbildung geschehen.

e) Risikotransfer: Durch den Abschluss von Vereinbarungen/Vertragen wird das Risiko auf eine andere Partei
Ubertragen. Hierzu zdhlen neben dem Abschluss von Versicherungen auch die Verwendung von
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Finanzderivaten beziehungsweise die Verlagerung von Risiken auf Kunden/Lieferanten und auch
finanzierende Banken, indem die Projektfinanzierungen rein auf das Projekt abgestellt werden ohne Ruckegriff
auf den Ubrigen Encavis-Konzern (,non recourse®), oder auch das aktive Hedging von Strompreisrisiken tber
PPAs.

Risikosteuerung

Der Encavis-Konzern verfolgt diverse Strategien zur Risikominderung und -vermeidung durch Ergreifung geeigneter
GegenmaBnahmen. Ein wesentlicher Teil wird durch die interne Organisation abgedeckt. Daruber hinaus arbeitet
Encavis mit renommierten Geschaftspartnern, Kanzleien und Beratern zusammen. Dabei wird darauf geachtet, dass
potenzielle Risiken nicht allein von Encavis getragen werden. Ein Element der Risikosteuerung ist auch die
konsequente Finanzierung der Projekte mittels Non-Recourse-Projektfinanzierungen, unter welchen die Banken die
Ruckfihrung der Finanzierung nur aus dem finanzierten Projekt heraus sicherstellen missen. Dies wird insbesondere
aus dem Bericht zu den Betriebsrisiken deutlich.

Risikokontrolle

Der fir Encavis konzipierte Ansatz verfolgt das Ziel eines ,ganzheitlichen“ Risikomanagements, sodass das
Risikomanagement auf allen Stufen und in allen Bereichen des Unternehmens gelebt wird. Samtliche Mitarbeitende
sollen sich mit dem Thema Risikomanagement aktiv beschaftigen. Im Falle von neuen Risiken, Veranderungen oder
veranderten Einschatzungen kann und soll jeder Mitarbeitende dies direkt an den entsprechenden Risk Owner melden.
Zur Vorbereitung der quartalsweisen Meetings werden samtliche Risk Owner die Risikoeinschatzung ihres
Bereichs/ihrer Risiken anpassen und eventuell vorzuschlagende MafRnahmen erarbeiten und prasentieren.

Zum Jahresende wird das gesamte Risikoinventar dargestellt und auf die einzelnen Veranderungen der
Risikoeinschatzung und die Risikoklassifizierung sowie deren Veranderungen gegenlber dem Vorjahr eingegangen.

Angaben zu wesentlichen Risikoveranderungen

Encavis identifiziert, analysiert, bewertet und kontrolliert die jeweiligen Risiken fir die Gesellschaft laufend und
umfassend. Wesentliche Risiken werden im nachfolgenden Risikobericht der Gesellschaft aufgefihrt, erlautert und
klassifiziert. Darlber hinaus werden Mafinahmen und Strategien des Unternehmens zur Vermeidung beziehungsweise
Verringerung der jeweiligen Risiken dargestellt.

Chancenmanagement
Das Chancenmanagement dient der langfristigen Sicherung des Unternehmenserfolgs. Chancen werden zeitgleich mit
den Risiken besprochen und erfasst und nach deren Bewertung wird Uber konkrete Manahmen entschieden, um
diese Chancen wahrzunehmen. Im Rahmen des Chancenmanagements kann dabei zwischen zwei Arten von Chancen
unterschieden werden:

° externe Chancen, die Ursachen haben, die wir nicht beeinflussen konnen, zum Beispiel die Rlicknahme einer
Steuer

e interne Chancen, die in unserem Unternehmen entstehen, zum Beispiel durch die Erzielung von Synergien

Die im Encavis-Konzern identifizierten Chancen sind dem Chancenbericht zu entnehmen.

Risikobericht

Im Rahmen des Risikomanagements wurden fiir den Encavis-Konzern nachfolgende Risiken definiert, anhand von
Eintrittswahrscheinlichkeit und Auswirkung bewertet und in Risikoklassen eingeteilt. Fur die Erlauterungen in diesem
Risikobericht haben wir uns neben Einzelrisiken, welche als mittel und hoch klassifiziert wurden, auf diejenigen
Risikokategorien beschrankt, die im Berichtsjahr wesentlich waren. Wesentliche Risiken, die nicht als mittel und hoch
klassifiziert wurden sind solche, die trotz niedriger Risikoklasse einen Einfluss auf das Wachstum von Encavis haben
oder die allgemein bekannt sind, beispielsweise nicht planbare regulatorische MafRnahmen oder der zunehmende
Fachkraftemangel in Deutschland.
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Ubersicht der wesentlichen Risiken im Berichtsjahr

Strategische Risiken Risikoklasse Veranderung zum Vorjahr
Politische und regulatorische Risiken mittel 7
Risiken aus der kurz- und langfristigen .
mittel —
Stromvermarktung
Marktrisiken Wachstum —

Operative Risiken

Betriebs- und Betriebsunterbrechungsrisiken mittel -
Meteorologische Risiken aus Sonne und Wind mittel —
Finanzwirtschaftliche Risiken

Risiken der Projektfinanzierung niedrig il
Risiken der Kapitalbeschaffung des Konzerns niedrig -
Risiken aus bestehenden Covenants-Vereinbarungen niedrig _
auf Holding-Ebene

Wahrungsrisiken niedrig -
Zinsrisiken niedrig -
PPA-Risiken niedrig -
Risiken im Bereich des Asset Managements

Investitionsrisiken niedrig —
Marktrisiken mittel -
Haftungs- oder Reputationsrisiken mittel 7
Compliance Risiken

Steuerrechtliche-Compliance-Risiken mittel —
Unternehmens-Compliance-Risiken niedrig —

Verscharfte Verpflichtungen zur

Nachhaltigkeitsberichterstattung niedrig -

Organisatorische Risiken

Personal- und Organisationsrisiken niedrig —
IT-Risiken (Cyberrisiko und Cybersicherheit) niedrig —
Legende:
— unveranderte Risikoklasse 7 Erhéhung der Risikoklasse N Verringerung der Risikoklasse

Angaben zu wesentlichen Risiken

Strategische Risiken

Politische und regulatorische Risiken

Als international operierender Konzern sind wir diversen politischen und regulatorischen Veranderungen in
verschiedenen Landern und Markten ausgesetzt. Die Auswirkungen auf Encavis wurden regelmafig besprochen und
die Diskussionen zur Umsetzung von Mafnahmen zur Abfederung der Strompreise aktiv verfolgt.

Grundsatzlich ist es mdglich, dass regulatorische Eingriffe auch rickwirkend erfolgen. Der franzosische Verfassungsrat
hat das Haushaltsgesetz 2026 am 19. Februar 2026 gepruft und weitgehend bestatigt, sodass erneut retroaktive
Kdrzungen der Einspeisetarife (FiT) fur Teile des franzdsischen Portfolios mit den S06-S10-Tarifen zu erwarten sind.
Das Gesetz wurde am 20. Februar 2026 ratifiziert; die Kirzungen sollen rickwirkend zum 1. Januar 2025 greifen.
Lediglich eine begrenzte Anzahl von Regelungen im Finanzgesetz 2026 wurde flr verfassungswidrig erklart.

Die fur Encavis relevanten Bestimmungen zu Kulrzungen der Einspeisevergitung (Artikel 183-185) waren nicht
Gegenstand der Prifung durch den Verfassungsrat. Diese Regelungen wurden daher weder bestatigt noch aufgehoben.
Sie sind aktuell in Kraft, bleiben jedoch rechtlich angreifbar. Eine verfassungsrechtliche Uberpriifung im Wege einer
sogenannten Question Prioritaire de Constitutionnalité (QPC) ist grundsatzlich mdglich, sobald die zugehdrigen
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Durchfuhrungsverordnungen und -erlasse verdffentlicht werden. Diese liegen derzeit noch nicht vor. Eine QPC stellt
somit aktuell den zentralen rechtlichen Ansatzpunkt fiir den Sektor dar; die Erfolgsaussichten hangen mafgeblich vom
konkreten Inhalt der noch ausstehenden Durchflihrungsregelungen ab. Nach aktuellem Kenntnisstand haben
Branchenverbande bislang keine entsprechenden rechtlichen Schritte eingeleitet; ob bereits eine formelle Notifizierung
erfolgt ist, ist derzeit nicht bekannt.

Nach Inkrafttreten des Gesetzes beobachtet Encavis die regulatorische Entwicklung sowie die Umsetzung auf Ebene
der betroffenen Projektgesellschaften fortlaufend. Eine verfassungsrechtliche Anfechtung im Wege einer QPC bleibt -
abhangig von der endgultigen Ausgestaltung der Durchfihrungsbestimmungen - eine mdogliche Handlungsoption.
Bereits zum Jahresende deutete sich zudem eine erneute retroaktive Kiirzung von Einspeisevertragen an.

Auch im Vereinigten Konigreich gibt es regulatorische Eingriffe: Die Regierung hat bestatigt, dass im Rahmen ihrer
Konsultation zur Anpassung der RO-/FiT-Indexierung der zugrunde liegende Inflationsindex ab April 2026 auf den
Verbraucherpreisindex (CPl) umgestellt wird. Encavis lasst sich durch Experten vor Ort in allen Landermarkten
regelmaRig zu den Hintergriinden relevanter politischer und regulatorischer Risiken informieren. Hierzu zahlen auch die
Themenbereiche wie wesentliche Anderungen bestehender Férderprogramme in Bezug auf Erneuerbare Energien.

Risiken aus der kurz- und langfristigen Stromvermarktung
Das Encavis-Portfolio ist zwei Hauptrisiken ausgesetzt, dem ,Marktrisiko“ und dem ,Kreditrisiko*.

Innerhalb des ,Marktrisikos“ stellt das ,Marktpreisrisiko“ eines der relevantesten Risiken dar. Unter dem
Marktpreisrisiko sind sowohl positive als auch negative Schwankungen der Marktpreise zu verstehen, die den Wert der
Energiepositionen verandern kénnen (Energieposition ist definiert als die in MWh ausgedriickte Menge an Energie, die
von einem Asset oder einem Portfolio - von der Inbetriebnahme bis zum Ende der Lebensdauer - erzeugt wird).

Das Kreditrisiko bezieht sich stattdessen hauptsachlich auf das ,Replacement Risk“, welches bei einem Ausfall des
Vertragspartners entsteht mit der Folge, dass alle aktiven Vertrage mit diesem Vertragspartner zu aktuellen
(ungunstigen), statt zu in den Vertragen vereinbarten Preisen abgeschlossen werden mussen.

In den Landern, in denen Encavis aktiv ist, ist der Energiesektor durch freie Preisbildung gekennzeichnet. Fallende
Notierungen an den Stromgrofhandelsmarkten koénnen dazu fuhren, dass Energieerzeugungsanlagen an
Wirtschaftlichkeit einblifen. Das betrifft auch Erneuerbare-Energien-Anlagen, die nicht mit festen
Einspeiseverglitungen gefordert werden.

Kurz- und mittelfristige Marktpreisrisiken werden aktiv durch eine spezifische Absicherungsstrategie (Hedging)
gesteuert. Dabei wird die offene Preisexposition der kommenden zwdlf Monate fortlaufend geschlossen, soweit
moglich, um Preisstabilitat zu gewahrleisten.

Ein PPA ist eine Moglichkeit, das Marktpreisrisiko fur ein Projekt/Portfolio langfristig zu reduzieren, da zwischen den
beiden Vertragspartnern fir die Laufzeit des PPA (in der Regel zehn bis funfzehn Jahre) ein fixer Strompreis
beziehungsweise ein Floorpreis vereinbart werden kann.

Um dem Replacement-Risk zu begegnen, werden in langfristigen PPAs beispielsweise wechselseitig Garantien oder
Burgschaften vereinbart, um den im Falle einer vorzeitigen Kindigung potenziell entstehenden Schaden abzusichern
und die Kundigungsgrinde selbst auf ein Minimum zu reduzieren. Ferner bestehen in der Regel auch Direct
Agreements zwischen den PPA-Vertragspartnern und der projektfinanzierenden Bank, unter denen weitere
Beschrankungen fir die Austbung von gegebenenfalls eingetretenen Kindigungsgrinden unter dem PPA bestehen.

Marktrisiken

Die Umstellung der bisherigen fossilen Energieversorgung auf eine nachhaltigere Energieversorgung durch
beispielsweise Erneuerbare Energien wie Wind- und Solarkraft fihrt dazu, dass die Erneuerbaren Energien weiterhin zu
den weltweit stark wachsenden Sektoren gehodren. Der Betrieb von Wind- und Solarparks unterliegt aufgrund der
gesetzlich  garantierten  Einspeisevergutungen (Feed-in  Tariffs) oder langfristiger privatwirtschaftlicher
Stromabnahmevertrage sowie der beispielsweise im deutschen EEG verankerten Abnahmeverpflichtung nur
schwachen konjunkturellen Schwankungen.

Um auf Marktrisiken friihzeitig und angemessen reagieren zu kénnen, beobachtet Encavis die relevanten Markte
laufend. Hierzu gehoren das Studium verschiedener Fachpublikationen, die Teilnahme an Kongressen, Messen und
Fachtagungen sowie die Mitgliedschaft in Branchenverbanden, wie beispielsweise dem Bundesverband
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Solarwirtschaft. Darliber hinaus pflegt das Unternehmen einen unmittelbaren Kontakt und einen regelmasigen
Austausch mit Geschaftspartnern, Experten und Branchenvertretern aus dem Netzwerk des Konzerns.

Operative Risiken

Betriebsrisiken

Wind- und Solarparks kénnen aufgrund technischer Mangel im Park oder im Umspannwerk stillstehen oder aufgrund
notwendiger Arbeiten am Stromnetz durch den Energieversorger temporar vom Netz genommen werden. Es besteht
das Risiko, dass die Stillstandzeiten sich verlangern, wenn sie nicht zeitnah bemerkt werden und entsprechende
technische Mangel nicht rechtzeitig behoben werden.

Dem Risiko von Stillstandzeiten der Wind- und Solarkraftwerke wird zeitnah entgegengewirkt, da die Betriebsfliihrung
und Uberwachung der Anlagen erfahrenen externen Partnern obliegen und etwaige Stillstandzeiten oder technische
Probleme Uber ein Online-Monitoring in Echtzeit ermittelt beziehungsweise umgehend erkannt werden kénnen. Encavis
hat im Jahr 2025 ihre Beteiligung an dem europaweit tatigen O&M Dienstleister Stern Energy S.p.A. mit Sitz in Italien
von 80% auf 100% erhoht und die Stern Energy S.p.A damit vollstandig im Konzern integriert. Diese Gesellschaft
erbringt die technische Betriebsfuhrung fur einen Grof3teil der konzerneigenen Solaranlagen und darlber hinaus fur
eine Vielzahl an externen Kunden. Encavis hat sich damit schon frihzeitig einen Zugang zu den relevanten
Dienstleistungen flr Risikovermeidung und Schadensbehebung gesichert. Zusatzlich wird die Entwicklung der
Performance der Anlagen fortlaufend durch die jeweiligen Projektmanager und die konzerninterne Abteilung New Build
& Technical Services praventiv evaluiert. Samtliche Anlagen sind gegen die wirtschaftlichen Folgen aufgrund externer
Ereignisse eintretender Betriebsunterbrechungen versichert. Die Versicherung deckt sowohl den durch die externen
Ereignisse verursachten materiellen Schaden an den Onshore-Wind- und Solarparks als auch die durch die
Betriebsunterbrechung entstandenen Schaden bis zu einer Ausfallzeit von 18 Monaten ab. Sollte es unterschiedliche
Auffassungen hinsichtlich Schadensursache und -ausmaf zwischen dem Versicherer und das durch den Schaden
betroffene Solarkraftwerk geben, besteht das Risiko, nicht den vollstandigen Instandsetzungsaufwand und/oder
Betriebsunterbrechungsausfall kompensiert zu bekommen.

Meteorologische Risiken aus Sonne und Wind

Die Leistung von Solarparks (Freiflachenanlagen) ist von meteorologischen Gegebenheiten abhangig, die das Ergebnis
moglicherweise negativ beeinflussen konnen. Gutachten zur erwarteten Sonneneinstrahlung koénnten sich als
unzutreffend erweisen und klimatische Veranderungen und Umweltverschmutzungen moglicherweise dazu fuhren,
dass die vorhergesagten Wetterbedingungen nicht eintreten und von den bestehenden Gutachten sowie dem
meteorologischen Mittel abweichen.

Im Rahmen der Wirtschaftlichkeitsberechnung beim Erwerb neuer Solarparks greift Encavis auf eigene
Erfahrungswerte sowie externe Gutachten zu der erwarteten Sonneneinstrahlung zurtick. Diese Gutachten basieren auf
langjahrigen historischen Einstrahlungsdaten und bilden hieraus Mittelwerte fiir die Prognose ab. Zudem werden die
Auswirkungen von Abweichungen von diesen Prognosen auf die Wirtschaftlichkeitsrechnung im Rahmen von
Sensitivitatsanalysen Gberprift. Dartber hinaus reduziert die Diversifizierung des Bestandsportfolios an Solarparks die
Abhangigkeit von den meteorologischen Gegebenheiten in einer Region. Zudem ist zu bertcksichtigen, dass aufgrund
klimatischer Veranderungen die Sonnenstunden in mehreren europaischen Landern regelmafig ansteigen und
signifikant Uber dem langfristigen Mittel liegen. Dieser in den vergangenen Jahren beobachtete meteorologische Trend
wird bei der Bewertung der Parks nicht bertcksichtigt.

Grundsatzlich unterliegt die Erzeugungsleistung im Segment Windparks grofleren Schwankungen als die im Bereich der
Solarenergie. Schwankungen im Bereich der Windkraft kénnen bis zu +/- 25% um den Mittelwert im Jahr betragen.
Encavis begegnet diesem Risiko, indem die hohere Volatilitat im Bereich Wind bei der Wirtschaftlichkeitsberechnung
neu zu erwerbender (Onshore-) Windparks durch entsprechende Sicherheitsabschlage beziehungsweise Worst-Case-
Szenarien simuliert und berucksichtigt wird. Dartber hinaus greift Encavis auch hier auf eigene Erfahrungswerte sowie
externe Gutachten zu dem erwarteten Windaufkommen zurtck.

Gleichwohl kénnen solche Schwankungen nicht ganzlich ausgeschlossen werden. In der Folge besteht daher das
Risiko, dass die Performance einzelner Windparks unterhalb ihrer urspriinglichen Planungswerte liegt. Aufgrund der
geografischen Diversifikation des Bestandsportfolios im Segment Windparks sowie des geringen Anteils einzelner
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Parks an den gesamten Umsatzerldsen des Encavis-Konzerns ist das damit verbundene Gesamtrisiko fur den Konzern
vertretbar.

Preisrisiken

Zusatzlich zu den bereits genannten Risiken ist Encavis zunehmend Preisrisiken ausgesetzt. Diese ergeben sich vor
allem bei den nicht geférderten Projekten, bei denen die Produktion nicht zu 100% durch langfristige
Stromabnahmevertrage oder durch mittelfristige Preisfixierungen abgesichert ist. Daruber hinaus fluhrt die
zunehmende Anzahl an Stunden, bei denen der Bdrsenstrompreis negativ ist, zu weiteren Risiken, da in diesen
Stunden die Vergltung (sowohl aus den Foérdertarifen als auch aus den PPAs) oft angepasst wird oder komplett
wegfallt, weil die Anlagen durch uns angesichts der negativen Preise vom Netz genommen werden.

Weitere operative Risiken

Bei neu ans Netz angeschlossenen Wind- und Solarparks konnen Verzdgerungen bei der Inbetriebnahme entstehen.
Gruinde dafur kdnnen regulatorische Hirden aufgrund von verzégerten Genehmigungsverfahren sein, da die Einholung
der erforderlichen Genehmigungen von lokalen und nationalen Behdrden abhangig ist. Technisch bedingte
Verzdogerungen konnen zudem durch Stérungen in der Lieferkette, wie beispielsweise Engpassen bei
Photovoltaikmodulen oder anderen wichtigen Komponenten, den Zeitplan des Projekts weiter verzogern, was zu
héheren Kosten flihren kann. Zudem kdnnen Umsatze nicht wie geplant realisiert werden. Schlie8lich kénnen auch
Herausforderungen im Zusammenhang mit dem Netzanschluss und der Sicherung langfristiger Stromabnahmevertrage
zu Verzogerungen fuhren, die sich auf die Gesamtdurchflihrbarkeit und Rentabilitdt des Wind- oder Solarparks
auswirken.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Encavis ist diversen finanzwirtschaftlichen Risiken (zum Beispiel Zinsanderungsrisiken) und bedingt durch ihre
umfangreichen Geschaftsbeziehungen auch Kreditrisiken (zum Beispiel Ausfallrisiken von Vertragspartnern unter
Projektvertragen wie PPAs oder EPC-Agreements) ausgesetzt. Die Finanzierungen auf Holding-Ebene sind, mit
Ausnahme einer revolvierenden Kreditlinie mit schwankender Inanspruchnahme, grundsatzlich Uber die gesamte
Laufzeit zinsgesichert. Die Marktzinsen in den relevanten europaischen Markten sind gegentber dem Vorjahr
gesunken und im historischen Vergleich auf moderatem Niveau, ohne dass es deutliche Anzeichen flr eine Zinswende
zu steigenden Marktzinsen gibt. Auf Projektebene bestehen keine Refinanzierungsrisiken, da die Projektfinanzierungen
langfristig zugesagt sind und sich Uber die lange Kreditlaufzeit tilgen, ohne weitere Endfalligkeiten. Hinsichtlich der
Geschaftsbeziehungen zu Dritten lasst sich Encavis, sofern notwendig, ausreichende Sicherheitsgarantien geben, um
Risiken zu minimieren.

Risiken im Bereich des Asset Managements

Anpassungen im Geschaftsmodell

Im Berichtsjahr wurde das bisherige Drittmittelgeschaft der Encavis Asset Management AG vollstandig in den
Encavis-Konzern integriert und schrittweise in die Encavis Portfolio Management GmbH (,EPM*) Gberfuhrt. Kinftig liegt
der Schwerpunkt nicht mehr auf der Auflage und Betreuung externer Fondsstrukturen, sondern auf dem Verkauf von
Minderheitsanteilen von bis zu 49% an Encavis-Bestandsanlagen nach Inbetriebnahme der Projekte. Dieser
strategische Wechsel verandert die Ertragsbasis des Segments und erhdht die Abhangigkeit von konzerninternen
Projektpipelines sowie von der Marktnachfrage nach Co-Investments in laufende Solar- und Windparks.

Investitions- und Marktrisiken

Unter diesen Rahmenbedingungen bestehen Risiken insbesondere dann, wenn sich Projektfertigstellungen verzégern,
das verflgbare Portfolio nicht im erwarteten Umfang flUr Minderheitenverkaufe geeignet ist oder institutionelle
Investoren - etwa aufgrund des Zinsniveaus, regulatorischer Anforderungen oder erhohter Konkurrenz im
Co-Investment-Segment - ein geringeres Interesse an derartigen Beteiligungsmodellen zeigen. Dies kénnte zu einem
Rackgang der aus Minderheitsverkaufen und begleitenden Dienstleistungen erzielbaren Umsatze flhren. Gleichzeitig
erfordert die Neupositionierung der EPM eine Anpassung von Prozessen, Kompetenzen und regulatorischen
Strukturen, deren Umsetzung vorlibergehende operative Risiken birgt.

Vor dem Hintergrund der laufenden Transformation und der verdnderten Ertragsmechanik werden die vertrieblichen
und geschaftsmodellbezogenen Risiken derzeit als mittleres Risiko eingestuft. Der Encavis-Konzern ist jedoch
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zuversichtlich, das Segment in der neuen Struktur nachhaltig weiterzuentwickeln und die Wertschopfung durch die
Vermarktung von Bestandsanlagen auszubauen.

Compliance Risiken

Steuerrechtliche-Compliance-Risiken

Die steuerlichen Strukturen in den Landermarkten von Encavis konnen aufgrund der Anwendung von Regelungen Uber
ertragsteuerliche Organschaften beziehungsweise Gruppenbesteuerungen, des Nebeneinanders unterschiedlicher
Rechtsformen und der aus auBersteuerlichen Griinden vorhandenen Holdingstrukturen komplex sein. Die hieraus
resultierenden Risiken von steuerlichen Compliance-Versté3en mittigieren lokale Steuerberater. Diese betreuen die
Gesellschaften laufend und stimmen sich bei konzernrelevanten Themen mit Encavis ab. Fir den deutschen
Landermarkt von Encavis wird steuerlichen Risiken durch die Steuerabteilung und die Einschaltung von externen
Steuerberatern begegnet. Beim Erwerb neuer Projekte werden steuerliche Risiken durch eine Tax Due Diligence und
eine Investitionsberechnung sowie bei auslandischen Transaktionen durch Hinzuziehung von Experten des jeweiligen
nationalen Steuerrechts gepruft.

Im internationalen Steuerrecht sind Risiken vor allem durch die Verrechnungspreise innerhalb des Konzerns bedingt.
Konzerninterne Leistungen an die Tochtergesellschaften werden durch die Vergabe von Darlehen und in betragsmafig
deutlich geringerem Umfang auch in Form von Dienstleistungen erbracht. Encavis hat flr die entsprechenden
Abrechnungen Zielgrofen mit Verrechnungspreisexperten abgestimmt.

Auch wenn die Gesellschaft der Ansicht ist, dass steuerliche Risiken umfassend in den Steuerrlickstellungen
bertcksichtigt wurden, kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich im Rahmen zukunftiger in- und auslandischer
AufRenprifungen Steuerbelastungen ergeben. Der Konzern stellt sicher, dass steuerrechtlich relevante Sachverhalte/
Entwicklungen in einem regelmafiigen Turnus mit den steuerlichen Beratern erortert werden.

Unternehmens-Compliance-Risiken
Der Geschaftsbetrieb bedingt das Eingehen rechtlicher Risiken. Neben moglichen Gerichtsprozessen oder
Schiedsgerichtsverfahren hat sich der Encavis-Konzern weiteren Regularien und Grundsatzen zu stellen.

Die Unternehmen des Encavis-Konzerns sind Risiken im Zusammenhang mit Rechtsstreitigkeiten ausgesetzt, an denen
sie zurzeit beteiligt sind oder in Zukunft beteiligt sein kdnnen. Derartige Rechtsstreitigkeiten entstehen im Rahmen der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit, insbesondere aus der Geltendmachung von Ansprichen aus Fehlleistungen und
Fehllieferungen oder aus Zahlungsstreitigkeiten.

Encavis bildet Rickstellungen fiir Prozessrisiken, wenn es wahrscheinlich ist, dass eine Verpflichtung entsteht und eine
adaquate Schatzung des Betrags moglich ist. Im Einzelfall kann eine tatsachliche Inanspruchnahme den
zurlckgestellten Betrag Uberschreiten.

Rechtliche Risiken kdnnen sich aber auch aus Verstoflen gegen interne Richtlinien durch einzelne Mitarbeitende oder
aus VerstoRen gegen andere rechtliche Vorschriften ergeben. Encavis verflgt Uber ein Compliance Management
System, um die von der Geschaftsfuhrung festgelegten Compliance-Themenfelder einer Risikobeurteilung zu
unterziehen und die entsprechend notwendigen Mafnahmen zu ergreifen. Die strikten Compliance-Vorgaben zum
Schutz aller Beteiligten beugen Risiken insbesondere in den Bereichen Antikorruption, Geldwaschebekdmpfung,
Datenschutz und IT-Sicherheit vor, da diese sowohl in Bezug auf finanzielle Schaden als auch auf Reputationsschaden
ein enormes Schadensausmafl haben koénnen. Der Encavis-Konzern halt ein Schulungskonzept vor, um den
Mitarbeitenden Lésungen und Handlungsmoglichkeiten aufzuzeigen, damit die Risiken im Tagesgeschaft Uberblickt
werden und frihzeitig adressiert und rechtzeitig mitigiert werden kdnnen.

Mit Einfihrung des nicht nur flr interne Zwecke, sondern auch fiir externe Geschaftspartner geltenden anonymen
Hinweisgebersystems kdnnen etwaige Missstande, insbesondere Verstofle gegen geltendes Recht sowie gegen interne
Weisungen und Prozesse, gemeldet und anonym nachverfolgt werden.

Verscharfte Verpflichtungen zur Nachhaltigkeitsberichterstattung

Die in den vergangenen Jahren gestartete EU-Offensive Richtung Umbau der europdischen Wirtschaft zu mehr
Klimaneutralitdt und Nachhaltigkeit hat eine Reihe von Verordnungen mit sich gebracht. Viele wurden bereits
verabschiedet, einige sind in den letzten Abstimmungsrunden. Die gesetzlichen Offenlegungspflichten und Regularien
nehmen entsprechend zu. Um das Thema Nachhaltigkeit effektiv in die verschiedenen Geschaftsbereiche und
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Prozesse zu integrieren, wurde innerhalb des Encavis-Konzerns ein interdisziplindrer Nachhaltigkeitsrat gegrindet.
Ferner legt Encavis groSen Wert auf gesellschaftliche Verantwortung sowie ethisches Verhalten und verlangt dies auch
von Geschaftspartnern. Encavis beachtet unter anderem das Gesetz Uber die unternehmerischen Sorgfaltspflichten in
Lieferketten, obwohl Encavis nicht von dem Gesetz erfasst wird. Des Weiteren arbeitet die Abteilung ,Sustainability &
Communications“ an Prozessen und Strukturen, sodass Encavis den Anforderungen der zuklnftig verpflichtenden
Nachhaltigkeitsberichterstattung gerecht werden kann.

Organisatorische Risiken

Personal- und Organisationsrisiken

Der Encavis-Konzern konkurriert im Personalbereich mit anderen Unternehmen um qualifizierte Fach- und
Fuhrungskrafte, um flr zuklnftige Herausforderungen gut aufgestellt zu sein. Es besteht das Risiko, dass offene
Stellen nicht durch entsprechend qualifizierte Fach- und FUhrungskrafte besetzt werden kdnnen. Um offene Stellen zu
besetzen und das Wachstum von Encavis weiter zu erméglichen, richtet Encavis ihren Blick auch nach innen. Encavis
bietet im Bereich Weiterbildung individuelle Beratung flur Mitarbeitende und FUhrungskrafte an und sorgt so fur
Qualitatssicherung und die Schaffung neuer Potenziale im geschaftlichen Alltag.

IT-Risiken (Cyberrisiko und Cybersicherheit)

Die Geschaftstatigkeit des Encavis-Konzerns ist durch die Nutzung und Weiterentwicklung der Informationstechnologie
gekennzeichnet. Alle wesentlichen Geschaftsprozesse werden durch die IT unterstitzt und mit Hilfe moderner
Softwarelésungen abgebildet. Gleichzeitig steigt mit zunehmender Komplexitdt und der Abhangigkeit von der
Verflgbarkeit und Verlasslichkeit der IT-Systeme auch das systeminharente Risiko. Auch regulatorisch nehmen die
Anforderungen an die IT-Sicherheit zu. Insbesondere im Hinblick auf Cyberangriffe, Ausfalle kritischer Systeme sowie
Stoérungen entlang digitaler Prozess- und Lieferketten.

Seit dem Inkrafttreten des deutschen Umsetzungsgesetzes zur NIS2-Richtlinie im Dezember 2025 ergeben sich -
abhangig von der konkreten Betroffenheit einzelner Gesellschaften beziehungsweise Anlagen - zusatzliche
Registrierungs- und Umsetzungsverpflichtungen. FUr in Deutschland erfasste Parks sind unter anderem die
Registrierung beim BSI bis zum 6. Marz 2026 sowie die Implementierung erforderlicher Cybersecurity- und Risk-
Management-MaRnahmen zu adressieren. Vor diesem Hintergrund und parallel zu den Anforderungen aus der EU-
Richtlinie zur Resilienz kritischer Einrichtungen (CER), die starker auf physische Resilienz und Schutz kritischer Anlagen
zielt, verfolgt Encavis einen integrierten Ansatz zur weiteren Scharfung der Sicherheits- und Resilienzarchitektur.

Encavis arbeitet hierzu bereits mit internen und externen Expertinnen und Experten zusammen, um Betroffenheiten,
landerspezifische Umsetzungserfordernisse und priorisierte Manahmenpakete fir Betriebsgesellschaften strukturiert

zu bewerten und umzusetzen. Die fortlaufende Weiterentwicklung eines gruppenweiten
Informationssicherheitsmanagements (ISMS) und die organisatorische Verankerung von Informationssicherheit
unterstitzen dabei die nachhaltige Erfillung der gestiegenen Anforderungen. Neben technischen und

organisatorischen Mafnahmen sind auch Compliance-, Kosten- und Haftungsdimensionen zu berlcksichtigen (unter
anderem Buf3geldrisiken sowie mogliche Implikationen fir D&0O-Deckungssummen und interne Haftungsfreistellungen),
die im Rahmen des Risikomanagements fortlaufend beobachtet und adressiert werden.

Gesamtrisiko

Im Berichtszeitraum wurden diese Risiken im Rahmen eines aktiven Risikomanagements laufend identifiziert,
analysiert und gemanagt. Soweit erforderlich, hat der Encavis-Konzern entsprechende Mafnhahmen zur
Risikosteuerung ergriffen. Die Gesamt-Risikotragfahigkeit von Encavis stutzt die Risikobewertung. Gegenwartig wurden
keine Risiken identifiziert, die entweder einzeln oder in ihrer Gesamtheit den Fortbestand von Encavis gefahrden
konnten.
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Chancenbericht

Ausgewogene Investitionsstrategie
Der konstante Ausbau der Erneuerbaren Energien tragt seit vielen Jahren bereits wesentlich zur Erreichung nationaler
und globaler Klimaschutzziele bei.

So erdffnet das dynamische und wachsende Marktumfeld der Erneuerbaren Energien Encavis laufend neue Chancen
und Opportunitaten. Diese Chancen systematisch zu erkennen und zu nutzen und gleichzeitig mogliche Risiken zu
identifizieren und zu minimieren, ist die Basis flir das nachhaltige Wachstum des Unternehmens.

Dabei nutzt Encavis auch Chancen, die innerhalb des Unternehmens entstehen und beispielsweise zu einer hoheren
Effizienz und Wirtschaftlichkeit des Encavis-Konzerns flhren. Basis fur die Identifizierung, Analyse und erfolgreiche
Umsetzung dieser Chancen sind dabei die Mitarbeitenden des Encavis-Konzerns, deren personliche Qualifikationen mit
den Stellenausschreibungen abgeglichen werden.

Der Encavis-Konzern wird sich auch zukUnftig im Wesentlichen auf die Segmente PV-Freiflachenanlagen und Onshore-
Windkraftanlagen konzentrieren sowie im Segment Asset Management als Dienstleister fur Investments im Bereich
Erneuerbare Energien agieren. Dabei stellt Encavis nach wie vor auf ein risikoaverses Geschaftsmodell mit dem Fokus
auf Bestandsanlagen, schlisselfertige oder Ready-to-build-Projekte ab (sowie im PV-Bereich mit selektiven
Projektentwicklungspartnern auch auf Projekte, die die Baureife noch erreichen muissen). So betreibt Encavis derzeit
eigene Wind- und Solarparks in den Markten Deutschland, Frankreich, die Niederlande, Litauen, Grofbritannien,
Danemark, Schweden, Finnland, Italien und Spanien - allesamt Lander mit einem Investment-Grade-Rating.

Chancen durch meteorologische Entwicklungen

Die Erzeugungsleistung von Wind- und Solarparks ist von meteorologischen Gegebenheiten abhangig. Vor diesem
Hintergrund verfolgt Encavis generell einen konservativen Ansatz bei der Berechnung der Wirtschaftlichkeit der zu
erwerbenden Wind- und Solarparks. Eine positive Abweichung vom prognostizierten langfristigen Mittel bei
Sonnenstunden oder Windaufkommen hat einen unmittelbaren, kurzfristigen Einfluss auf die Ertrags- und Finanzlage
sowie den Cashflow der Gesellschaft. Insbesondere im Bereich der Sonneneinstrahlung herrscht heute eine grofle
Prognosegenauigkeit; die Vorhersagen fur Windaufkommen bleiben volatiler. Encavis geht insgesamt davon aus, dass
sich zukunftig und insbesondere bei neu erworbenen Parks die Abweichungen zwischen Ist- und Planzeiten im
Durchschnitt weiter verringern werden.

Chancen durch das regulatorische Umfeld und internationale Entwicklungen

Die verschiedenen staatlichen Fordermechanismen stitzen in der Regel die Wirtschaftlichkeit der Wind- und
Solarkraftanlagen. Die weltweite Notwendigkeit zum Ausbau Erneuerbarer Energien kann daher neue Regionen und
Lander fUr Encavis attraktiv werden lassen und eine weitere geografische Diversifikation sinnvoll und méglich machen.

Auf europaischer Ebene ist der regulatorische Rahmen im Zuge des ,Fit-for-55“-Pakets deutlich fortentwickelt und in
wesentlichen Teilen bereits in verbindliches Recht Gberfihrt. Mit der Uberarbeiteten Erneuerbare-Energien-Richtlinie
(RED Ill) wurde das EU-weit verbindliche Ziel fur den Anteil Erneuerbarer Energien bis 2030 auf mindestens 42,5%
angehoben (mit dem politischen Anspruch, 45 % zu erreichen). Erganzend zielt REPowerEU darauf ab, die Abhangigkeit
von fossilen Importen weiter zu reduzieren und den Ausbau Erneuerbarer Energien sowie die daflr erforderlichen
Investitionen und Reformen zusatzlich zu beschleunigen. Diese europaischen Leitplanken eroffnen Encavis weiterhin
Chancen sowohl im Heimatmarkt als auch im Ausland, insbesondere durch einen erwartbar anhaltend hohen Projekt-
und Investitionsbedarf in der EU.

Vor dem Hintergrund des russischen Angriffskriegs gegen die Ukraine bleibt die beschleunigte Umstellung der
europaischen Energieversorgung auf Erneuerbare Energien energie- und sicherheitspolitisch besonders bedeutsam.
Der beschleunigte Ausbau starkt die Versorgungssicherheit, reduziert die Abhangigkeit von fossilen Energietragern und
fordert Innovationen im Bereich der Erneuerbaren Energien - wodurch sich zusatzliche Projektchancen entlang der
Wertschopfungskette ergeben kdnnen.

Das italienische Programm ,Energy Release 2.0 bietet energieintensiven Unternehmen fir 36 Monate Strom zu einem
fixen Preis von 65 Euro/MWh und verpflichtet im Gegenzug zur Rickgabe der Energiemengen Gber 20 Jahre durch neu
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zu errichtende EE-Kapazitaten; nach Gesprachen mit der EU-Kommission wurde der Mechanismus 2025 unter
anderem um wettbewerbliche Verfahren und einen Clawback-Baustein angepasst, um Beihilferegeln zu entsprechen.

Der Mechanismus befindet sich inzwischen in der Realisierungsphase: Bis zum 31. Januar 2026 wurden 476 Vertrage
Uber insgesamt 22,5 TWh abgeschlossen. Die Delegation der Errichtungs- beziehungsweise Ruckgabepflicht an
Erzeuger war im Zeitraum vom 16. Februar 2026 bis zum 9. Marz 2026 Uber ein dreiseitiges Addendum im GSE-Portal
moglich.

Fur Encavis ergibt sich daraus eine Chance auf planbare, CfD-ahnliche Erldsprofile und eine beschleunigte
Projektabnahme, die wir durch gezielte Origination in Italien, die Ausrichtung unserer Pipeline auf
ER-Rickgabepflichten sowie ergidnzende Route-to-Market-Optionen (ber das Ubergangs-FER-X-Regime (20-jahrige
CfDs) und vereinfachte Genehmigungswege (PAS/Autorizzazione Unica nach D. Lgs. 190/2024) aktiv nutzen.

Auch in Deutschland sind die Ausbauziele und UmsetzungsmaRnahmen inzwischen konkreter und ambitionierter
ausgestaltet. So ist das gesetzlich verankerte Photovoltaik-Ausbauziel bis 2030 auf 215 GW installierte Leistung
ausgerichtet; hierfur wird ein deutlich hoherer jahrlicher Zubau erforderlich. Flankiert wird dies durch politische
MaBnahmen zur Beschleunigung des PV-Ausbaus (PV-Strategie des BMWK). Flr die Windenergie an Land sieht der
aktuelle Rechtsrahmen bis Ende 2030 ein Ziel von 115 GW vor; parallel ist die Bereitstellung ausreichender Flachen
(Ziel: 2% der Landesflache) als zentraler Hebel adressiert. Der intensive Zubau von Wind- und Solarprojekten auf neu
ausgewiesenen Flachen in Deutschland kann dazu fuhren, dass zunehmend neue Projekte realisiert werden kénnen.
Encavis hat damit die Chance, ihr Portfolio weiter auszubauen und die Zusammenarbeit mit Projektentwicklern zu
intensivieren.

Chancen durch geografische Diversifizierung

Encavis beobachtet und pruft fortlaufend die Entwicklung von Erneuerbaren Energien und entsprechenden
Opportunitaten in anderen Regionen. Hierdurch soll eine Fokussierung sichergestellt werden, es handelt sich aber auch
um Markte, die gemafl Einschatzung von Encavis, aber auch auf Basis objektiver Kriterien Uber stabile
wirtschaftspolitische und aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen verfugen. Die geografische Diversifizierung tragt
dabei zur weiteren Risikoreduzierung des Bestandsportfolios bei, durch eine geringere Abhangigkeit von der
Sonneneinstrahlung beziehungsweise dem Windaufkommen in einzelnen Regionen sowie von theoretisch denkbaren
rickwirkenden Anpassungen in der Forderungssystematik und -héhe.

Chancen aus groflem Bestandsvolumen in den Kernregionen

Encavis ist in europaischen Kernmarkten aktiv, die bereits seit Langerem unter anderem auf Erneuerbare Energien
ausgerichtet sind und Uber einen entsprechenden Bestand an Wind- und Solarparks verfligen, was den zukunftigen
Ausbau und Betrieb des Portfolios unterstltzt. Zudem bietet der Eigenbestand von Encavis vielfaltige Moglichkeiten fur
rentable Investitionen, wodurch sich Chancen einer langfristigen Umsatz- und Ergebnissteigerung der Bestandsprojekte
flr Encavis ergeben.

Chancen durch Innovation

Die Branche der Erneuerbaren Energien profitiert von anhaltenden Innovationen. Sie fihren zum einen dazu, dass sich
die Effizienz von bestehenden Technologien erhéht, und zum anderen dazu, dass neue Technologien zur Marktreife
gebracht werden, die die Wirtschaftlichkeit zuklnftiger Projekte erhéhen oder verlangern (zum Beispiel bifaziale PV-
Module, die auf sogenannten Trackern dem Sonnenstand folgen und die Reflektion vom Untergrund energetisch
verwerten). In vielen Regionen haben Erneuerbare Energien bereits Netzparitat erreicht und stehen im freien
Wettbewerb mit konventionellen Kraftwerken. Mit technisch sowie qualitativ hochwertigen Anlagen durften sich die
Wirtschaftlichkeit und die geografische Einsetzbarkeit der Technologien weiter erhdhen und sich fir den Encavis-
Konzern damit zusatzliche Opportunitdten ergeben. Auch die Etablierung neuer Technologien, wie der Einsatz von
Batteriespeichern oder Wasserstoff und die Anwendung bestehender Technologien, wie der Einsatz von
Energiemanagementsystemen, kdnnten ganz neue Geschaftsmoglichkeiten nach sich ziehen, die meteorologische
Unabhangigkeit bei der Energieerzeugung erhéhen und eine noch bedarfsgerechtere Stromerzeugung und
Dezentralisierung méglich machen.

Weiterhin legt Encavis grolen Wert auf die technischen Komponenten der Parks, deren Zustand und Bauweise wichtig
far den langfristigen Betrieb der Parks sind.
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Chancen durch Geschaftsbeziehungen und Kooperationen

Durch ihre Unternehmensgrofe und den Leistungsnachweis Uber das bereits aufgebaute Bestandsportfolio wird
Encavis am Markt wahrgenommen. Die Vermarktung des erzeugten Stroms erfolgt - je nach Markt und
Projektcharakteristik - Uber gesetzlich garantierte Einspeisevergitungen beziehungsweise Stromeinspeisevertrage,
langfristige Stromabnahmevertrage sowie uber die Direktvermarktung. Auch aufgrund der in den vergangenen Jahren
aufgebauten Kompetenz im Bereich langfristiger Stromabnahmevertrage wird Encavis zunehmend als
Kooperationspartner fir die Realisierung von Projektpipelines angesprochen. Insbesondere PPA-Strukturen mit
Energieversorgern und privatwirtschaftlichen Grofkunden, die typischerweise eine mehrjahrige Preisfixierung und
Lieferverpflichtung umfassen, starken die Positionierung als verlasslicher Vertragspartner und kdénnen zusatzliche
Pipeline-Opportunitaten eréffnen.

Im Laufe der Zeit konnte der Encavis-Konzern so ein breites und verlassliches Netzwerk - unter anderem mit
Projektentwicklern, Generalunternehmern, Betreibern, Dienstleistern, Maklern, Beratern und Banken - aufbauen, das
Transaktionen und Projektumsetzungen unterstltzt. Erganzend ergeben sich Chancen aus der Verzahnung mit dem
Asset-Management-Geschaft: Der Konzern kann institutionellen Investoren strukturierte Beteiligungs- und
Co-Investment-Méglichkeiten anbieten und sich als ,Preferred Partner” fur institutionelle Co-Investments positionieren,
wodurch weitere Investitionspipelines erschlossen werden kdnnen. Die GrofRe des Kraftwerksbestands macht Encavis
zudem attraktiv flr Energieversorger sowie grofle Stromverbraucher, mit denen bereits langfristige
Stromabnahmevertrage abgeschlossen wurden; dies kann die Entwicklung zusatzlicher Kooperationen und
Vermarktungsoptionen unterstitzen.

Prognosebericht

Die nachfolgenden Aussagen enthalten Prognosen und Annahmen, deren Eintreffen nicht sicher ist. Sollte eine oder
mehrere dieser Prognosen oder Annahmen nicht eintreffen, konnen die tatsachlichen Ergebnisse und Entwicklungen
wesentlich von den dargestellten Aussagen abweichen.

Weltwirtschaft bleibt 2026 auf einem moderaten Wachstumspfad

Der IWF erwartet in seinem ,World Economic Outlook Update” vom Januar 2026 fur die Weltwirtschaft eine Fortsetzung
des moderaten Wachstumskurses. Mit einer prognostizierten globalen Wachstumsrate des BIP von 3,3 % bewegt sich
die wirtschaftliche Dynamik auf dem Vorjahresniveau und damit weiterhin unterhalb des langfristigen Durchschnitts der
Vorpandemiejahre 2000 bis 2019. Trotz einer insgesamt robusten Verfassung bleiben die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen von erhdéhten Unsicherheiten gepragt. Hierzu zahlen insbesondere geopolitische Spannungen,
handelspolitische Risiken sowie strukturelle Anpassungsprozesse in einzelnen Volkswirtschaften. Nach Einschatzung
des IWF zeichnet sich fir die fortgeschrittenen Volkswirtschaften weiterhin ein differenziertes Bild ab. Wahrend die US-
Wirtschaft von einer stabilen Binnenkonjunktur profitieren sollte und 2026 eine Wachstumsrate von 2,4 % erreichen
durfte, wird die Entwicklung im Euroraum mit einem Anstieg der Wirtschaftsleistung um 1,3% deutlich
unterproportional ausfallen. Fir Deutschland wird nach der konjunkturellen Schwachephase der Vorjahre wieder ein
leichtes BIP-Wachstum von 1,1 % erwartet.

Anhaltende geopolitische Konflikte dampfen globale Wachstumsdynamik

Der anhaltende Krieg in der Ukraine sowie die Konflikte und Auseinandersetzungen im Nahen Osten haben weiterhin
keinen unmittelbaren Einfluss auf das Wind- und Solarparkportfolio des Encavis-Konzerns, das sich auf
westeuropdische Kernmarkte konzentriert. Direkte operative Auswirkungen auf die Stromproduktion oder die
Vermarktung der erzeugten Energie sind derzeit nicht erkennbar. Mittelbare Risiken ergeben sich jedoch aus maoglichen
weiteren geopolitischen Eskalationen, handelspolitischen Einschrankungen oder zusatzlichen Sanktionsmafinahmen.
Daruber hinaus besteht weiterhin ein generelles Risiko fur kritische Infrastrukturen in Westeuropa, insbesondere fur
Stromnetze, stromproduzierende Anlagen und fur die IT-Systeme des Encavis-Konzerns. Encavis begegnet diesen
Risiken mit einer modernen IT-Infrastruktur, regelmaigen externen Audits und Sicherheitstests sowie einer klaren
strukturellen Trennung zwischen den IT-Systemen des Unternehmens und den technischen Systemen der
stromproduzierenden Anlagen sowie den Stromnetzen. Dies gilt auch umgekehrt, sodass ein Angriff auf die IT von
Encavis keine Auswirkungen auf die Produktion in den Wind- und Solarparks hatte.
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Die Fremdfinanzierung neuer Projekte konnte jedoch durch veranderte Risikoeinschatzungen im Bankensektor
mittelbar beeinflusst werden. Eine Erhdhung der Kreditmargen infolge gestiegener geopolitischer Unsicherheiten kann
grundsatzlich Druck auf die Projektkalkulationen ausliben. Encavis bleibt jedoch durch regelmafige, mindestens
europaweit ausgeschriebene neue Projektfinanzierungen von einzelnen Banken unabhangig und profitiert weiterhin
von der starken Nachfrage der Banken nach Finanzierungen von Projekten im Bereich der Erneuerbaren Energien.
Gleichzeitig besteht zusatzliches Potenzial durch die Bereitstellung von Eigenkapital durch den Groflaktionar KKR.
Encavis ist somit gut aufgestellt, um seine Wachstumsstrategie auch unter veranderten Marktbedingungen erfolgreich
umzusetzen.

Sinkende Inflationsraten geben den Zentralbanken Spielraum fiir eine weitere Lockerung der Geldpolitik

Die Experten des IWF erwarten fir das Jahr 2026 einen weiteren Ruckgang der globalen Inflationsrate um
1,7 Prozentpunkte auf 4,1%. Vor diesem Hintergrund besteht ein gewisser Spielraum fiir eine weitere Lockerung der
Geldpolitik - insbesondere dann, wenn die konjunkturelle Dynamik aufgrund externer Schocks nachlassen sollte.

Erneuerbare Energien unverandert auf einem dynamischen Wachstumspfad

Der weltweite Ausbau der Erneuerbaren Energien setzt sich laut Angaben der IEA auch im Jahr 2026 mit hoher
Dynamik fort. Auf Basis der im Jahr 2025 veroéffentlichten Studie ,Renewables 2025 - Analysis and Forecast to 2030
erwarten die Branchenexperten einen Anstieg der global installierten Leistung aus Erneuerbaren Energien um rund
4.600 GW zwischen 2025 und 2030, insbesondere getrieben durch den dynamischen Ausbau von Photovoltaikanlagen
und Windkraftanlagen (onshore und offshore), auf die der Uberwiegende Teil des Kapazitatszuwachses entfallt. Dabei
stellt Photovoltaik nach Einschatzung der IEA den groften Beitrag zum weltweiten Kapazitdtsausbau dar und entwickelt
sich in zahlreichen Markten zur kostenglinstigsten Form der Stromerzeugung. Sollten sich die Annahmen bestatigen,
dass sich die weltweiten jahrlichen Neuinstallationen erneuerbarer Energiekapazitaten kontinuierlich erhdhen, wurde
die globale installierte Gesamtkapazitat Erneuerbarer Energien bis 2030 nahezu um das Dreifache steigen. Gleichwohl
weist die IEA darauf hin, dass selbst bei Umsetzung der aktuell bestehenden politischen Mafnahmen und
angekundigten Ausbauprogramme weitere Anstrengungen erforderlich sind, um die auf internationaler Ebene
formulierten Klimaziele zu erreichen. Um die Liicke bis 2030 zu schliefen, missen insbesondere die unzureichenden
Investitionen in die Netzinfrastruktur erhéht und die schwerfalligen Verwaltungs- und Genehmigungsverfahren
beschleunigt werden.

Dies spiegeln auch die Diskussionen der internationalen Staatengemeinschaft auf der diesjahrigen Klimakonferenz
COP30 wider. Um die mit den Beschlissen der COP28 vereinbarte Verdreifachung der weltweit installierten Kapazitat
der Erneuerbaren Energien zu erreichen, muissen die nationalen Umsetzungspléane konkretisiert,
Investitionshemmnisse abgebaut und insbesondere der Netzausbau sowie die Integration von flexiblen
Systemkomponenten deutlich beschleunigt werden. Mit dem steigenden Anteil variabler Erzeugung aus Wind- und
Solarenergie gewinnt die Integration dieser Kapazitaten in die bestehenden Stromnetze zunehmend an Bedeutung. Die
IEA betont in diesem Zusammenhang, dass neben dem beschleunigten Ausbau der Netzinfrastruktur insbesondere
Flexibilitdtsoptionen wie Speicher, Lastmanagement und sektorenlbergreifende Kopplung an Bedeutung gewinnen.
Nur so konnen regionale Netzengpasse und zunehmende notwendige Abregelungen vermieden werden. Vor diesem
Hintergrund kommt Batteriespeichern eine wachsende strategische Bedeutung zu. Marktanalysen prognostizieren fur
stationare Batteriespeicher in den kommenden Jahren einen signifikanten Anstieg der installierten Speicherleistung,
der durch steigende Flexibilitatsbedarfe sowie regulatorische Klarstellungen auf europaischer und nationaler Ebene
getragen wird.

Privatwirtschaftliche Stromabnahmevertrage bleiben bedeutend

Die zunehmende Wettbewerbsfahigkeit Erneuerbarer Energien gegenlber konventionellen Erzeugungsformen sowie
das Bekenntnis zahlreicher Unternehmen zu einer klimafreundlichen Energieversorgung sorgen weiterhin fir eine
stabile Nachfrage nach langfristigen Stromabnahmevertragen. Auch in Zukunft werden PPAs eine wichtige Rolle als
Instrument zur Preisabsicherung und Investitionssicherheit spielen. Industrieunternehmen kaufen Anteile an grofien
Projekten fur Erneuerbare Energien und unterzeichnen PPAs, um ihre Betriebe langfristig mit Strom zu versorgen.
Technologieunternehmen - insbesondere aufgrund des immensen Ausbaus im Zuge der Kl-Expansion - zahlen nach
wie vor zu den wichtigsten Abnehmern dieser Vertragsgestaltungen.
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Gesamtaussage zur erwarteten Entwicklung

Die Geschaftsleitung geht auf Basis des zum 29. April 2026 bestehenden Bestandsportfolios sowie in Erwartung von
Standardwetterbedingungen fur das Geschaftsjahr 2026 von einem Anstieg der Umsatzerlose auf 623 Millionen Euro
(2025: 445 Millionen Euro) aus. Der operative Cashflow wird voraussichtlich bei rund 316 Millionen Euro liegen (2025:
185 Millionen Euro).

Die technische Verflugbarkeit (Segment Windparks) beziehungsweise die technische Performance der Anlagen
(Segment PV Parks) im Betrieb soll im Geschéaftsjahr 2026 bei Uber 95 % liegen.

Dieser Ausblick beruht auf folgenden Annahmen:
e  keine wesentlichen rickwirkenden regulatorischen Eingriffe

e keine signifikanten Abweichungen von den langjahrigen Wetterprognosen
Hamburg, den 9. Juni 2026

Geschaftsleitung der ENCAVIS Management General Partner GmbH, Komplementéarin der ENCAVIS Management GmbH
& Co. KG

A

Mario Schirru
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Konzernabschluss der

ENCAVIS Management GmbH & Co. KG

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

in TEUR
Anhang 2025 2024

Umsatzerlése 3.21;5.1 444542 20.019
Sonstige Ertrage 5.2 92.561 747

davon Auflésung von Wertberichtigungen fiir erwartete Kreditverluste 578 0
Andere aktivierte Eigenleistungen 3.22;5.3 10.474 208
Materialaufwand 5.4 -53.121 -1.921
Personalaufwand 5.5 -51.347 -3.493
Sonstige Aufwendungen 5.6 -150.635 -51.557

davon Wertberichtigung fiir erwartete Kreditverluste 5.6 -547 271
Betriebsergebnis vor Abschreibungen (EBITDA) 292.476 -35.997
Abschreibungen 5.7 -193.024 -14.044
Wertminderungen 5.7, 6.2 -230.455 -643.058
Betriebsergebnis (EBIT) -131.004 -693.099
Finanzertrage 5.8 82.346 10.546
Finanzaufwendungen 5.8 -201.061 -29.383
Ergebnis der nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen 6.4 -847 -51
Ergebnis aus der Bewertung der Ausgleichszahlungsverpflichtung 5.8 -251.804 709.706
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) -502.370 -2.281
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 5.9 3.799 2.020
Konzernergebnis -498.572 -261
Posten, die ergebniswirksam umgegliedert werden kdnnen
Wahrungsdifferenzen 5.10 -1.815 268
Sonstiges Ergebnis -1.815 268
Konzerngesamtergebnis -500.387 7
Zurechnung des Konzernergebnisses der Periode
Kommanditisten -498.861 0
Nicht beherrschende Gesellschafter 289 -261
Zurechnung des Konzerngesamtergebnisses der Periode
Kommanditisten -500.678 269
Nicht beherrschende Gesellschafter 291 -262
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in TEUR

Anhang 2025 2024
Konzernergebnis -498.572 -261
ﬁgls;ghersét?z]rgggznngder Zuschreibungen auf Gegenstande des 5.7 423.479 657.102
Verlust/Gewinn aus dem Abgang von Anlagevermoégen 24 0
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen 9.021 4.601
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage -68.220 -713
Finanzertrage 5.8 -82.346 -10.546
Finanzaufwendungen 5.8 201.061 29.383
Ertragsteuern (erfolgswirksam) 5.9 -3.799 -2.020
Ertragsteuern (tatsachlich gezahlt) -18.408 -572
Ergebnis aus Entkonsolidierung 5.2 -348 0
Cashflow aus laufender Geschéaftstétigkeit 185.308 -52.020
Einzahlungen aus dem Verkauf konsolidierter Unternehmen 4.3 503 4.029
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermégen -262.907 -5.220
Einzahlungen aus den Abgangen von Gegenstanden des 38 0
Sachanlagevermogens
ﬁzlsazgg\i:?é%réé:r Investitionen in das immaterielle 11.277 844
Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermégen -1.684 -25.843
Einzahlungen aus dem Verkauf von Finanzanlagevermégen 7.712 642
Erhaltene Dividenden 107 0
Cashflow aus Investitionstéatigkeit -729.179 -1.828.642
Aufnahme von Finanzkrediten 1.303.066 714.059
Tilgung von Finanzkrediten -914.987 -235.311
Tilgung von Leasingverbindlichkeiten -13.895 -653
Erhaltene Zinsen 23.054 1.048
Gezahlte Zinsen -212.407 -5.857
Einzahlungen von Gesellschaftern 6.13 768.255 1.809.821
gzzzearﬂlnuggzrI,I;L(J)rn?r((e)“:rwerb von Gesellschaftsanteilen ohne 6.15 374.734 0
Auszahlungen an Gesellschafter 6.13 -149.799 0
Auszahlungen an nicht beherrschende Anteile -1.269 -189
;:L?Sggsrumr}tgtgise;i‘snﬂgankt verflugungsberechtigten 29.764 30.255
Cashflow aus der Finanzierungstéatigkeit 457.049 2.252.664
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds -86.822 372.001
Veranderungen der Liquiditat aus Wechselkurséanderungen -1.062 143
Veranderung des Finanzmittelfonds -87.884 372.144
Stand am 01.01.2025 (15.01.2024) 6.11 372.144 0
Stand am 31.12.2025 (31.12.2024) 6.11 284.261 372.144
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Konzernbilanz
Aktiva in TEUR
Anhang 31.12.2025 31.12.2024
Langfristige Vermdgenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte 3.5;3.8;6.1 642.035 697.700
Geschafts- und Firmenwert 3.6;6.2 1.063.071 1.275.072
3.7; 3.8; 3.24;
Sachanlagen* 6.3: 6.16 4.023.284 2.735.873
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 3.9;6.4 21.590 18.670
Finanzanlagen 3.10; 6.5 13.393 3.197
Sonstige Forderungen 3.10; 3.11; 6.6 89.459 35.682
Aktive latente Steuern 3.14; 6.7 7.377 19.312
Summe langfristige Vermodgenswerte 5.860.210 4.785.506
Kurzfristige Vermdgenswerte
Vorrate 3.13; 6.8 8.741 6.902
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 3.10; 3.15; 6.9 85.783 74.195
Nicht finanzielle Vermégenswerte 3.15; 6.10 54.637 19.375
Forderungen aus Ertragsteuern 3.14; 6.10 25.393 22.420
Sonstige kurzfristige Forderungen 3.10; 3.15; 6.10 57.176 69.299
Liquide Mittel 3.16; 6.11 360.138 478.000
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 3.16; 6.11 287.981 375.664
Liquide Mittel mit Verfliigungsbeschrénkung 3.16; 6.11 72.157 102.336
Summe kurzfristige Vermodgenswerte 591.869 670.191
Bilanzsumme 6.452.079 5.455.697

* Die Sachanlagen beinhalten die nach IFRS 16 aktivierten Nutzungsrechte. Die Nutzungsrechte werden im gleichen Abschlussposten

ausgewiesen wie die zugrunde liegenden Vermogenswerte, die sich im Eigentum von Encavis befinden.
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Passiva in TEUR

Anhang 31.12.2025 31.12.2024
Eigenkapital
Gesellschafterkapital 6.12 0 0
Rucklagen 6.12 -498.861 0
Sonstige Ricklagen (Wahrungsrucklage) 6.12 -1.548 269
Anteil der Gesellschafter am Eigenkapital -500.409 269
Anteil der nicht beherrschenden Gesellschafter am Eigenkapital 6.12 8.778 8.881
Gesamt -491.631 9.150
Langfristige Schulden
e gﬁ?;‘gzzmtr';se‘:‘ef’;’éi‘gﬁtcuhnr:ge”de 3.17;6.13 2.343.274 1.473.075
:gmjrlr:fe:en Kommanditisten zuzurechnende langfristige 2343274 1.473.075
Ic_;aer;if”rissctriéit\é?r:bindlichkeiten gegenuber nicht beherrschenden 3.20: 6.14 26.082 38.162
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 3.18;6.15 3.043.259 1.899.806
Langfristige Leasingverbindlichkeiten 3.23;6.16 312.213 229.431
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 3.18; 6.19 30.501 2.873
Langfristige Rickstellungen 3.19;6.17 69.230 60.782
Passive latente Steuern 3.14; 6.7 209.040 239.603
Summe andere langfristige Schulden 3.690.325 2.470.657
Summe langfristige Schulden 6.033.599 3.943.732
Kurzfristige Schulden
ég;flrliss;irt‘g:ﬁ\éer;bindIichkeiten gegenuber nicht beherrschenden 3.20: 6.14 1.495 349133
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 3.14; 6.19 14.177 11.686
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 3.18; 6.15 603.797 1.020.145
Kurzfristige Leasingverbindlichkeiten 3.24;6.16 22.088 17.965
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.20; 6.18 202.611 42.946
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 3.18;6.19 43.233 43.785
Kurzfristige Rickstellungen 3.19; 6.17 22.710 17.155
Summe kurzfristige Schulden 910.111 1.502.815
Bilanzsumme 6.452.079 5.455.697
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

in TEUR
Gesell- Rucklagen Sonstige Anteil der Anteil der Gesamt
schafter- Rucklagen Gesell- nicht
kapital (Wahrungs- schafter beherrschen-
ricklage) am Eigen-  den Gesell-
kapital  schafter am
Eigen-
kapital
Stand 15.01.2024
Konzernergebnis -261 -261
Sonstige im Eigenkapital erfasste 269 269 1 268
Ergebnisse
Konzerngesamtergebnis der Periode 269 269 -262 7
Veranderungen Konsolidierungskreis 356.202 356.202
Einzahlung der Gesellschafter 25 74.980 75.005 75.005
Dividende -25 -25
Umwandlung -25 -74.980 -75.005 -75.005
Transaktionen mit nicht
beherrschenden Gesellschaftern 9 347.033 SAOE
Stand 31.12.2024 269 269 8.881 9.150
Stand 01.01.2025 269 269 8.881 9.150
Konzernergebnis -498.861 -498.861 289 -498.572
Sonstige im Eigenkapital erfasste 1817 1817 9 1.815
Ergebnisse
Konzerngesamtergebnis der Periode -498.861 -1.817 -5600.678 291 -5600.387
Dividende -415 -415
Einzahlungen in Anteile nicht 21 21
beherrschender Gesellschafter
Stand 31.12.2025 -498.861 -1.548 -500.409 8.778 -491.631
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Konzernanhang fur das Geschaftsjahr 2025

1 Aligemeine Informationen

Die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG (,ENCAVIS Management“) wurde urspriinglich mit Gesellschaftsvertrag vom
15. Januar 2024 unter der Firma Blitz F24-417 GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main gegriindet und mit Wirkung zum
16. Februar 2024 unter der Handelsregisternummer HRB 13385 in das Handelsregister eingetragen. Anschliefend
wurde die Gesellschaft in die Elbe MidCo GmbH umfirmiert. Aufgrund des Beschlusses der Gesellschafterversammlung
vom 11. September 2024 wurde die Gesellschaft durch Formwechsel in die Elbe MidCo GmbH & Co. KG mit Sitz in
Frankfurt am Main umgewandelt. Die Eintragung in das Handelsregister erfolgte am 20. September 2024 unter der
Handelsregisternummer HRA 53913. AnschlieBend wurde die Firma in ENCAVIS Management GmbH & Co. KG
geandert und der Sitz von Frankfurt am Main nach Hamburg verlegt. Die Firma ist seit dem 9. Januar 2026 unter der
HRA 133164 am Amtsgericht Hamburg eingetragen. Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine
Kommanditgesellschaft. Sie ist gemaf § 267 Abs. 1 HGB i.V.m. § 264a als kleine Kommanditgesellschaft eingestuft.
Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errichtet.

Personlich haftende Gesellschafterin der Kommanditgesellschaft ist die ENCAVIS Management General Partner GmbH
mit Sitz in Frankfurt am Main, eingetragen im Handelsregister beim Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 133853.
Die Komplementarin ist zur Geschaftsfihrung und Vertretung der Gesellschaft berechtigt. Sie fihrt die Geschafte der
Gesellschaft mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns. Herr Mario Schirru wurde am 5. September 2025 zum
Geschaftsfuhrer der ENCAVIS Management General Partner GmbH bestellt. Nach der Niederlegung des Amts durch
Herrn Marjan Fredericks am 16. Dezember 2025 ist Herr Schirru nun alleiniger Geschaftsfuhrer.

Die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG erwarb mit Anteilskaufvertrag vom 23. Februar 2024 die ENCAVIS GmbH
(vormals Elbe BidCo AG, Blitz 21-823 AG). Diese wurde mit Satzung vom 21. Januar 2021 unter der Firma Blitz 21-823
AG mit Sitz in Munchen gegrindet und am 3. Februar 2021 in das Handelsregister eingetragen. In der Folge wurde die
Gesellschaft in die Elbe BidCo GmbH umgewandelt, der Sitz nach Hamburg verlegt und die Firma in ENCAVIS GmbH
geandert.

Am 24. April 2024 verdffentlichte die ENCAVIS GmbH ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot zum Erwerb
samtlicher auf den Namen lautender Aktien der damaligen Encavis AG. Seit dem 4. Dezember 2024 wurde die Encavis
AG mit Sitz in Hamburg, Deutschland, von der ENCAVIS GmbH beherrscht. Mit Verschmelzungsvertrag vom 3. Juni
2025 wurde die Ende 2024 erworbene Encavis AG mit Wirkung zum 1. Januar 2025 auf die ENCAVIS GmbH
verschmolzen.

Gegenstand des Konzernabschlusses sind die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG und ihre verbundenen
Unternehmen (zusammen ,Gruppe“ oder ,Konzern“). Zu den zum Konsolidierungskreis gehérenden Unternehmen
verweisen wir auf die Anteilsbesitzliste in Anhang 16.

Die Geschaftstatigkeit der ENCAVIS Management umfasst das Betreiben von Anlagen zur Produktion von Strom aus
erneuerbaren Energietrégern im In- und Ausland durch die Gesellschaft selbst oder durch ihre Tochtergesellschaften
als freier Stromproduzent.

Des Weiteren gehoren zur Geschaftstatigkeit das Erbringen kaufmannischer, technischer oder sonstiger nicht
genehmigungspflichtiger Dienstleistungen im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Errichtung oder dem Betrieb von
Anlagen zur Produktion von Strom aus erneuerbaren Energietragern im In- und Ausland durch die Gesellschaft selbst
oder durch ihre Tochtergesellschaften und der Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die VerauBerung von
Unternehmensbeteiligungen. Der Konzern erbringt ebenfalls Beratungs- und Asset-Management-Leistungen fur
institutionelle Anleger im Bereich Erneuerbare Energien.

Der Konzernabschluss der ENCAVIS Management wurde freiwillig in Ubereinstimmung mit den International Financial
Reporting Standards (IFRS) des International Accounting Standards Board (IASB) einschlieBlich der Interpretationen
des IFRS Interpretations Committee (IFRS IC) zu den IFRS, wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind, und
den erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellt und wird im
elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht.
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Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, sind verschiedene Posten der Gesamtergebnisrechnung und der Bilanz
zusammengefasst worden. Diese Posten werden im Anhang gesondert ausgewiesen und erlautert. Die
Gesamtergebnisrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Die Angaben im Anhang entsprechen der
jeweiligen Bezeichnung in Euro (EUR), Tausend Euro (TEUR) oder Millionen Euro (Mio. EUR). Bei Prozentangaben und
Zahlen in diesem Bericht konnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsatzlich unter Anwendung des Anschaffungskostenprinzips.
Hiervon ausgenommen sind bestimmte Finanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

Die Geschaftstatigkeit des Konzerns unterliegt saisonalen Einflissen, die zu Schwankungen in den Umsatzen und
Ergebnissen im Verlauf des Jahres fuhren. Saisonal bedingt fallen die Umsatze des Segments PV Parks ublicherweise
im zweiten und dritten Quartal eines Geschaftsjahres hoher aus als im ersten und vierten Quartal, wahrend die
Umsatze und Ergebnisse des Segments Windparks in der Regel im ersten und vierten Quartal eines Geschaftsjahres
hoher ausfallen als im zweiten und dritten Quartal.

Das Geschaftsjahr der ENCAVIS Management beginnt jeweils am 1. Januar und endet am 31. Dezember, mit
Ausnahme des Grindungsjahres, das am 15. Januar 2024 mit der Grindung der Gesellschaft begann und am 31.
Dezember 2024 endete.

Die in den nachfolgenden Abschnitten dargestellten Vorjahresvergleichswerte in Gesamtergebnisrechnung und
Kapitalflussrechnung sind nur eingeschrankt aussagekraftig. Die Erstkonsolidierung der ehemaligen Encavis AG und
ihrer Tochtergesellschaften erfolgte am 4. Dezember 2024. Die Vorjahreswerte beinhalten daher lediglich deren
Ergebnisse fur den Zeitraum vom 4. Dezember bis 31. Dezember 2024 und bilden somit keinen vollstandigen
Zwolfmonatszeitraum ab.

Das Unternehmen ist in keinen weiteren Konzernabschluss einbezogen.

Dieser Konzernabschluss wurde am 9. Juni 2026 vom geschaftsfihrenden Gesellschafter zur Verdffentlichung
freigegeben.

2 Anwendung neuer und uberarbeiteter International Financial
Reporting Standards (IFRS)

Der Konzern hat im Geschaftsjahr die nachfolgend aufgelisteten neuen und Uberarbeiteten und von der EU
Ubernommenen IFRS-Standards und -Interpretationen angewandt. Darin enthalten sind auch die im Rahmen des
fortlaufenden Projekts zur jahrlichen Verbesserung der IFRS (Annual Improvements Project (AIP) to IFRS) des IASB
verdffentlichten Anderungen. Aus der Anwendung dieser Uiberarbeiteten Standards und Interpretationen ergeben sich,
soweit nicht anders angegeben, keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstellung der Ertrags-, Vermogens- und
Finanzlage des Konzerns.

Der Konzern hat im Geschaftsjahr 2025 die nachfolgend aufgelisteten neuen beziehungsweise Uberarbeiteten
Standards und Interpretationen erstmals angewandt:

Neue und gednderte Standards und Interpretationen

Verpflichtend Status des EU- Status der
anzuwenden fiir Endorsements Anwendung von
Geschéftsjahre, die am Encavis

oder nach dem
genannten Datum
beginnen

Anderung - Auswirkungen von R
IAS 21 Wechselkursanderungen bei Mangel an 01.01.2025 Ubernahme erfolgt  Angewendet
Umtauschbarkeit von Wahrungen

Erstmals in der Berichtsperiode anzuwendende Standards, Interpretationen und Anderungen von Standards und
Interpretationen, die Auswirkungen auf die in der Berichtsperiode berichteten Betrage und Angaben hatten

Die neuen und geédnderten Standards/Interpretationen fihren zu keinen wesentlichen Auswirkungen auf den
vorliegenden Konzernabschluss.

Die Anderung an IAS 21 ist fiir ENCAVIS Management derzeit nicht relevant.
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Neue und geanderte IFRS und Interpretationen, die noch nicht verpflichtend anzuwenden sind

Des Weiteren wurden vom IASB oder IFRS IC folgende neue Standards oder Interpretationen veroffentlicht
beziehungsweise geandert, deren verpflichtender Anwendungszeitpunkt noch in der Zukunft liegt oder die von der
Europaischen Kommission noch nicht zur Anwendung anerkannt wurden.

Neue und gednderte Standards und Interpretationen

Verpflichtend Status des EU- Status der
anzuwenden fiir Endorsements Anwendung von
Geschaftsjahre, die am Encavis

oder nach dem
genannten Datum

beginnen

Anderung - Umrechnung in eine hochinflationére Ubernahme nicht Nicht
IAS 21 Darstellungswahrung 01.01.2027 erfolgt angewendet

Tochterunternehmen ohne 6ffentliche Ubernahme nicht Nicht
IFRS 19 Rechenschaftsplicht: Angaben 01.01.2027 erfolgt angewendet

IFRS 18 Darstellung und Angaben im Abschluss 01.01.2027 Ubernahme erfolgt Nicht
angewendet

IFRS 9, IFRS 7 A_nderu_ng - Klassifizierung und Bewertung von 01.01.2026 Ubernahme erfolgt Nicht
Finanzinstrumenten angewendet

IFRS 9, IFRS 7 Anderung - Vertrage Uber naturabhangige 01.01.2026 Ubernahme nicht Nicht
Stromversorgung erfolgt angewendet

IAS 7, IFRS 1, Jéhrlli.che Verbesserungen der IFRS (Volume 11) . Nicht
IFRS 7, mit Anderungen an IAS 7, IFRS 1, IFRS 7, IFRS 9 01.01.2026 Ubernahme erfolgt angewendet

IFRS 9, IFRS 10 und IFRS 10

Die Anderung an IAS 21 ist fiir ENCAVIS Management derzeit nicht relevant.

Der neue Standard IFRS 19 wird nach derzeitigem Kenntnisstand keinen wesentlichen Einfluss auf den Konzern
haben.

Der neue Standard IFRS 18, die Anderung an den Standards IFRS 9 und IFRS 7 und die jahrlichen Verbesserungen der
IFRS (Volume 11) sind fur ENCAVIS Management grundsatzlich relevant. In welchem Umfang der neue Standard und
die Anderung an den bestehenden Standards Auswirkungen auf den Konzern haben werden, ist seitens ENCAVIS
Management derzeit noch in Prifung.

3 Wesentliche Bilanzierungs-, Bewertungs- und
Konsolidierungsgrundsatze

3.1 Konsolidierungsgrundsatze

In den Konzernabschluss sind die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG sowie alle von ihr beherrschten wesentlichen
in- und auslandischen Tochtergesellschaften einbezogen. Eine Beherrschung liegt vor, wenn die Gesellschaft
schwankenden Renditen aus ihrem Engagement ausgesetzt ist beziehungsweise Anrechte auf diese besitzt und die
Méglichkeit hat, diese Renditen mittels ihrer Verfigungsgewalt zu beeinflussen. In der Regel handelt es sich um
Beherrschung bei Vorliegen einer mittelbaren oder unmittelbaren Stimmrechtsmehrheit. Die Ergebnisse der im Laufe
des Jahres erworbenen oder verdufierten Tochterunternehmen werden ab dem Erwerbszeitpunkt beziehungsweise bis
zu ihrem Abgangszeitpunkt in die Gesamtergebnisrechnung einbezogen. Konzerninterne Geschaftsvorfalle werden zu
gleichen Konditionen wie mit fremden Dritten abgeschlossen.

Die Auswirkungen konzerninterner Geschaftsvorfalle werden eliminiert. Ausleihungen und andere Forderungen sowie
Verbindlichkeiten zwischen den konsolidierten Gesellschaften werden gegeneinander aufgerechnet, Zwischengewinne
und -verluste eliminiert und konzerninterne Ertrage mit den entsprechenden Aufwendungen verrechnet.

Unternehmen, bei denen die ENCAVIS Management einen mafdgeblichen Einfluss auf die Finanz- und Geschaftspolitik
hat (assoziierte Unternehmen), werden in der Regel nach der Equity-Methode bewertet, ebenso wie Joint Ventures, die
gemeinsam mit anderen Unternehmen kontrolliert werden. Eine gemeinsame Unternehmung wird dann als Joint
Venture klassifiziert, wenn die Parteien, die die Unternehmung gemeinsam kontrollieren, Rechte auf das
Nettovermégen der Unternehmung haben. Anderungen des Anteils am Eigenkapital der Unternehmung
beziehungsweise des Joint Venture, die nicht in der Gesamtergebnisrechnung erfasst werden mussen, werden direkt
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im Eigenkapital erfasst. Es werden dieselben Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden angewendet, um den Anteil der
ENCAVIS Management am Eigenkapital aller Unternehmen nach der Equity-Methode zu bestimmen.

Alle konsolidierten Tochterunternehmen, mit der Ausnahme der Enertrag Aisne XII SAS, haben einen mit der ENCAVIS
Management Ubereinstimmenden Abschlussstichtag. Die Enertrag Aisne XIlI SAS hat ein Geschaftsjahr vom 1. April bis
31. Marz. Fur Konsolidierungszwecke wurde ein Zwischenabschluss zum 31. Dezember 2025 erstellt.

Die folgende Tabelle zeigt die wichtigsten Bewertungsgrundsatze, die der Erstellung des Konzernabschlusses zugrunde

liegen:

Bilanzposten

Bewertungsgrundsatz

Aktiva

Immaterielle Vermdgenswerte

Fortgeflhrte Anschaffungs- oder Herstellungskosten (IAS 38)

Geschafts- und Firmenwert

Anschaffungskosten abzuglich moglicher Wertminderungen
(IFRS 3)

Sachanlagen

Fortgeflhrte Anschaffungs- oder Herstellungskosten (IAS 16)

Nutzungsrechte

Detaillierte Beschreibung im Abschnitt 3.23 (IFRS 16)

Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen

Fortentwicklung des anteiligen Nettovermogens (IAS 28)

Finanzanlagen

Detaillierte Beschreibung im Abschnitt 3.10 (IFRS 9)

Derivative Finanzinstrumente

Detaillierte Beschreibung im Abschnitt 3.11 (IFRS 9)

Sonstige Forderungen

Fortgeflhrte Anschaffungskosten (IFRS 9)

Aktive latente Steuern

Detaillierte Beschreibung im Abschnitt 3.14 (IAS 12)

Vorrate

Nach dem Niederstwertprinzip (IAS 2)

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Fortgeflihrte Anschaffungskosten abzlglich der erwarteten
Kreditverluste (IFRS 9)

Nicht finanzielle Vermégenswerte

Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Forderungen aus Ertragsteuern

Zum Nennwert (IAS 12)

Sonstige kurzfristige Forderungen

Fortgeflhrte Anschaffungskosten (IFRS 9)

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Zum Nennwert (IFRS 9)

Bilanzposten

Bewertungsgrundsatz

Passiva

Verbindlichkeiten gegenuber nicht beherrschenden
Gesellschaftern

Detaillierte Beschreibung im Abschnitt 3.19 (IFRS 9)

Finanzielle Verbindlichkeiten

Fortgeflhrte Anschaffungskosten unter Anwendung der
Effektivzinsmethode (IFRS 9)

Derivative Finanzinstrumente

Detaillierte Beschreibung im Abschnitt 3.11 (IFRS 9)

Leasingverbindlichkeiten

Detaillierte Beschreibung im Abschnitt 3.23 (IFRS 16)

Sonstige Verbindlichkeiten

Erfullungsbetrag (IFRS 9)

Rickstellungen

Erflllungsbetrag (IAS 37)

Passive latente Steuern

Detaillierte Beschreibung im Abschnitt 3.14 (IAS 12)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Fortgeflhrte Anschaffungskosten (IFRS 9)

3.2 Unternehmenszusammenschliisse

Ein erworbener Satz von Aktivitdten und Vermogenswerten erfordert fir die Einordnung als Geschéftsbetrieb eine
Eingabe (Input) und einen substanziellen Prozess, die gemeinsam zur Fahigkeit zur Schaffung von Ergebnissen
(Outputs - Herstellung von Waren oder Dienstleistungen) beitragen. Konzentriert sich der mafigebliche Teil des
Zeitwerts des erworbenen Bruttovermdgens auf einen einzelnen identifizierbaren Vermogenswert oder eine Gruppe
vergleichbarer Vermogenswerte, so liegt kein Geschaftsbetrieb im Sinne des IFRS 3 vor. Der Erwerb stellt somit keinen
Unternehmenszusammenschluss, sondern einen Erwerb von Vermdgenswerten dar. Diese werden zu
Anschaffungskosten bewertet, wobei Differenzen zu dem erworbenen Nettovermdgen nach relativen Werten auf die
Vermogenswerte verteilt werden. Ein Ansatz von Geschéafts- oder Firmenwert ist ebenso wie die Entstehung eines
Badwills ausgeschlossen.
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Der Erwerb von Geschéftsbetrieben wird nach der Erwerbsmethode bilanziert. Die bei einem Unternehmens-
zusammenschluss Ubertragene Gegenleistung ist zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten, der sich bestimmt aus der
Summe der zum Tauschzeitpunkt gultigen beizulegenden Zeitwerte der Ubertragenen Vermogenswerte, der von den
friheren Eigentimern des erworbenen Unternehmens Ubernommenen Schulden und der vom Konzern emittierten
Eigenkapitalinstrumente im Austausch gegen die Beherrschung des erworbenen Unternehmens. Mit dem
Unternehmenszusammenschluss verbundene Kosten sind bei Anfall grundséatzlich erfolgswirksam zu erfassen.

Die erworbenen identifizierbaren Vermogenswerte und Ubernommenen Schulden sind mit ihren beizulegenden
Zeitwerten zu bewerten. Hierzu gelten insbesondere folgende Ausnahmen:

. Leasingverhaltnisse werden mit dem Barwert der verbleibenden Leasingzahlungen gemafl IFRS 16
"Leasingverhaltnisse" bewertet, als handele es sich bei dem erworbenen Leasingverhadltnis um ein neues
Leasingverhaltnis zum Erwerbszeitpunkt. Der Nutzungsrechtsvermogenswert wird in  Hohe der
Leasingverbindlichkeit angepasst um gunstige oder ungunstige Leasingbedingungen im Vergleich zu
marktublichen Konditionen, angesetzt.

. Latente Steueranspriiche oder latente Steuerschulden und Vermodgenswerte oder Verbindlichkeiten in
Verbindung mit Vereinbarungen flr Leistungen an Arbeitnehmer sind gemaf IAS 12 ,Ertragsteuern®
beziehungsweise IAS 19 , Leistungen an Arbeitnehmer* zu erfassen und zu bewerten.

. Schulden oder Eigenkapitalinstrumente, die sich auf anteilsbasierte Vergltungen oder auf den Ersatz
anteilsbasierter Vergutungen durch den Konzern beziehen, sind zum Erwerbszeitpunkt geméaf IFRS 2
LAnteilsbasierte Vergltung” zu bewerten.

. Vermogenswerte (oder VerauBerungsgruppen), die gemafl IFRS 5 ,Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche” als zur Verauerung gehalten eingestuft werden, sind
gemaf diesem IFRS zu bewerten.

Der Geschéfts- oder Firmenwert entspricht dem Uberschuss aus der Summe der (bertragenen Gegenleistung, dem
Betrag aller nicht beherrschenden Anteile an dem erworbenen Unternehmen, dem beizulegenden Zeitwert des zuvor
vom Erwerber gehaltenen Eigenkapitalanteils an dem erworbenen Unternehmen (sofern gegeben) und dem Saldo der
zum Erwerbszeitpunkt bestehenden Betrage der erworbenen identifizierbaren Vermogenswerte und der
Ubernommenen Schulden. Fir den Fall, dass nach erfolgter nochmaliger Beurteilung der dem Konzern zuzurechnende
Anteil am beizulegenden Zeitwert des erworbenen identifizierbaren Nettovermdgens grofler ist als die Summe aus der
Ubertragenen Gegenleistung, dem Betrag der nicht beherrschenden Anteile an dem erworbenen Unternehmen und
dem beizulegenden Zeitwert des zuvor vom Erwerber gehaltenen Eigenkapitalanteils an dem erworbenen Unternehmen
(sofern gegeben), ist der Ubersteigende Betrag unmittelbar als Ertrag erfolgswirksam (innerhalb der sonstigen
betrieblichen Ertrage) zu erfassen.

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter, die gegenwartig Eigentumsrechte vermitteln und dem Inhaber im Falle der
Liquidation das Recht geben, einen proportionalen Anteil am Nettovermégen des Unternehmens zu erhalten, sind bei
Zugang entweder zum beizulegenden Zeitwert oder zum entsprechenden Anteil der bilanzierten Betrdge des
identifizierbaren Nettovermdgens zu bewerten. Dieses Wahlrecht kann bei jedem Unternehmenszusammenschluss neu
ausgeubt werden. Andere Komponenten von Anteilen nicht beherrschender Gesellschafter sind mit ihren
beizulegenden Zeitwerten oder den Wertmafistaben zu bewerten, die sich aus anderen Standards ergeben.

Wenn die erstmalige Bilanzierung eines Unternehmenszusammenschlusses am Ende des Geschaftsjahres, in dem der
Unternehmenszusammenschluss stattfindet, unvollstandig ist, gibt der Konzern fur die Posten mit unvollstandiger
Bilanzierung vorlaufige Betrage an. Die vorlaufig angesetzten Betrédge sind wahrend des Bewertungszeitraums zu
korrigieren oder zusatzliche Vermdgenswerte oder Schulden sind anzusetzen, um die neuen Informationen tUber Fakten
und Umstande widerzuspiegeln, die zum Erwerbszeitpunkt bestanden und die die Bewertung der zu diesem Stichtag
angesetzten Betrage beeinflusst hatten, wenn sie bekannt gewesen waren.

3.3 Fremdwahrungsumrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Der Euro entspricht der funktionalen und der Berichtswahrung der
ENCAVIS Management. Die in auslandischer Wahrung aufgestellten Jahresabschlisse der einbezogenen
Tochtergesellschaften werden nach dem Konzept der funktionalen Wahrung gemaf IAS 21 in Euro umgerechnet. Die
funktionale Wahrung auslandischer Gesellschaften wird durch das primare wirtschaftliche Umfeld, in dem sie
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operieren, bestimmt. Aktiv- und Passivposten werden mit dem Bilanzstichtagskurs umgerechnet, wahrend das
Eigenkapital mit Ausnahme der direkt im Eigenkapital erfassten Ertrége und Aufwendungen zu historischen Kursen
gefuhrt wird. Die hieraus entstehenden Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden bis zum Abgang der
Tochtergesellschaft erfolgsneutral behandelt und als gesonderte Position im Eigenkapital ausgewiesen. Die Posten der
Gesamtergebnisrechnung werden mit gewichteten Durchschnittskursen in Euro umgerechnet.

Der Wahrungsumrechnung liegen die nachfolgenden Wechselkurse zugrunde:

1 Euro = Stichtagskurse Durchschnittskurse

31.12.2025 31.12.2024 2025 2024
Britisches Pfund (GBP) 0,8726 0,8292 0,8566 0,8280
Danische Krone (DKK) 7,4689 7,4578 7,4634 7,4589
Lew (BGN) 1,9558 1,9558 1,9558 1,9558
Norwegische Krone (NOK) 11,8430 11,7950 11,7169 11,7447
Schwedische Krone (SEK) 10,8215 11,4590 11,0646 11,5040
Schweizer Franken (CHF) 0,9314 0,9412 0,9371 0,9526

3.4 Bedeutende Bilanzierungsentscheidungen und Hauptquellen von Schatzungsunsicherheiten

Im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses werden in einigen Fallen Schatzungen vorgenommen und
Annahmen getroffen, die die Anwendung von Rechnungslegungsmethoden und die Hohe der ausgewiesenen
Vermogenswerte, Schulden, Ertrage und Aufwendungen betreffen. Die tatsachlichen Werte kdnnen von diesen
Schatzungen abweichen. Die Schatzungen und die zugrunde liegenden Annahmen werden fortlaufend Uberpruft. Die
Anpassungen von Schatzungen werden prospektiv erfasst.

Im Folgenden werden die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie die sonstigen wesentlichen Quellen von
Schatzungsunsicherheiten zum Ende der Berichtsperiode angegeben, durch die ein betrachtliches Risiko entstehen
kann, dass innerhalb des nachsten Geschaftsjahres eine wesentliche Anpassung der ausgewiesenen Vermogenswerte
und Schulden erforderlich wird.

Wirtschaftliche Nutzungsdauer des Sachanlagevermégens und der immateriellen Vermogenswerte

Bei der Bewertung von Vermdgenswerten des Sachanlagevermdgens und immateriellen Vermdgenswerten ist die
erwartete Nutzungsdauer der Vermogenswerte zu schatzen, dabei werden insbesondere vertragliche Bestimmungen,
Branchenerkenntnisse und Einschatzungen des Managements berlcksichtigt. Weitere Erlduterungen sind in Anhang
3.5 und Anhang 3.7 enthalten.

Vertragslaufzeit von Leasingverhaltnissen

Fur die Bewertung der Leasingverbindlichkeiten und Nutzungsrechte im Rahmen von Leasingverhéltnissen gemaf
IFRS 16 ist eine Schatzung der Laufzeit des Leasingverhaltnisses notwendig, insbesondere muss die
Wahrscheinlichkeit fur die Inanspruchnahme von Verlangerungsoptionen eingeschatzt werden. Erlauterungen zur
Schatzung sind in Anhang 3.23 und Anhang 6.16 zu finden.

Wertminderung des Geschafts- oder Firmenwerts

Fur die Bestimmung des Vorliegens einer Wertminderung des Geschafts- oder Firmenwerts ist es erforderlich, den
beizulegenden Zeitwert abzlglich Verduferungskosten der Gruppe der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zu
ermitteln, der dem Geschéafts- oder Firmenwert zugeordnet worden ist. Die Berechnung des beizulegenden Zeitwertes
abzlglich  Verauferungskosten bedarf der Schatzung kinftiger Cashflows aus der Gruppe der
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten sowie eines geeigneten Kapitalisierungszinssatzes fir die Barwertberechnung.
Wenn die tatsachlich erwarteten klnftigen Cashflows geringer als bisher geschatzt ausfallen, kann sich eine
wesentliche Wertminderung ergeben. Die jahrliche Uberpriifung auf Werthaltigkeit der Geschafts- oder Firmenwerte
gemaf IAS 36 erfolgt zum Bilanzstichtag.

Im Vergleich zum Vorjahr besteht ein Rickgang des Geschéafts- oder Firmenwerts, welcher aus der Wertminderung der
Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten ,Asset Management“ aus der jahrlichen Uberpriifung der
Geschafts- oder Firmenwerte auf Werthaltigkeit resultiert. Details hierzu finden sich in Kapitel 5.7 Abschreibungen und
Wertminderungen und in Kapitel 6.2 Geschafts- oder Firmenwerte.
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Wertminderung des Sachanlagevermoégens und der immateriellen Vermogenswerte

Uber den Impairment-Test infolge der Identifikation eines von insgesamt sechs Triggering Events fiir alle Gruppen wird
der erzielbare Betrag des Vermogenswerts geschatzt, um den Umfang eines eventuellen Wertminderungsaufwands
festzustellen. Bei der Ermittlung des erzielbaren Betrags unterliegen mehrere Input-Faktoren erheblichen
Schatzunsicherheiten und Ermessensspielrdumen, insbesondere die geschatzten kunftigen Zahlungsstrome der
Assets, deren geschatzte Nutzungsdauer sowie die zur Abzinsung der Zahlungsstrome verwendeten
Kapitalmarktparameter. Die Analyse der Triggering Events ergab eine notwendige Uberprifung der Werthaltigkeit fur 33
zahlungsmittelgenerierende Einheiten, welche alle Teil der Gruppe ,Solar® sind. Der Impairment-Test ergab im
Geschaftsjahr einen Wertminderungsbedarf auf die Sachanlagen in Hohe von TEUR 14.431 (Vorjahr: TEUR O) und auf
die immateriellen Vermogenswerte in Hohe von TEUR 4.023 (Vorjahr: TEUR 0). Dieser wurde ergebnismindernd erfasst.
Details hierzu finden sich insbesondere in Kapitel 5.7 Abschreibungen und Wertminderungen.

Wertminderung der finanziellen Vermogenswerte

Der Wertminderungsaufwand fur finanzielle Vermdgenswerte basiert grundsatzlich auf Schatzungen fir Kreditausfalle
und erwarteten Ausfallquoten anhand der eingangs beschriebenen Bewertungsparameter sowie gegebenenfalls auf
individuellen Einschatzungen auf Einzelfallbasis im Falle tatsachlich ausfallgefahrdeter Posten. Der Konzern Ubt bei
dieser Einschatzung gewisse Ermessensspielraume aus. Auch geringe Abweichungen bei den fur die Kalkulation
verwendeten Bewertungsparametern, wie beispielsweise den Zinssatzen, kobnnen - insbesondere aufgrund der Hohe
der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen - zu wesentlichen Abweichungen in der Berechnung fliihren.

Unternehmenszusammenschliisse und Erwerbe von Vermoégenswerten

Alle identifizierbaren Vermogenswerte und Schulden werden bei der Erstkonsolidierung im Rahmen von
Unternehmenserwerben und Erwerben von Vermodgenswerten, unter BerlUcksichtigung der in Abschnitt 3.2
beschriebenen Ausnahmen mit ihren beizulegenden Zeitwerten angesetzt. Die angesetzten Zeitwerte sind mit
Schatzunsicherheiten behaftet. Sofern immaterielle Vermdgenswerte identifiziert werden, wird der beizulegende
Zeitwert mittels allgemein anerkannter Bewertungsverfahren ermittelt. Den Bewertungen liegen die Planungen der
Gesellschaft zugrunde, die unter Berlcksichtigung von vertraglichen Vereinbarungen auf den Schatzungen des
Managements beruhen. Ein sich ergebender Unterschiedsbetrag zwischen der Ubertragenen Gegenleistung und dem
anteiligen beizulegenden Zeitwert der identifizierbaren Nettovermogenswerte wird bei
Unternehmenszusammenschlissen als Geschafts- oder Firmenwert erfasst. Unterschiedsbetrage zwischen
identifizierbaren Vermoégenswerten und ihren Zeitwerten werden auf die mafgeblichen Assets der Gesellschaft
aktiviert.

Ebenso unterliegt insbesondere die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von bedingten Gegenleistungen
Schatzunsicherheiten, da diese von kinftigen, mitunter schwer prognostizierbaren Ereignissen abhangen. Die im
Erwerbszeitpunkt angesetzte Hohe der bedingten Gegenleistungen kann den Gesamtkaufpreis und damit auch den
ermittelten Unterschiedsbetrag erheblich beeinflussen.

Bewertung von Minderheitsanteilen an Personengesellschaften

Die Verbindlichkeiten gegenlUber Mitgesellschaftern mit Minderheitsanteil an Personengesellschaften werden
basierend auf den Barwerten der zukunftigen geplanten Cashflows Uber die Mindestlaufzeit und den
Auseinandersetzungsanspruchen ermittelt. Die Ermittlung der Cashflows, die Mindestlaufzeit und die HOhe der
Auseinandersetzungsanspriche unterliegen Schatzunsicherheiten, da diese von einer Vielzahl kunftiger, mitunter
schwer prognostizierbarer Ereignisse, abhangen, insbesondere von der kunftigen Ertrags- und Liquiditdtsentwicklung
der Personengesellschaften, der Verflgbarkeit ausschittungsfahiger Mittel, der AuslUbung gesellschaftsvertraglich
geregelter Kundigungs-, Austritts- oder Andienungsrechte, moglichen vorzeitigen oder verlangerten Laufzeiten sowie
vom Eintritt von Auseinandersetzungsfallen und sonstigen rechtlichen oder wirtschaftlichen Rahmenbedingungen.

Bewertung der den Kommanditisten zuzurechnenden Ausgleichszahlungsverpflichtung

Die Ermittlung der Abfindungsverpflichtung an die Kommanditisten basiert auf einer Unternehmensbewertung und ist
von mehreren mit erheblichen Schatzunsicherheiten behafteten Inputfaktoren abhangig, insbesondere von den
kunftigen Zahlungsuberschissen des Konzerns und den zur Abzinsung verwendeten Kapitalmarktparametern.

Die Bewertung erfolgt unter Anwendung eines Discounted Cashflow Verfahrens (DCF), bei dem die zuklnftigen
Zahlungsuberschisse des Konzerns auf Grundlage einer mehrjahrigen Unternehmensplanung prognostiziert werden.
Diese Planung umfasst insbesondere Annahmen zu Umsatzerlésen, operativen Aufwendungen, Investitionen sowie
steuerlichen Rahmenbedingungen und reflektiert die erwartete wirtschaftliche Entwicklung der operativen Einheiten.
Fir Zeitraume Uber den Detailplanungszeitraum hinaus wird ein Terminal Value unter Annahme einer langfristigen
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Wachstumsrate  bestimmt. Die prognostizierten Zahlungsstrome werden mit einem risikoadaquaten
Kapitalisierungszinssatz (Weighted Average Cost of Capital, WACC) auf den Bewertungsstichtag diskontiert.

Die Hohe der Ausgleichszahlungsverpflichtung wird somit mafigeblich durch den ermittelten Unternehmenswert
beeinflusst. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgeflihrten Anschaffungskosten unter Berlicksichtigung aktualisierter
Erwartungen hinsichtlich der zukiinftigen Zahlungsstréme sowie der Kapitalmarktparameter. Anderungen dieser
Inputfaktoren werden erfolgswirksam im Finanzergebnis erfasst, da das den Kommanditisten zuzurechnende Ergebnis
Uber die Neubewertung der Verpflichtung abgebildet wird.

Die Bewertung basiert in erheblichem Umfang auf nicht beobachtbaren Inputfaktoren (Level 3 Bewertung), die mit
wesentlichen Schatzunsicherheiten behaftet sind. Zu den wesentlichen Inputparametern zahlen insbesondere:

. die prognostizierten zuklnftigen Zahlungsiberschiisse, welche mafigeblich von Strompreisannahmen,
meteorologischen Bedingungen (Wind- und Solareinstrahlung), regulatorischen Rahmenbedingungen sowie
der technischen Verfligbarkeit der Anlagen beeinflusst werden,

o der Diskontierungssatz (WACC), der die aktuellen Kapitalmarktbedingungen sowie das spezifische Risiko des
Geschaftsmodells widerspiegelt, sowie

. die langfristige Wachstumsrate zur Bestimmung des Terminal Value.

Aufgrund der hohen Abhéngigkeit der Bewertung von diesen Annahmen kénnen bereits moderate Anderungen
einzelner Inputfaktoren zu wesentlichen Abweichungen in der Hohe der bilanzierten Ausgleichszahlungsverpflichtung
flhren. Insbesondere reagieren die ermittelten Werte sensitiv auf Veranderungen des Diskontierungssatzes sowie der
langfristigen Wachstumsannahme und der zugrunde gelegten Cashflow Prognosen.

Ansatz von Forderungen fiir Anspriiche gegen Versicherungen

Die Ermittlung von Forderungen aus Versicherungsentschadigungen basiert auf den Werten, welche aus Sicht des
Managements voraussichtlich auf Basis von abgeschlossenen Versicherungen flir Betriebsunterbrechungen oder
Schaden an den Anlagen geltend gemacht werden kénnen. Die tatsachlichen Erstattungen aus der Geltendmachung
dieser Anspriiche kdnnen hingegen nicht exakt beziffert werden, da diese vom Ausgang entsprechender Einigungen mit
den Versicherungen oder Verfahren vor Gerichten abhangen. Dementsprechend werden die Forderungen auf Basis
einer Einschatzung der Erfolgswahrscheinlichkeit der jeweiligen Verfahren ermittelt.

Wertermittlung derivativer Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente (Zinssicherungsgeschafte, PPAs) werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die
angesetzten Zeitwerte unterliegen Schatzunsicherheiten hinsichtlich der kinftigen Zahlungsstrome zur Ermittlung des
Barwerts sowie der zur Abzinsung dieser Zahlungsstrome verwendeten Kapitalmarktparameter. Die kunftigen
Zahlungsstrome der PPAs hangen sowohl von der Entwicklung der Strompreise respektive der zugrundeliegenden
Strompreiskurven als auch von den tatsachlich produzierten Strommengen ab.

Wertermittlung von Riickbauverpflichtungen

Die Bilanzierung von Ruckbaurtckstellungen ist mit erheblichen Schéatzunsicherheiten verbunden, die aus
verschiedenen Faktoren resultieren. Dazu gehodren die schwer vorhersehbaren zukunftigen Kosten fur den Rickbau,
der unsichere Zeitpunkt des Riickbaus, mégliche technologische Entwicklungen, Anderungen in den rechtlichen
Rahmenbedingungen und die Wahl des richtigen Abzinsungssatzes. Diese Unsicherheiten erfordern eine regelmafiige
Uberpriifung und Anpassung der Rickbauriickstellungen, um eine verléssliche Bilanzierung zu gewéhrleisten.

3.5 Immaterielle Vermogenswerte

Die immateriellen Vermogenswerte verfugen alle, mit Ausnahme der Geschafts- und Firmenwerte, Uber eine begrenzte
Nutzungsdauer und sind zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten abzuglich planmaRiger linearer Abschreibungen
bewertet. Die Abschreibungen werden entsprechend der wirtschaftlichen Nutzungsdauer vorgenommen. ENCAVIS
Management weist erworbene Projektrechte flr Energieerzeugungsanlagen bis zum Baubeginn der Anlage als solche
im immateriellen Vermdgen aus. Mit Baubeginn werden diese in das Sachanlagevermégen umgebucht, da diese in die
Energieerzeugungsanlage einflieBen. Im Encavis-Konzern existieren Ulberwiegend erworbene immaterielle
Vermogenswerte. Selbst erstellte immaterielle Vermdgenswerte, die in geringerem Umfang ausgewiesen werden, sind
zu ihren Herstellungskosten erfasst. Diese bestehen aus den internen und externen Kosten, die der Herstellung des
immateriellen Wirtschaftsguts mittelbar oder unmittelbar zugeordnet werden kénnen und nicht Teil der Forschung sind.
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Liegt der im Rahmen des jahrlichen Werthaltigkeitstests ermittelte erzielbare Betrag am Bilanzstichtag unter dem
Buchwert, so wird auf diesen Wert abgewertet. Bei Fortfall der Griinde fur friher vorgenommene Wertminderungen
werden Zuschreibungen erfolgswirksam vorgenommen. Weiterfihrende Informationen hierzu kénnen Abschnitt 3.8
entnommen werden.

Die Abschreibungen flr Stromeinspeisevertrage erfolgen in der Regel Uber die Lange des gesetzlich geregelten
Forderzeitraums fur die jeweiligen Wind- beziehungsweise Solarparks. Die erwarteten Nutzungsdauern der
immateriellen Vermogenswerte stellen sich im Einzelnen wie folgt dar:

Nutzungsdauer in Jahren

Stromeinspeisevertrage - Solar- und Windparks in Deutschland und Italien 20
Stromeinspeisevertrage - Solarparks in Frankreich 20
Stromeinspeisevertrage - Solarparks nach Feed-in Tariffs (FiT) in GroRbritannien 20
Stromeinspeisevertrage - Windparks in Frankreich 15
Stromeinspeisevertrage - Solarparks in den Niederlanden 15
Stromeinspeisevertrage - Windparks nach der Laufzeit der Bonusvergiitung in Abhangigkeit von der Ca. 6 bis 8
geférderten Anzahl der kWh (Dénemark) i
Stromeinspeisevertrage - Solarparks, die durch Renewable Obligation Certificates (ROC) gefordert sind

. . Max. 30
(GroBbritannien)
Projektrechte 18 bis 30
Ubrige immaterielle Vermdgenswerte 3 bis b5

3.6 Geschafts- oder Firmenwert
Der aus einem Unternehmenszusammenschluss resultierende Geschafts- oder Firmenwert wird zu Anschaffungskosten
abzlglich Wertminderungen, sofern erforderlich, bilanziert und ist gesondert in der Konzernbilanz ausgewiesen.

Fur Zwecke der Prifung auf Wertminderung ist der Geschafts- oder Firmenwert auf jede der
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (oder Gruppen davon) des Konzerns aufzuteilen, von denen erwartet wird, dass
sie einen Nutzen aus den Synergien des Zusammenschlusses ziehen kénnen.

Zahlungsmittelgenerierende Einheiten (oder Gruppen davon), denen ein Teil des Geschéfts- oder Firmenwerts zugeteilt
wurde, sind jahrlich auf Wertminderung zu prufen. Wenn der erzielbare Betrag einer zahlungsmittelgenerierenden
Einheit kleiner ist als der Buchwert der Einheit, ist der Wertminderungsaufwand zunachst dem Buchwert eines
jeglichen der Einheit zugeordneten Geschafts- oder Firmenwerts und dann anteilig den anderen Vermogenswerten auf
Basis der Buchwerte eines jeden VermoOgenswerts innerhalb der Einheit zuzuordnen. Jeglicher
Wertminderungsaufwand des Geschafts- oder Firmenwerts wird direkt im Gewinn oder Verlust erfasst. Ein fir den
Geschéafts- oder Firmenwert erfasster Wertminderungsaufwand darf in kuinftigen Perioden nicht aufgeholt werden.

Bei der Verauflerung einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit wird der darauf entfallende Betrag des Geschafts- oder
Firmenwerts im Rahmen der Ermittlung des Entkonsolidierungserfolgs bertcksichtigt.

3.7 Sachanlagen

Vermogenswerte des Sachanlagevermogens sind zu Anschaffungskosten abzlglich der kumulierten Abschreibungen
bewertet. Gewinne oder Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermégens werden in den sonstigen
Ertrégen oder Aufwendungen berucksichtigt. Der Abschreibungszeitraum und die Abschreibungsmethode werden am
Ende eines jeden Geschaftsjahres Uberpruft.

Vermogenswerte des Sachanlagevermégens werden Uber deren voraussichtliche wirtschaftliche Nutzungsdauer pro
rata temporis abgeschrieben. Die erwarteten Nutzungsdauern der Sachanlagen stellen sich im Wesentlichen wie folgt
dar:



51

Nutzungsdauer in Jahren

Photovoltaik- und Windkraftanlagen 18 bis 30

Biro- und Geschaftsausstattung 2 bis 15

In Einzelfallen kann die Laufzeit von 30 Jahren bei neuen Energieerzeugungsanlagen Uberschritten werden, sofern die
vereinbarten Pachtvertrage dies zulassen oder das Projekt ein Grundstick im Eigenbestand halt.

Vermogenswerte aus anderen aktivierten Eigenleistungen werden in den Sachanlagen ausgewiesen. Hierbei handelt es
sich im Wesentlichen um die Errichtung der Anlage selber sowie Erweiterungen und Verbesserungen fur Solaranlagen
des Eigenbestands, die durch die Servicegesellschaften des Encavis-Konzerns durchgefiihrt werden. Diese wurden zu
ihren Herstellungskosten erfasst, welche aus den mittelbar oder unmittelbar der Herstellung der Anlage zuordenbaren
internen und externen Kosten bestehen.

3.8 Wertminderungen von Sachanlagen und immateriellen Vermogenswerten mit Ausnahme der Geschafts- oder
Firmenwerte

Mindestens einmal jahrlich wird gepruft, ob Anhaltspunkte fir eine Wertminderung vorliegen. Sind solche
Anhaltspunkte erkennbar, wird der erzielbare Betrag des Vermogenswerts geschatzt, um den Umfang eines eventuellen
Wertminderungsaufwands festzustellen.

Der erzielbare Betrag ist der héhere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abzlglich Verauferungskosten und dem
Nutzungswert eines Vermogenswerts oder einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit. Bei der Ermittlung des
Nutzungswerts werden die geschatzten kunftigen Zahlungsstrome aus der fortgesetzten Nutzung des Vermogenswerts
und aus seiner letztendlichen Verduferung mit einem Vorsteuerzinssatz abgezinst. Dieser Vorsteuerzinssatz
berlicksichtigt zum einen die momentane Markteinschatzung Uber den Zeitwert des Geldes, zum anderen die dem
Vermdgenswert inharenten Risiken, soweit fir diese die geschatzten kinftigen Zahlungsstrome nicht angepasst
wurden.

Kann der erzielbare Betrag fir den einzelnen Vermogenswert nicht geschatzt werden, erfolgt die Schatzung des
erzielbaren Betrags der zahlungsmittelgenerierenden Einheit, zu der der Vermogenswert gehort.

Wenn der geschatzte erzielbare Betrag eines Vermdgenswerts oder einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit den
Buchwert unterschreitet, wird der Buchwert des Vermdgenswerts oder der zahlungsmittelgenerierenden Einheit auf den
erzielbaren Betrag vermindert. Der Wertminderungsaufwand einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit vermindert
zuerst den Buchwert jeglichen Geschafts- oder Firmenwerts, der der zahlungsmittelgenerierenden Einheit zugeordnet
ist, dann anteilig die anderen Vermogenswerte der Einheit entsprechend den Buchwerten jedes einzelnen
Vermoégenswerts. Der Wertminderungsaufwand wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Entfallen die Grinde fur eine zuvor erfasste Wertminderung, wird der Buchwert des Vermogenswerts oder der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit erfolgswirksam auf die jingste Schatzung des erzielbaren Betrags erhéht. Die
Erhéhung des Buchwerts darf nicht den Wert Ubersteigen, der bestimmt worden wére, wenn in den fruheren Jahren
kein Wertminderungsaufwand erfasst worden ware. Eine Wertaufholung fir eine zahlungsmittelgenerierende Einheit ist
den Vermogenswerten der Einheit, bis auf den Geschafts- oder Firmenwert, anteilig dem Buchwert dieser
Vermogenswerte zuzuordnen.

3.9 Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen

Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen werden zunachst mit den Anschaffungskosten und in den
Folgeperioden mit dem fortgeschriebenen anteiligen Nettovermdgen bilanziert. Dabei werden die Buchwerte jahrlich
um die anteiligen Ergebnisse, die Ausschittungen und alle weiteren Eigenkapitalveranderungen erhdht oder
vermindert. Unter die weiteren Eigenkapitalveranderungen fallen insbesondere Uber das sonstige Ergebnis direkt im
Eigenkapital (Rucklage aus Equity-Bewertung) erfasste Positionen. Eventuelle Geschafts- oder Firmenwerte sind nicht
gesondert ausgewiesen, sondern im Wertansatz der Beteiligung enthalten. Nach der Equity-Methode bilanzierte
Finanzanlagen werden wertgemindert, wenn der erzielbare Betrag den Buchwert unterschreitet. Sobald der Buchwert
durch negative Ergebniszurechnungen und/oder Ausschuttungen vollstandig aufgezehrt ist, gehen die
Ergebniszurechnungen auf eventuell vorhandene, mit der Investition verbundene Vermdgenswerte, wie beispielsweise
Ausleihungen an diese Unternehmen Uber.
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3.10 Originare Finanzinstrumente
Die Bilanzierung originarer und derivativer Finanzinstrumente ist im IFRS 9 ,Finanzinstrumente” geregelt.

3.10.1 Finanzielle Vermogenswerte
Der IFRS 9 gibt ein einheitliches Modell zur Einstufung finanzieller Vermdgenswerte vor, mit dem diese in die
nachfolgenden drei Kategorien eingestuft werden:

- finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet werden (AC)
- finanzielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden (FVPL)

- finanzielle Vermogenswerte (sowohl Eigenkapital- als auch Fremdkapitalinstrumente), die erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden (FVOCI)

Finanzielle Vermogenswerte, deren Zahlungsstrome ausschlieflich aus Zins- und Tilgungszahlungen bestehen, werden
in Abhangigkeit vom Geschaftsmodell von Encavis klassifiziert. Finanzielle Vermdgenswerte, die innerhalb eines
Geschaftsmodells gehalten werden, das vorsieht, den Vermdgenswert zu halten, um die vertraglichen Zahlungsstrome
zu vereinnahmen, werden zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet. Die Steuerung dieser Geschaftsmodelle
erfolgt maRgeblich anhand der Zinsstruktur und des Kreditrisikos. Sofern das Geschaftsmodell grundsatzlich das
Halten der Vermdgenswerte vorsieht, allerdings auch VeraufRerungen vorgenommen werden, wenn dies notwendig ist,
zum Beispiel um einen bestimmten Liquiditatsbedarf zu decken, werden diese Vermdgenswerte erfolgsneutral zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Finanzielle Vermdgenswerte, die ausschlieBlich Zins- und Tilgungszahlungen
enthalten, jedoch nicht innerhalb eines der beiden genannten Geschaftsmodelle gehalten werden, werden
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Encavis setzt marktubliche Transaktionen zum Erfullungstag an.

Finanzielle Vermdgenswerte, deren Zahlungsstrome nicht ausschlieSlich aus Zins- und Tilgungszahlungen bestehen,
wie beispielsweise Beteiligungen an Investmentfonds oder gehaltene Genussrechte, werden bei Encavis
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert (Kategorie FVPL) bewertet. Fur Eigenkapitalinstrumente gestattet IFRS 9
optional eine erfolgsneutrale Bewertung zum beizulegenden Zeitwert. Diese Option wendet Encavis derzeit nicht an.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Ausleihungen, sonstige kurzfristige und langfristige Forderungen
und liquide Mittel werden unter IFRS 9 der Kategorie zu fortgefliihrten Anschaffungskosten bewertet (AC) eingestuft und
unterliegen grundsatzlich der Effektivzinsmethode.

Die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Schulden betreffen Derivate (Kategorie FVPL).

Wertveranderungen von zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerten werden entweder
erfolgsneutral Uber die sonstigen Rucklagen (FVOCI) oder erfolgswirksam im Konzernergebnis (FVPL) erfasst.

Wertminderungsmodell, basierend auf erwarteten Kreditverlusten (ECL Model)

IFRS 9 definiert ein Wertminderungsmodell, basierend auf erwarteten Kreditverlusten, das auf alle finanziellen
Vermogenswerte (Fremdkapitalinstrumente) anwendbar ist, die entweder zu fortgefuhrten Anschaffungskosten oder
erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Dieser Ansatz bezieht nicht nur bereits eingetretene
Kreditverluste, sondern auch Erwartungen Uber die Zukunft mit ein. Der Ansatz der erwarteten Kreditverluste (Expected
Credit Losses) nutzt grundsatzlich ein dreistufiges Vorgehen zur Allokation von Wertberichtigungen:

Stufe 1: erwartete Kreditverluste innerhalb der nachsten zwolf Monate

Dies beinhaltet alle Vertrage ohne wesentlichen Anstieg des Kreditrisikos seit der erstmaligen Erfassung und beinhaltet
regelmafig neue Vertrdge und solche, deren Zahlungen nicht oder nicht wesentlich Uberfallig sind. Der Anteil an den
erwarteten Kreditverlusten Uber die Laufzeit des Instruments, der auf einen Ausfall innerhalb der nachsten zwolf
Monate zurtckzufuhren ist, wird erfasst.

Stufe 2: erwartete Kreditverluste Uber die gesamte Laufzeit - keine beeintrachtigte Bonitat

Wenn ein finanzieller Vermdgenswert eine wesentliche Steigerung des Kreditrisikos erfahren hat, allerdings nicht in
seiner Bonitat beeintrachtigt ist, wird er dieser Stufe zugeordnet. Als Wertberichtigung werden die erwarteten
Kreditverluste Uber die gesamte Laufzeit des finanziellen Vermogenswerts erfasst.

Stufe 3: erwartete Kreditverluste Uber die gesamte Laufzeit - bonitatsbeeintrachtigt
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Wenn ein finanzieller Vermdgenswert in seiner Bonitat beeintrachtigt oder ausgefallen ist, wird er dieser Stufe
zugeordnet. Als Wertberichtigung werden die erwarteten Kreditverluste Uber die gesamte Laufzeit des finanziellen
Vermogenswerts erfasst. Objektive Hinweise darauf, dass ein finanzieller Vermdgenswert in seiner Bonitat
beeintrachtigt ist, umfassen aus Sicht von Encavis beispielsweise eine Uberfalligkeit ab 90 Tagen sowie weitere
Informationen Gber wesentliche finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners.

Die Festlegung, ob ein finanzieller Vermogenswert eine wesentliche Erh6hung des Kreditrisikos erfahren hat, basiert
auf einer mindestens quartalsweise durchgefihrten Einschatzung der Ausfallwahrscheinlichkeiten, die sowohl externe
Ratinginformationen als auch interne Informationen Uber die Kreditqualitdt des finanziellen Vermodgenswerts
berutcksichtigen. Eine  wesentliche  Erh6hung des  Kreditrisikos  wird mafRgeblich  anhand  von
Uberfalligkeitsinformationen festgestellt. Von einer Uberfalligkeit geht der Konzern regelméfig ab 30 Tagen aus.

Ein finanzieller Vermégenswert wird in Stufe 2 Uberfihrt, wenn das Kreditrisiko im Vergleich zu seinem Kreditrisiko zum
Zeitpunkt der erstmaligen Erfassung wesentlich angestiegen ist. Das Kreditrisiko wird auf Basis der
Ausfallwahrscheinlichkeit eingeschatzt. Fur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wird der vereinfachte Ansatz
angewandt, wonach der erwartete Kreditverlust fur diese Forderungen Uber die gesamte Laufzeit berechnet wird.
Dementsprechend muss keine Einschatzung Gber eine wesentliche Erh6hung des Kreditrisikos vorgenommen werden.
Encavis wendet das vereinfachte Wertminderungsmodell des IFRS 9 auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
an und erfasst somit die Uber die Gesamtlaufzeit erwarteten Verluste. Sonstige Forderungen und Ausleihungen nebst
Zinsforderungen hieraus werden Uber den allgemeinen Ansatz abgebildet.

Bewertung der erwarteten Kreditverluste

Erwartete Kreditverluste werden unter Zugrundelegung der folgenden Faktoren berechnet:

a) Kreditrisiko, unterteilt nach Landern (basierend auf dem einjahrigen CDS des jeweiligen Landes);

b) Kreditrisiko, unterteilt nach privaten und staatlichen beziehungsweise semidffentlichen Abnehmern;
c¢) Forderungsbestand, unterteilt nach den genannten Aspekten zum Bilanzstichtag;

d) jeweilige erwartete Ausfallverlustquote; und

e) Zeitwert des Geldes.

Ein Finanzinstrument wird ausgebucht, wenn nach angemessener Einschatzung nicht davon auszugehen ist, dass ein
finanzieller Vermogenswert ganz oder teilweise realisierbar ist, beispielsweise nach Beendigung des
Insolvenzverfahrens oder infolge gerichtlicher Entscheidungen.

Wesentliche Modifikationen (beispielsweise bei Verdnderung des Barwerts der vertraglichen Zahlungsstrome von 10 %)
von finanziellen Vermodgenswerten fuhren zur Ausbuchung. Es wird erwartet, dass dies fur Encavis in der Regel nicht
relevant ist. Sofern die Vertragsbedingungen neu verhandelt oder modifiziert werden und dies nicht zu einer
Ausbuchung fuhrt, wird der Bruttobuchwert des Vertrags neu berechnet und jede Differenz im Gewinn oder Verlust
erfasst.

Fur liquide Mittel wird aus Wesentlichkeitsgriinden trotz der Klassifizierung in der Kategorie AC kein erwarteter Verlust
ermittelt und in der Konzerngesamtergebnisrechnung erfasst.

Im Einzelnen sind die folgenden Positionen von Wertminderungen betroffen:
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Der Konzern wendet fur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im Einklang mit dem Standard das vereinfachte
Wertminderungsmodell des IFRS 9 an. Dieses basiert auf dem sogenannten Lifetime Expected Loss.

Um die erwarteten Kreditausfalle zu bestimmen, wurden die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zu
weitestgehend homogenen Gruppen zusammengefasst, die ahnliche Charakteristika aufweisen hinsichtlich ihrer
geschatzten Ausfallrisiken. Insbesondere erfolgte eine Trennung nach staatlichen und semiéffentlichen Abnehmern,
die den Grof3teil der Abnehmer im Bereich der Stromproduktion stellen, und privaten Abnehmern. Private Abnehmer
gibt es fur den Encavis-Konzern vorwiegend im Segment Asset Management sowie in geringerem Umfang auch im
Bereich der Stromabnehmer.
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Ausleihungen an assoziierte Unternehmen und sonstige Ausleihungen sowie sonstige kurzfristige Forderungen

Der Konzern schatzt die Ausfallrisiken fur begebene Ausleihungen und sonstige kurzfristige Forderungen prinzipiell als
gering ein, weshalb fur diese Positionen eine Risikovorsorge in Hohe der zwodlfmonatigen erwarteten
Forderungsausfalle gebildet wurde.

Ausbuchung finanzieller Vermégenswerte

Ein finanzieller Vermdgenswert wird ausgebucht, wenn die vertraglichen Rechte auf Zahlungsmittelzuflisse aus dem
Vermogenswert auslaufen oder der finanzielle Vermdgenswert Gbertragen wird. Letzteres ist dann der Fall, wenn alle
wesentlichen Chancen und Risiken, die mit dem Eigentum an dem Vermdgenswert verbunden sind, Ubertragen werden
oder die Verfugungsmacht Uber den Vermogenswert abgegeben wird.

3.10.2 Finanzielle Verbindlichkeiten

Die finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns umfassen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen,
Finanzverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten gegenuber nicht beherrschenden Gesellschaftern, Verbindlichkeiten aus Put
Optionen, Verbindlichkeiten aus den Kommanditisten zuzurechnenden Ausgleichsverpflichtungen sowie sonstige
finanzielle Verbindlichkeiten. Diese werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert (AC). Die Verbindlichkeit fur
die Put Option stellte die Riuckzahlungsverbindlichkeit fur die verbliebenen Minderheitsanteile an der Stern Energy
S.p.A. dar und wurde im September 2025 mit Zukauf der Anteile ausgebucht. Die Erstbewertung erfolgte nach IAS 32,
wobei Encavis sich fir die Anwendung der sogenannten ,Anticipated-Acquisition-Methode* entschieden hatte. Encavis
bilanzierte demzufolge bereits vor dem eigentlichen Erwerb keine nicht beherrschenden Anteile mehr. Die
Folgebewertung der stattdessen ausgewiesenen Ruckzahlungsverbindlichkeit erfolgte nach IFRS 9. Die Verbindlichkeit
fir die Put Option wurde erfolgswirksam aufgezinst. Ebenso wurden die prognostizierten Cashflows nach IFRS 9.B5.4.6
aktualisiert. Leasingverbindlichkeiten sind keiner Kategorie des IFRS 9 zugeordnet.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden erfasst, wenn ein Konzernunternehmen Vertragspartei des Finanzinstruments
wird. Sie werden gemaf der Effektivzinsmethode zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet.

Die Effektivzinsmethode ist eine Methode zur Berechnung der fortgefuhrten Anschaffungskosten einer finanziellen
Verbindlichkeit und der Zuordnung von Zinsaufwendungen auf die jeweiligen Perioden. Der Effektivzinssatz ist
derjenige Zinssatz, mit dem die geschatzten kunftigen Auszahlungen (einschlieflich sdmtlicher Gebuhren und gezahlter
Entgelte, die integraler Bestandteil des Effektivzinssatzes sind, Transaktionskosten und anderer Agien oder Disagien)
Uber die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments oder eine kirzere Periode, sofern zutreffend, auf den Nettobuchwert
aus der erstmaligen Erfassung abgezinst werden.

Ausbuchung finanzieller Verbindlichkeiten

Der Konzern bucht eine finanzielle Verbindlichkeit dann aus, wenn die entsprechende(n) Verpflichtung(en) des
Konzerns beglichen, aufgehoben oder ausgelaufen ist (sind). Die Differenz zwischen dem Buchwert der ausgebuchten
finanziellen Verbindlichkeit und der gezahlten Gegenleistung ist im Gewinn oder Verlust zu erfassen.

3.10.3 Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte
Eine Reihe von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und Angaben des Konzerns erfordern die Ermittlung der
beizulegenden Zeitwerte fur finanzielle Vermdgenswerte und Schulden.

Fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts eines Vermogenswerts oder einer Verbindlichkeit zieht der Konzern
soweit moglich am Markt beobachtbare Daten (Markt- oder Bérsenwert) heran. Wenn kein aktiver Markt existiert, wird
der beizulegende Zeitwert, soweit moglich, anhand von anderen beobachtbaren Inputfaktoren bestimmt. Stehen keine
beobachtbaren Inputfaktoren zur Verfigung, wird der beizulegende Zeitwert mittels finanzmathematischer Methoden,
zum Beispiel durch Diskontierung der zukunftigen Zahlungsstrome mit dem Marktzinssatz oder der Anwendung
anerkannter Optionspreismodelle, ermittelt und soweit méglich durch Bestatigungen der Banken, die die Geschafte
abwickeln, Uberprift. In Abhangigkeit von der Verfligbarkeit beobachtbarer Parameter und der Bedeutung dieser
Parameter fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts im Ganzen wird der beizulegende Zeitwert den Stufen 1, 2
oder 3 zugeordnet. Die Unterteilung erfolgt nach folgender MafRgabe:
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e Eingangsparameter der Stufe 1 sind notierte Preise (unbereinigt) auf aktiven Markten fur identische
Vermogenswerte oder Schulden, auf die das Unternehmen am Bewertungsstichtag zugreifen kann.

e Eingangsparameter der Stufe 2 sind andere Eingangsparameter als die in Stufe 1 enthaltenen notierten
Preise, die flir den Vermogenswert oder die Schuld entweder direkt beobachtbar sind oder indirekt aus
anderen Preisen abgeleitet werden konnen.

e Eingangsparameter der Stufe 3 sind fur den Vermdgenswert oder die Schuld nicht beobachtbare Parameter.

Sofern bei wiederkehrend zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Vermoégenswerten und Schulden Umgliederungen
zwischen den verschiedenen Stufen erforderlich sind, da beispielsweise ein Vermogenswert nicht mehr auf einem
aktiven Markt gehandelt wird beziehungsweise erstmals gehandelt wird, erfolgt eine entsprechende Umgliederung.

3.11 Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente werden im Konzern ausschlielich zur Absicherung zukinftiger Zahlungsstrome
(sogenannter Grundgeschafte) flr Finanzrisiken eingesetzt, die aus dem kommerziellen Geschaft oder aus
Refinanzierungsaktivitaten resultieren. Dabei handelt es sich vor allem um Zins-, Preis- und Wahrungsrisiken. Nach den
Risikomanagementgrundsatzen des Konzerns erfolgt in der Regel eine Absicherung von 100 % der prognostizierten,
hoch wahrscheinlichen Cashflows. Hedge Accounting gemaf IFRS 9 wird nicht angewendet.

Derivative Finanzinstrumente werden bei ihrer erstmaligen Erfassung und an jedem folgenden Bilanzstichtag mit ihrem
beizulegenden Zeitwert angesetzt. Der beizulegende Zeitwert entspricht dem positiven oder negativen Marktwert.
Liegen keine Marktwerte vor, werden sie mittels anerkannter finanzmathematischer Modelle berechnet, wie zum
Beispiel Discounted-Cash-Flow-Modelle oder Optionspreismodelle. Derivate werden als Vermoégenswert ausgewiesen,
wenn deren beizulegender Zeitwert positiv ist, und als Verbindlichkeit, wenn deren beizulegender Zeitwert negativ ist.

Als Sicherungsinstrumente werden Zins- und Wahrungsswaps sowie Devisentermingeschafte eingesetzt. Zinsswaps
entsprechen in der Regel den Bedingungen der zugrunde liegenden Grundgeschafte, insbesondere hinsichtlich
Referenzzinssatzen, Zahlungs- und Anpassungsterminen, Laufzeiten und Nominalbetragen.

Derivative Finanzinstrumente werden mit Abschluss der Sicherungsgeschafte erfasst und fortlaufend zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Transaktionskosten werden unmittelbar im Finanzergebnis erfasst.

Bewertungsanderungen sowie Zahlungsstrome aus Zins- und Wahrungsswaps werden erfolgswirksam im
Finanzergebnis erfasst. Bewertungsgewinne und -verluste aus PPAs werden in den sonstigen Ertragen beziehungsweise
sonstigen Aufwendungen ausgewiesen.

3.12 Sicherheiten

Bei den finanziellen Verbindlichkeiten der Solar- und Windparks handelt es sich im Wesentlichen um Non-Recourse-
Darlehen. Fur diese finanziellen Verbindlichkeiten und gegebenenfalls auch Eventualverbindlichkeiten haben die im
Konsolidierungskreis genannten Unternehmen zum groflen Teil Sicherheiten gegenlber den finanzierenden Banken
oder Glaubigern gegeben. Wie Ublich bei dieser Art von Finanzierung werden die Sachanlagen und samtliche Rechte
sowie zukunftige Forderungen an die Banken abgetreten. Die aktuelle Hohe der gegebenen Sicherheiten entspricht
somit den Buchwerten des Anlagevermdgens beziehungsweise der HoOhe der gebildeten Kapitaldienst- und
Projektreserven (Anhang 6.11) oder es handelt sich um immaterielle Vermogenswerte (zum Beispiel Recht zum Eintritt
in Einspeisevertrage). Im Einzelnen handelt es sich Uberwiegend um:

e vollstreckbare Grundschulden (Sachanlagevermogen)
e Verpfandung von Kapitaldienst- und Projektreservekonten (liquide Mittel mit Verfligungsbeschrankung)

e Abtretung des Anspruchs auf Vergutung aus der Stromeinspeisung der jeweiligen Netzgesellschaft und
Abtretung von Zahlungs- und Vergutungsansprichen gegen Dritte aus etwaigen Direktvermarktungsvertragen
(Umsatzerlose)

e  Raumsicherungsibereignungen (Sachanlagevermogen)
3.13 Vorrate

Bei den Vorraten handelt es sich vor allem um Ersatzteile fiir die Energieerzeugungsanlagen und Handelswaren. Sie
werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungs-/Herstellungskosten und Nettoverduferungswert angesetzt. Der
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NettoverauBerungswert bestimmt sich als erwarteter Verkaufserlos abzlglich der geschatzten Kosten bis zur
Fertigstellung und der geschatzten notwendigen Vertriebskosten.

3.14 Ertragsteuern
Der Ertragsteueraufwand stellt die Summe des laufenden Steueraufwands und der latenten Steuern dar.

Laufende und latente Steuern werden im Konzernergebnis erfasst, es sei denn, dass sie im Zusammenhang mit Posten
stehen, die entweder im sonstigen Ergebnis oder direkt im Eigenkapital erfasst werden. In diesem Fall wird die
laufende und latente Steuer ebenfalls im sonstigen Ergebnis oder direkt im Eigenkapital erfasst.

Laufende Steuern

Die tatsachlichen Steuererstattungsanspriche und Steuerschulden werden mit dem Betrag bewertet, in dessen Hohe
eine Erstattung beziehungsweise Zahlung an die Steuerbehdrde erwartet wird. Es werden die Steuersatze und
Steuergesetze zugrunde gelegt, die am Bilanzstichtag gelten.

Anderungen in der Rechtsprechung und andere Umsténde kénnen zu einer Anderung der Auslegung von steuerlichen
Vorschriften durch die Finanzverwaltung fuhren. Abweichungen zwischen der Interpretation von steuerlichen
Vorschriften durch Encavis und den Finanzbehdrden kénnen mithin grundsatzlich nicht ausgeschlossen werden. Um
dieser Ungewissheit Rechnung zu tragen, werden die Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden regelmasig
Uberprift und, falls erforderlich, entsprechend angepasst.

Tatsachliche Steueranspriiche und -verbindlichkeiten werden saldiert, wenn ein einklagbares Recht zur Aufrechnung
besteht und beabsichtigt wird, einen Ausgleich auf Nettobasis herbeizufihren.

Die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG und ihre Tochtergesellschaften fallen nicht in den Anwendungsbereich der
Regelungen zur globalen Mindestbesteuerung (,Pillar 2“). Die maRgebliche Umsatzerldseschwelle von TEUR 750.000
wird nicht Uberschritten und die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG ist und ware auch nicht in einen anderen
Konzernabschluss einzubeziehen, dessen Umsatzerlose gegebenenfalls zu einer Anwendung der Regelungen zur
globalen Mindestbesteuerung fuhren kdnnen (,Pillar 2%).

Latente Steuern

Latente Steuern sind auf temporare Ansatz- und Bewertungsdifferenzen zwischen dem IFRS-Bilanzwert eines
Vermogenswerts oder einer Schuld und der steuerlichen Basis zu ermitteln. Die steuerliche Basis eines
Vermogenswerts ist der Betrag, der fir steuerliche Zwecke von allen bei der Realisation des Vermogenswertes
zuflieBenden Vorteilen abgezogen sein wird. Die steuerliche Basis einer Schuld ist deren IFRS-Bilanzwert abzlglich aller
im Zusammenhang mit dieser Schuld kunftig abzugsfahiger und zuziglich aller zu versteuernder Betrége. Latente
Steuerschulden werden im Allgemeinen fur alle zu versteuernden temporaren Differenzen bilanziert. Passive latente
Steuern werden jedoch nicht erfasst, wenn sie aus der erstmaligen Erfassung eines Geschafts- oder Firmenwerts
herrihren. Latente Steuern werden ebenfalls nicht bilanziert, wenn diese aus der erstmaligen Erfassung eines
Vermdgenswerts oder einer Schuld aus einer auferhalb eines Unternehmenszusammenschlusses stehenden
Transaktion stammen, die zum Zeitpunkt der Transaktion weder das bilanzielle noch das steuerliche Ergebnis
beeinflusst und nicht zur Entstehung betragsgleicher abzugsfahiger und zu versteuernder temporarer Differenzen fuhrt
(die sogenannte ,Initial Recognition Exemption®, kurz IRE). Dies betrifft temporare Differenzen, die im Rahmen von
Erwerben von neuen Solar- und Windparks entstehen, welche nicht die Definition eines Geschaftsbetriebs erfillen und
wie Erwerbe von Vermogenswerten abgebildet werden. Trotz vorstehender Ausfihrungen werden latente Steuern im
Zusammenhang mit Leasingverhaltnissen und Ruckbauverpflichtungen im Rahmen von solchen, nicht als
Unternehmenszusammenschlisse eingestuften, Erwerben von Solar- und Windparks angesetzt, wenn die
entstehenden temporéaren Differenzen sich der Hohe nach entsprechen.

Latente Steueranspriche werden insoweit erfasst, als es wahrscheinlich ist, dass steuerbare Gewinne zur Verfugung
stehen, fur die die abzugsfahigen temporaren Differenzen genutzt werden konnen. Latente Steueranspriiche aus noch
nicht genutzten Verlustvortrdgen werden in dem Mafle aktiviert, wie es innerhalb eines dem Geschaftsmodell
angemessenen Planungszeitraums wahrscheinlich ist, dass diese kunftig mit verfigbaren zu versteuernden
Einkommen verrechnet werden kdnnen. Zudem sind weitere Vorgaben des IAS 12 bei Bestehen eines Passiviberhangs
an latenten Steuern zu beachten.
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Latente Steuerschulden und Steueranspriche werden grundsatzlich mit dem jeweiligen unternehmensindividuellen
und landerspezifischen Steuersatz der Gesellschaft ermittelt, der zum Zeitpunkt der Erfullung der Schuld oder der
Realisierung des Vermodgenswerts voraussichtlich Geltung haben wird. Fur die deutschen Gesellschaften wurde ein
gewichteter Steuersatz, der die verschiedenen Gewerbesteuerhebesatze in Deutschland bertcksichtigt, verwendet.

Latente Steueranspriiche und -schulden werden saldiert ausgewiesen, sofern ein einklagbares Recht vorliegt, die
tatsachlichen Steuererstattungsanspriiche gegen die Steuerschulden aufzurechnen und die latenten Steuerschulden
die gleiche Steuerbehdrde betreffen.

Die steuerliche Uberleitungsrechnung und weitere Informationen sind in Anhang 5.9 aufgefiihrt.

3.15 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Vermogenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden gemafd IFRS 15 erstmals zum Transaktionspreis angesetzt. In
der Folge werden sie zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet. Wertberichtigungen werden zu jedem Stichtag auf
Basis des Expected Credit Loss Model nach IFRS 9 gebildet.

3.16 (Beschrankt verflighare) Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente bestehen aus Kassenbestanden sowie aus Bank- und
Festgeldguthaben, die einen hohen Liquiditatsgrad haben und eine Gesamtlaufzeit von bis zu drei Monaten aufweisen.
Sie unterliegen keinen Zinsanderungsrisiken und werden zu Nennwerten angesetzt. Eine Ausnahme bilden die
Kapitaldienst- und Projektreservekonten, die den kreditgebenden Banken bei den Solar- und Windparks als
Sicherheiten dienen und nur in Absprache mit den kreditgebenden Banken verwendet werden kdnnen, sowie in
geringerem Umfang verfugungsbeschrankte liquide Mittel bei der ENCAVIS GmbH und weiteren Konzerngesellschaften.
Sie werden als beschrankt verflugbare Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente klassifiziert, bilden aber keinen
Bestandteil des Finanzmittelfonds im Sinne des IAS 7.

3.17 Den Kommanditisten zuzurechnende Ausgleichszahlungsverpflichtung

Die den Kommanditisten der ENCAVIS Management zuzurechnende Ausgleichszahlungsverpflichtung wird gemafd IAS
32.23 zum Zeitpunkt des Bilanzansatzes mit ihrem beizulegenden Zeitwert, basierend auf einer
Unternehmensbewertung, angesetzt. Dieser Wert darf nicht niedriger sein als der Hochstbetrag, der bei Kindigung an
die Kommanditisten zurlickzuzahlen ist, abgezinst ab dem frihesten Zeitpunkt, zu dem der Betrag bei Kundigung
zurlckzuzahlen ware. Sie wird anschlieflfend unter Berlcksichtigung der erwarteten Zahlungen zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten bewertet

3.18 Finanzverbindlichkeiten und sonstige Verbindlichkeiten

Finanzverbindlichkeiten werden zum Zeitpunkt ihrer bilanziellen Erfassung mit inrem beizulegenden Zeitwert angesetzt.
Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode. Bei den
Finanzverbindlichkeiten der Solar- und Windparks handelt es sich im Wesentlichen um Non-Recourse-Darlehen, das
heift, die Solar- beziehungsweise Windenergieanlage stellt eine Sicherheit fir das jeweilige Darlehen dar. Sonstige
Verbindlichkeiten werden zu ihrem Erfillungsbetrag angesetzt, wenn wegen ihrer kurzen Fristigkeit (< 1 Jahr) der
Zeitwert des Geldes vernachlassigbar ist.

3.19 Riickstellungen

Die sonstigen kurzfristigen Ruckstellungen sind in Hohe des voraussichtlichen Erfillungsbetrags ohne Abzinsung
angesetzt und berlcksichtigen samtliche am Bilanzstichtag erkennbaren Verpflichtungen, die auf vergangenen
Geschaftsvorfallen oder auf vergangenen Ereignissen vor dem Bilanzstichtag beruhen und deren Hohe oder Falligkeit
unsicher ist. Dabei wird von dem Erfullungsbetrag mit der héchsten Eintrittswahrscheinlichkeit ausgegangen.

Langfristige Rickstellungen werden mit einem adaquaten Zinssatz (risikofrei) abgezinst.

Rackstellungen werden nur gebildet, wenn ihnen eine rechtliche oder faktische Verpflichtung gegenuber Dritten
zugrunde liegt und ihre Eintrittswahrscheinlichkeit grofer als 50 % ist. Die Ruckstellungsbildung setzt voraus, dass es
wahrscheinlich ist, dass die Erfullung der Verpflichtung mit dem Abfluss von Ressourcen einhergeht, und eine
verlassliche Schatzung des Betrags der Rickstellung moglich ist.
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3.20 Verbindlichkeiten gegenliber nicht beherrschenden Gesellschaftern

Die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter an Personengesellschaften werden als lang- oder kurzfristige
Verbindlichkeiten ausgewiesen. Sie werden bei Zugang anteilig entsprechend der abgezinsten prognostizierten
Ausschttungen Uber die Mindestlaufzeit der Gesellschaft zuzuglich des Auseinandersetzungsanspruchs bewertet. Die
Fortentwicklung der Verbindlichkeiten erfolgt Uber den Zinseffekt, sowie gegebenenfalls durch Anpassungen
entsprechend der Ausschittungsprognose. Die Verbindlichkeiten enthalten ebenso von nicht beherrschenden
Gesellschaftern ausgegebene Darlehen nebst aufgelaufenen Zinsen.

3.21 Umsatzerlose

Das Kernprinzip von IFRS 15 besteht in der Erfassung von Umsatzerldsen in der Hohe, mit der ein Unternehmen im
Gegenzug fir die Ubertragung von Giitern oder Dienstleistungen auf einen Kunden rechnen kann. Umsatzerlose
werden realisiert, wenn der Kunde die Verfligungsgewalt Gber die Glter oder Dienstleistungen erhalt. IFRS 15 enthalt
ferner Vorgaben zum Ausweis der auf Vertragsebene bestehenden Leistungsiiberschisse oder -verpflichtungen.

Zur Feststellung des Zeitpunkts (oder Zeitraums) sowie der Hohe der zu erfassenden Umsatzerlése hat IFRS 15 ein
Funf-Schritte-Modell eingefiihrt, das Encavis bei der Beurteilung ihrer Geschaftsvorfalle verwendet.

Die von Encavis Ubertragenen Guter (im Wesentlichen Lieferung von Strom) und angebotenen Dienstleistungen in den
Geschaftsbereichen Asset Management sowie Service stellen jeweils einzelne Leistungsverpflichtungen
beziehungsweise Leistungsverpflichtungsbundel dar.

Die Realisierung der Umsatze aus der Lieferung von Strom erfolgt zeitraumbezogen. Die Messung des
Leistungsfortschritts erfolgt anhand der gelieferten Energieeinheiten. Die Umsatzrealisierung bemisst sich in der Regel
auf Basis von Marktpreisen. Weitere Erlése aus dem Zertifikatshandel werden mit Verkauf zeitpunktbasiert realisiert.

Im Segment Asset Management werden die Umsatze aus der Projektstrukturierung, der PPA-Strukturierung und der
Finanzierungsstrukturierung mit der Erbringung der vereinbarten (Teil-)Dienstleistung zeitpunktbasiert realisiert,
wahrend Umsatzerlése aus Anlagenmanagement und -beratung sowie aus Projektentwicklungsmanagement
zeitraumbasiert linear Uber die Vertragsdauer realisiert werden.

Die Umsatzerlose aus O&M, C&I, Neuinstallationen, Revamping und Repowering sowie dem
Projektentwicklungsgeschaft des Segments Service werden zeitraumbasiert linear Uber die Vertragsdauer
beziehungsweise nach Mafgabe des Fertigstellungsgrads des jeweiligen Projekts realisiert. Ubrige technische und
nicht technische Dienstleistungen werden nach Erbringung der vereinbarten Dienstleistung zeitpunktbasiert realisiert.

Soweit in den Transaktionspreisen variable Vergitungskomponenten enthalten sind, werden diese anhand von
Erfahrungswerten beziehungsweise unter der Beachtung des Projektfortschritts geschatzt.

3.22 Andere aktivierte Eigenleistungen

Andere aktivierte Eigenleistungen resultieren Uberwiegend aus aktivierten Leistungen in den Solarparks des Encavis-
Konzerns, die durch Servicegesellschaften des Segments Service durchgefihrt werden. Diese betreffen im
Wesentlichen die Errichtung eines Solarparks in Italien sowie Erweiterungen und Verbesserungen fur mehrere
Solaranlagen des Eigenbestands. Weitere aktivierte Eigenleistungen betreffen selbst erstellte Softwarelésungen der
Asset Ocean GmbH zum Management der Wind- und Solarparks.

3.23 Finanzertrage

Dividendenertrage aus Anteilen werden erfasst, wenn der Rechtsanspruch des Anteilseigners auf Zahlung entstanden
ist (vorausgesetzt, dass es wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen dem Konzern zuflieRen wird, und die
Hohe des Ertrags verlasslich bestimmt werden kann).

Zinsertrage sind zu erfassen, wenn es wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen dem Konzern zuflieBen wird,
und die Hohe der Ertrage verlasslich bestimmt werden kann. Zinsertrdge sind nach Maflgabe des ausstehenden
Nominalbetrags mittels des mafigeblichen Effektivzinssatzes zeitlich abzugrenzen. Der Effektivzinssatz ist derjenige
Zinssatz, mit dem die erwarteten zukUnftigen Einzahlungen Uber die Laufzeit des finanziellen Vermogenswerts exakt
auf den Nettobuchwert dieses Vermogenswerts bei erstmaliger Erfassung abgezinst werden.
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3.24 Leasing
Da Encavis nicht als Leasinggeber agiert, beschranken sich die folgenden Ausfuhrungen lediglich auf die Bilanzierung
beim Leasingnehmer.

Bei Vertragsbeginn wird jeweils eine Einschatzung vorgenommen, ob ein Vertrag ein Leasingverhaltnis im Sinne des
IFRS 16 begriindet oder beinhaltet. Ein Leasingverhaltnis im Sinne des IFRS 16 liegt dann vor, wenn Encavis durch den
Vertrag das Recht gewahrt wird, die Nutzung eines identifizierten Vermogenswerts gegen Zahlung eines Entgelts fur
einen bestimmten Zeitraum zu kontrollieren.

Wurde ein Leasingverhaltnis identifiziert, ist am Bereitstellungsdatum (das heit an dem Datum, an dem der
Vermogenswert zur Nutzung durch Encavis verflgbar ist) ein Nutzungsrecht in Hohe der Anschaffungskosten zu
aktivieren. Die Anschaffungskosten beinhalten

- den als Leasingverbindlichkeit passivierten Betrag bei Erstbewertung,
- alle entstandenen anfanglichen direkten Kosten,

- alle bereits geleisteten Leasingzahlungen vor oder am Bereitstellungsdatum abzuglich erhaltener
Leasinganreize,

- alle geschatzten Ruckbau- und vergleichbaren Verpflichtungen.

Die Folgebewertung erfolgt zu Anschaffungskosten abzlglich etwaiger linearer Abschreibungen und Wertminderungen
und angepasst um Neubewertungen und Modifikationen der Leasingverbindlichkeit. Der Abschreibungszeitraum ist
definiert als der klrzere Zeitraum aus Nutzungsdauer und Laufzeit des Leasingvertrags. Wird die Auslibung einer
Kaufoption als hinreichend sicher eingeschatzt, erfolgt die Abschreibung Uber die Nutzungsdauer des zugrunde
liegenden Vermogenswerts.

Am Bereitstellungsdatum ist eine Leasingverbindlichkeit in Hohe des Barwerts der ausstehenden Leasingzahlungen
Uber die Laufzeit zu passivieren. Als Basis fur die Abzinsung verwendet Encavis den Grenzfremdkapitalzinssatz, sofern
der dem Leasingverhaltnis zugrunde liegende implizite Zinssatz nicht ohne Weiteres bestimmt werden kann. Da der
dem Leasingverhaltnis zugrunde liegende implizite Zinssatz im Regelfall nicht ohne Weiteres bestimmt werden kann,
greift Encavis in den meisten Fallen auf den Grenzfremdkapitalzinssatz zurtick. Der Grenzfremdkapitalzinssatz ist
definiert als der Zinssatz, den ein Leasingnehmer zahlen musste, wenn er fur eine vergleichbare Laufzeit mit
vergleichbarer Sicherheit die Mittel aufnehmen wirde, die er in einem vergleichbaren wirtschaftlichen Umfeld fur einen
Vermogenswert mit einem dem Nutzungsrecht vergleichbaren Wert bendtigen wirde. Die Schatzung des
Grenzfremdkapitalzinssatzes bei Encavis basiert auf beobachtbaren Marktrenditen, aus denen Effektivzinssatze
abgeleitet und die anschlieend um liquiditats- und landerspezifische Risiken angepasst werden.

Die Leasingverbindlichkeiten beinhalten
- feste Zahlungen (inklusive de facto fester Zahlungen) abzlglich zu erhaltender Leasinganreize,
- variable, an einen Index oder Zins gekoppelte Leasingzahlungen,
- voraussichtlich zu zahlende Betrage im Rahmen von Restwertgarantien,
- Austbungspreise von Kaufoptionen, sofern eine Ausibung hinreichend wahrscheinlich ist,

- Strafzahlungen flr vorzeitige Kindigungen des Leasingverhaltnisses, sofern die Auslbung der Kindigung
hinreichend sicher ist.

Nicht an einen Index oder Zins gekoppelte variable Leasingzahlungen werden in der Gesamtergebnisrechnung erfasst.
Im Falle von Encavis sind dies vorwiegend Pachtzahlungen, welche beispielsweise an die Umsatzerlése oder andere
Ergebnisgrofen der betreffenden Energieanlage gekoppelt sind.

Die Laufzeit der Leasingverhaltnisse setzt sich zusammen aus der unklindbaren Laufzeit zuzlglich etwaiger
Verlangerungsoptionen, deren AuslUbung hinreichend wahrscheinlich ist, und Perioden, in denen eine
Kindigungsoption gewahrt wird, sofern die Ausiibung hinreichend unwahrscheinlich ist.

Die Leasingverbindlichkeit wird Uber die Laufzeit aufgezinst und um die geleisteten Zahlungen reduziert. Im Falle
etwaiger Anderungen des Leasingverhéltnisses, die Auswirkungen auf die zukiinftigen Leasingzahlungen haben, ist sie
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neu zu bewerten. Hierzu zahlen beispielsweise geanderte Einschatzungen zur Ausibung von Verlangerungs- und
Kundigungsoptionen oder Anpassungen in der Hohe der Leasingraten.

Encavis nimmt das durch den Standard gewahrte Wahlrecht in Anspruch, kurzfristige Leasingverhaltnisse mit einer
Laufzeit bis zu zwoIf Monaten und Leasingverhaltnisse mit geringwertigen zugrunde liegenden Vermdgenswerten (d. h.
mit einem Neuwert bis 5.000 US-Dollar) nicht in der Bilanz zu aktivieren beziehungsweise zu passivieren. Alle hiermit
im Zusammenhang stehenden Zahlungen werden linear Uber die Laufzeit verteilt in der Gesamtergebnisrechnung
erfasst. Da bei Encavis aufgrund des Geschéaftsmodells vorwiegend langlaufende Vertrage bestehen, kommen diese
Ausnahmen im Konzern selten vor und sind als nicht wesentlich einzustufen.

3.25 Fremdkapitalkosten

Fremdkapitalkosten, die im Zusammenhang mit der Herstellung von qualifizierten Vermégenswerten vom Beginn der
Herstellung bis zur Inbetriebnahme entstehen, werden aktiviert und anschlieBend mit dem korrespondierenden
Vermdgenswert abgeschrieben. Falls die Betriebsgesellschaft nicht Uber ein eigenes Darlehen zur Finanzierung der
Anlagenerrichtung verflgt, erfolgt die Aktivierung der Fremdkapitalkosten Uber einen gewichteten Mischzinssatz aus
den Ubergreifenden Konzernfinanzierungen. Der der Aktivierung in Hohe von TEUR 24.274 (Vorjahr: TEUR 1.736)
zugrundeliegende Finanzierungskostensatz lag bei 5,20 % (Vorjahr: 5,00 %).

3.26 Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Der Vorteil eines offentlichen Darlehens (zum Beispiel subventionierte Darlehen der KfW-Bankengruppe) zu einem
unter dem Marktzins liegenden Zinssatz wird wie eine Zuwendung der 6ffentlichen Hand behandelt und mit der
Differenz zwischen den erhaltenen Zahlungen und dem beizulegenden Zeitwert eines Darlehens zum Marktzins
bewertet. Der Zinsvorteil wird als passivischer Abgrenzungsposten ausgewiesen und Uber die Laufzeit der
subventionierten Zinsbindungsfrist des Darlehens erfolgswirksam aufgelost. Encavis profitiert bei einem Teil der
gehaltenen Energieerzeugungsanlagen von staatlichen Einspeisetarifen, welche Uber den am jeweiligen Strommarkt
erzielbaren Preisen liegen konnen. Diese Zusatzvergitungen werden Uber die Umsatzerl6se vereinnahmt. Encavis
berichtet Uber diese Zuwendungen im Anhang zu den Umsatzerldsen.
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4.1 Angaben zu Tochterunternehmen
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Einzelheiten zu den Tochterunternehmen im Konzernabschluss zum 31.Dezember 2025 sind nachfolgend aufgefihrt:

Anzahl der 100%igen

Segment Land Tochterunternehmen
31.12.2025 31.12.2024
PV Parks Deutschland 70 67
Italien 85 73
Frankreich 15 15
Grof3britannien 27 27
Niederlande 12 12
Irland 1 1
Spanien 21 18
Danemark 11 12
Schweden 3 2
Windparks Deutschland 39 27
Frankreich 5 4
Danemark 2 2
Finnland 2 2
Litauen 1 1
Spanien 3 0
Service Deutschland 4 3
Danemark & 1
Niederlande 2 1
Italien 2 0
Grof3britannien 1 0
Frankreich 1 0
Asset Management Deutschland 9 17
Verwaltung Deutschland 8 10
Niederlande 1 1
Summe 328 296
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Anzahl der nicht 100%igen

Segment Land Tochterunternehmen
31.12.2025 31.12.2024
PV Parks Deutschland 7 7
Niederlande 1 1
Italien 3 7
Schweden g 3
Windparks Deutschland 9 9
Danemark 1 1
Italien 1 1
Service Deutschland 0 1
Italien 1 1
Grofbritannien 0 1
Niederlande 0 1
Frankreich 0 1
Danemark 0 1
Verwaltung Deutschland 0 1
Summe 26 36

Im Geschaftsjahr 2025 ergaben sich folgende Veranderungen bei den in den Konzernabschluss einbezogenen

Tochterunternehmen:
Verénderungen bei in den Konzernabschluss
einbezogenen Tochterunternehmen

Inland Ausland Gesamt
Einbezogen zum 31. Dezember 2024 142 190 332
Erwerb/Grindung 20 17 37
Verauerung/Verschmelzung/Liquidation -14 -1 -15
Einbezogen zum 31. Dezember 2025 148 206 354

Im Geschaftsjahr wurden die folgenden Holding- und Servicegesellschaften gegrindet beziehungsweise erworben:

Grindung im Geschaftsjahr Segment
Brindisi ST Srl Service
Encavis Giotto Raggio GmbH PV Italien
Encavis Giotto S.p.A. PV Italien
Encavis Giotto Sole GmbH PV Italien
GreenGo Energy MBO3 K/S Service
Stern Engineering S.r.1. Service

Mit Erwerb der danischen GreenGo Energy MBO3 K/S und der italienischen Brindisi ST Srl hat Encavis im Geschéftsjahr
ihre Investitionen in Batteriespeicherldsungen weiter vorangetrieben. Beide Projekte stehen zum Zeitpunkt der
Abschlusserstellung noch vor Baubeginn.

Die Encavis Nordbrise Beteiligungs AG & Co. KG und die Encavis Wind Danmark Beteiligungs AG & Co. KG wurden im
Geschaftsjahr verschmolzen, da beide in der Encavis-Struktur nicht mehr bendtigt wurden. Die danische
Entwicklungsgesellschaft GreenGo Energy M111 K/S wurde im Geschaftsjahr liquidiert. Da das Projekt noch vor der
Entwicklung stand, hat dies keinen wesentlichen Effekt auf den Konzernabschluss.

Der von der Hauptversammlung der Encavis AG am 16. Juli 2025 beschlossene Ausschluss der Minderheitsaktionare
durch einen verschmelzungsrechtlichen Squeeze-out ist mit der am 10. September 2025 erfolgten Eintragung in das
Handelsregister wirksam geworden. Die ehemalige Elbe BidCo AG wurde in eine GmbH umgewandelt und in ENCAVIS
GmbH umfirmiert. Der Sitz wurde nach Hamburg verlegt. Die ehemalige Encavis GmbH mit Sitz in Neubiberg, welche
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eine Beteiligungsholding in der Encavis-Struktur darstellt, wurde im Zuge der Umstrukturierung in Encavis Beteiligungs
GmbH umfirmiert.

Details zu den wesentlichen Transaktionen kdnnen dem nachfolgenden Abschnitt dieses Anhangs entnommen werden.
Einzelheiten zu den nicht 100%igen Tochterunternehmen, an denen wesentliche nicht beherrschende Anteile
bestehen

Die nachfolgende Tabelle enthalt Einzelheiten zu den nicht 100%igen Tochterunternehmen des Konzerns, an denen
wesentliche nicht beherrschende Anteile bestehen. Bei den angegebenen Betragen wurden konzerninterne
Transaktionen nicht eliminiert.

Tochterunternehmen
Beteiligungs-und  Auf nicht beherrschende Anteile Kumulierte nicht
Stimmrechtsquote der nicht entfallendes Jahresergebnis in beherrschende Anteile in TEUR
beherrschenden Anteile in % TEUR
31.12.2025 31.12.2024 2025 2024 31.12.2025 31.12.2024
DE Stern 11 S.R.L. 20,00 36,00 100 -15 943 898
DE Stern 14 S.R.L. 20,00 36,00 76 -7 650 628
Encavis Energieversorger 49,00 49,00 63 -309 4.936 4.999
| GmbH
EnSol Nordic AS 10,00 10,00 13 -2 464 453
Ngrhede-Hjortmose
Vindkraft /S 18,50 18,50 142 50 1.243 1.327
Parco Eolico Monte 15,00 15,00 10 8 230 302
Vitalba S.r.l.
UK Sol SPV 2 AB 10,00 10,00 -39 12 -119 -75
Varberg Norra 3 MW AB 46,00 46,00 2 1 191 179
Zonnepark Zierikzee B.V. 10,00 10,00 42 -3 232 190
Sonstige unwesentliche
Tochterunternehmen e 4 : 19
Gesamtsumme der nicht 289 261 8.778 8.881

beherrschenden Anteile

Keine dieser Tochtergesellschaften ist fir den Konzern wesentlich. Die Veranderung der Beteiligungsquote der nicht
beherrschenden Anteile an der DE Stern 11 S.R.L. und DE Stern 14 S.R.L. ist eine Folge der Aufstockung der Anteile an
deren Muttergesellschaft Stern Energy S.p.A. auf 100 %.

4.2 Unternehmenserwerbe

Erwerb von Tochterunternehmen, die nicht die Definition eines Geschaftsbetriebs erfiillen

Encavis konnte im Geschaftsjahr 2025 durch eine Vielzahl an Zukaufen das internationale Bestandsportfolio an Solar-
und Windkraftanlagen erheblich erweitern. Unter IFRS 3 erfullen die nachfolgenden Transaktionen die Definition fur
den Erwerb eines Geschéaftsbetriebs nicht. Diese Erwerbe wurden daher als Erwerbe von Vermogenswerten im
Konzernabschluss abgebildet. Die Prifung, ob ein Inputfaktor und ein substanzieller Prozess vorliegen, sodass Output
generiert werden kann, fuhrte zu dem Ergebnis, dass kein Geschaftsbetrieb vorliegt, da es keine organisierte
Belegschaft gibt und der Prozess der Stromerzeugung nicht einzigartig ist. Da es sich um den Erwerb von
Vermogenswerten handelt und nicht um den Erwerb eines Geschéaftsbetriebs, wurde der Unterschiedsbetrag zwischen
Kaufpreis und neu bewertetem Vermoégen nicht als Goodwill erfasst, sondern auf das erworbene Nettovermdgen
verteilt und aktiviert. Die finanziellen Vermdgenswerte und Schulden wurden jeweils mit ihren beizulegenden
Zeitwerten angesetzt. Encavis setzt gemafd den Regelungen des IAS 12 zur IRE im Erwerbszeitpunkt latente Steuern an,
wobei sich diese gegenseitig aufheben. Auf eine unsaldierte Darstellung in den nachfolgenden Tabellen wird verzichtet.
Nachfolgend sind detaillierte Informationen fir die Erwerbe des Geschaftsjahres enthalten, welche Encavis als
wesentlich einstuft.
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Windpark Westliches Hiigelland GmbH & Co. KG

Am 29. Januar 2025 erwarb Encavis einen seit Juli 2024 im Bau befindlichen Windpark in Bonnhagen (Mecklenburg-
Vorpommern) mit einer Kapazitdt von 24 MW. Der Netzanschluss erfolgte im vierten Quartal 2025. Der Kaufpreis
betrug TEUR 4.597. Die Anlage profitiert in den ersten 20 Jahren von einer Verglitung nach dem Erneuerbare-Energien-
Gesetz.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Immaterielle Vermdgenswerte 5.511
Anlagen im Bau 45.965
Right-of-Use-Asset IFRS 16 8.332
Kurzfristige Vermogenswerte 8.793
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 1.418
Schulden und Rickstellungen 57.091
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 8.332
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 4.597

Windpark Freiheit Il GmbH & Co. KG

Ebenfalls am 29. Januar 2025 erwarb Encavis einen seit April 2024 im Bau befindlichen Windpark in Roitzsch
(Sachsen-Anhalt) mit einer Kapazitat von 12 MW. Der Netzanschluss erfolgte im zweiten Quartal 2025. Der Kaufpreis
betrug TEUR 1.341. Die Anlage profitiert in den ersten 20 Jahren von einer Verglitung nach dem Erneuerbare-Energien-

Gesetz.
in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Immaterielle Vermdgenswerte 1.427
Anlagen im Bau 24.493
Grundstlcke 168
Right-of-Use Asset IFRS 16 2.295
Kurzfristige Vermogenswerte 4.752
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 936
Schulden und Rickstellungen 30.673
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 2.056

Identifiziertes erworbenes Nettovermégen 1.341
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Am 13. Marz 2025 erwarb Encavis 100% der Anteile an dem Windpark Landau in Bad Arolsen-Landau im Landkreis
Waldeck-Frankenberg, Hessen. Der Park wurde im Bau erworben und verfugt seit der Inbetriebnahme im Januar 2026
Uber zwei Windenergieanlage vom Typ Vestas V-162 6.0 MW mit einer Gesamtnennleistung von 12 MW. Der Park
profitiert in den ersten 20 Jahren von einer Verglitung nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz. Der Kaufpreis betrug

TEUR 5.
in TEUR

Verteilung
des
Kaufpreises
Energieerzeugungsanlagen 13.346
Right-of-Use Asset IFRS 16 2.226
Kurzfristige Vermoégenswerte 471
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 76
Schulden und Rickstellungen 13.888
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 2.226
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 5

Bad Gandersheim Il GmbH & Co. KG

Am 12. Mai 2025 erwarb Encavis samtliche Anteile an dem in Bad Gandersheim, Niedersachsen, gelegenen Windpark
Bad Gandersheim Il GmbH & Co. KG. Der Windpark Bad Gandersheim besteht aus einer Windenergieanlage des Typs
Enercon E160. Die sich in Betrieb befindliche Anlage verfligt Uber eine installierte Leistung von rund 5,56 MW und
profitiert von einer 20-jahrigen Einspeisevergiutung nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz. Der Kaufpreis betrug
TEUR -198. Der negative Kaufpreis resultiert aus der im Anteilskaufvertrag vorgesehenen Verrechnung mit dem

reduzierten Darlehenskaufpreis.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Immaterielle Vermdgenswerte 1.014
Energieerzeugungsanlagen 13.124
Right-of-Use Asset IFRS 16 1.604
Kurzfristige Vermogenswerte 248
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 515
Schulden und Rickstellungen 15.306
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 1.397
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen -198
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WP Zeven-Wistedt GmbH & Co. KG

Am 30. Mai 2025 erwarb Encavis einen Windpark in Zeven (Niedersachsen) mit einer Kapazitat von rund 48 MW. Zwei
der acht Anlagen wurden bereits kurz vor Erwerb in Betrieb genommen. Der Netzanschluss der weiteren sechs Anlagen
erfolgte kurz nach Erwerb im Mai beziehungsweise Juni 2025. Der Kaufpreis betrug TEUR 96. Die Anlage profitiert in
den ersten 20 Jahren von einer Vergitung nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz. Mit erworben wurde die in den
folgenden Angaben ebenfalls enthaltene Infrastrukturgesellschaft Infra Zeven-Wistedt GmbH & Co. KG, an der die WP
Zeven-Wistedt GmbH & Co. KG 88,89 % der Anteile halt.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Energieerzeugungsanlagen 28.065
Anlagen im Bau 84.127
Right-of-Use Asset IFRS 16 8.841
Kurzfristige Vermogenswerte 2.433
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 8.309
Schulden und Riickstellungen 123.289
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 8.390
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 96

Windpark RaBlitz Il GmbH & Co. KG

Am 23. Juni 2025 erwarb Encavis einen in Betrieb befindlichen Windpark in Raflitz (Sachsen) mit einer Kapazitat von
rund 11 MW. Der Netzanschluss erfolgte kurz vor Erwerb im Juni 2025. Der Kaufpreis betrug TEUR 47. Die Anlage
profitiert in den ersten 20 Jahren von einer Vergltung nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Immaterielle Vermdgenswerte 66
Energieerzeugungsanlagen 28.538
Right-of-Use Asset IFRS 16 7.592
Kurzfristige Vermogenswerte 1.689
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 11
Schulden und Rickstellungen 30.606
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 7.244

Identifiziertes erworbenes Nettovermégen 47
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Solar- und Windparkportfolio ,,Aragén”

Am 28. Juli 2025 erwarb Encavis das ,Aragon“-Portfolio, welches sich in Nordspanien in der Nahe von Saragossa
befindet. Das Portfolio wird Uber die Holdinggesellschaft Acamba Renovables S.L.U. gehalten, welche samtliche Anteile
an den funf Projektgesellschaften umfasst. Dazu zahlen die beiden Solarparks Rueda Sur Solar 1 S.L.U. und Rueda Sur
Solar 2 S.L.U. mit einer gesamten Nennleistung von rund 57 MW sowie die drei Windparks Rueda Sur Wind 1 S.L.U.,
Rueda Sur Wind 2 S.L.U. und Rueda Sur Wind 3 S.L.U. mit einer gesamten Nennleistung von rund 142 MW. Im Rahmen
der Kaufpreisallokation wurden Ausleihungen an assoziierte Unternehmen in Hohe von TEUR 8.583 identifiziert, die
gegenlber der Infrastrukturgesellschaft Gestion Rueda Promotores S.L. bestehen. Die Ausleihungen dienen der
Finanzierung der von allen finf Parks gemeinsam genutzten Infrastruktur. Der Kaufpreis betrug in Summe
TEUR 26.908.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Anteile an assoziierten Unternehmen 2.087
Ausleihungen an assoziierten Unternehmen 8.583
Anlagen im Bau 150.570
Right-of-Use Asset IFRS 16 4.638
Langfristige Vermogenswerte 298
Kurzfristige Vermoégenswerte 1.611
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 284
Schulden und Riickstellungen 136.525
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 4.638
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 26.908

PNE Windpark Sundern-Allendorf GmbH & Co. KG

Am 5. August 2025 erwarb Encavis 100 % der Anteile an dem Windpark Sundern-Allendorf in der Gemeinde Sundern im
Hochsauerlandkreis, Nordrhein-Westfalen. Der sich im Bau befindliche Park wird nach geplanter Fertigstellung im April
2026 uber funf Windenergieanlagen vom Typ Nordex N163-6.8 MW mit einer Gesamtnennleistung von 34 MW
verfugen. Der Park profitiert in den ersten 20 Jahren von einer Vergutung nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz. Der
Kaufpreis betrug TEUR 135.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Energieerzeugungsanlagen 55.711
Right-of-Use Asset IFRS 16 6.477
Kurzfristige Vermogenswerte 1.633
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 266
Schulden und Rickstellungen 57.475
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 6.477

Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 135
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WP Schierenberg GmbH & Co. KG

Am 29. September 2025 erwarb Encavis 100% der Anteile an dem Windpark Schierenberg in der Gemeinde
Siehdichum im Landkreis Oder-Spree, Brandenburg. Der sich im Bau befindliche Park wird nach geplanter
Fertigstellung im Marz 2027 Uber acht Windenergieanlagen vom Typ Vestas V-150 6.0 MW mit einer
Gesamtnennleistung von 48 MW verfligen. Der Park profitiert in den ersten 20 Jahren von einer Vergiitung nach dem
Erneuerbare-Energien-Gesetz. Der Kaufpreis betrug TEUR 140.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Immaterielle Vermodgenswerte 427
Energieerzeugungsanlagen 34.338
Kurzfristige Vermoégenswerte 2.778
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 565
Schulden und Rickstellungen 37.968
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 140

TEP Galileo GmbH & Co. KG

Am 9. Oktober 2025 erwarb Encavis 100 % der Anteile an dem Solarpark Galileo in der Gemeinde Idstein im Rheingau-
Taunus-Kreis, Hessen. Der sich seit Juli 2024 in Betrieb befindliche Park verflgt Gber eine installierte Leistung von
7,5 MW und profitiert in den ersten 20 Jahren von einer Vergutung nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz. Der
Kaufpreis betrug TEUR 151.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Immaterielle Vermdgenswerte 115
Energieerzeugungsanlagen 6.593
Right-of-Use Asset IFRS 16 531
Kurzfristige Vermogenswerte 282
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 174
Schulden und Rickstellungen 7.339
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 205

Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 151
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Windpark Schnarup-Thumby GmbH & Co. KG

Am 25. November 2025 erwarb Encavis 100 % der Anteile an dem Windpark Schnarup-Thumby in der gleichnamigen
Gemeinde im Kreis Schleswig-Flensburg, Schleswig-Holstein. Der sich seit Februar 2025 in Betrieb befindliche Park
verfugt Uber eine Windenergieanlage vom Typ Vestas V-150 6.0 MW mit einer Nennleistung von 6 MW und profitiert in
den ersten 20 Jahren von einer Vergutung nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz. Der Kaufpreis betrug TEUR 83.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Energieerzeugungsanlagen 12.492
Right-of-Use Asset IFRS 16 3.353
Kurzfristige Vermogenswerte 424
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 273
Schulden und Rickstellungen 13.317
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 3.142
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 83

Windkraft Oggelberg GmbH & Co. KG

Ebenfalls am 25. November 2025 erwarb Encavis 100 % der Anteile an dem Windpark Oggelberg in der Gemeinde im
Kreis Schleswig-Flensburg, Schleswig-Holstein. Der sich seit Februar 2025 in Betrieb befindliche Park verflgt Uber eine
Windenergieanlage vom Typ Vestas V-150 6.0 MW mit einer Nennleistung von 6 MW und profitiert in den ersten
20 Jahren von einer Vergutung nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz. Der Kaufpreis betrug TEUR 3.434.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Immaterielle Vermdgenswerte 496
Energieerzeugungsanlagen 10.023
Right-of-Use Asset IFRS 16 211
Kurzfristige Vermogenswerte 218
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 699
Schulden und Rickstellungen 8.213
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 3.434

ENERTRAG Aisne XIl SAS

Am 28. November 2025 erwarb Encavis 100 % der Anteile an dem Windpark Vallée der Joie in der Region Hauts-de-
France im Norden Frankreichs. Der sich derzeit im Bau befindliche Park wird bei geplanter Fertigstellung Anfang 2027
aus sechs Windenergieanlagen bestehen und Uber eine installierte Leistung von rund 40 MW verfigen. Der Park
profitiert von einer Einspeisevergitung nach franzésischem Recht. Der Kaufpreis betrug TEUR 10.449.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Immaterielle Vermdgenswerte 5.791
Energieerzeugungsanlagen 18.768
Kurzfristige Vermogenswerte 2.925
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 1
Schulden und Riickstellungen 17.036

Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 10.449
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TEP Arion GmbH & Co. KG

Am 4. Dezember 2025 erwarb Encavis 100% der Anteile an dem Solarpark Arion in Brandenburg in der Gemeinde
Schulzendorf im Landkreis Dahme-Spreewald und Sternebeck, einem Ortsteil von Protzel im Landkreis Markisch-
Oderland. Der sich in Betrieb befindliche Park verfugt Uber eine installierte Leistung von rund 36 MW und profitiert Uber
eine Einspeisevergutung nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz. Der Kaufpreis betrug TEUR 742.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Immaterielle Vermdgenswerte 472
Energieerzeugungsanlagen 21.558
Right-of-Use Asset IFRS 16 1.868
Kurzfristige Vermogenswerte 1.590
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 686
Schulden und Riickstellungen 24.104
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 1.328
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 742

Solarparkportfolio “Giotto”

Am 10. Dezember 2025 hat Encavis ihr italienisches Solarparkportfolio durch den Erwerb von funf
Solarparkgesellschaften von EDP Renewables Italia Holding S.r.l. erweitert. Das Portfolio ,Giotto* verfigt Uber eine
Gesamtkapazitat von 248 MW. Die Anlagen liegen in den Regionen Lazio (drei Projekte) und Puglia (zwei Projekte) und
sollen kunftig rund 423 GWh Strom jahrlich erzeugen. Zum Ende des Jahres wurde das Portfolio zudem um weitere
17 MW erweitert. Drei der Projekte sind durch langfristige PPAs mit Laufzeiten von 10 bis 15 Jahren abgesichert und
ein Projekt verflgt Uber einen 10-jahrigen CfD (Contract for Difference). Der Erwerb umfasst die vollkonsolidierten
Solarparks Solar Italy | S.R.L. mit einem Kaufpreis von TEUR 20.252, Solar Italy Il S.R.L. mit einem Kaufpreis von TEUR
19.989, Solar Italy IV S.R.L. mit einem Kaufpreis von TEUR 15.620, Solar Italy XXIlIl S.R.L. mit einem Kaufpreis von
TEUR 13.540 und Boccadoro PV S.R.L. mit einem Kaufpreis von TEUR 11.604. Der Erwerb erfolgte tGber die im August
2025 gegriindete Holdinggesellschaft Encavis Giotto S.p.A. und fuhrt zu einer weiteren Starkung des italienischen
Portfolios.

Solar Italy I S.R.L.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Grundstlcke 6.207
Energieerzeugungsanlagen 114.314
Right-of-Use Asset IFRS 16 2.227
Langfristige Vermogenswerte 188
Kurzfristige Vermogenswerte 9.309
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 1.180
Schulden und Riickstellungen 112.574
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 598

Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 20.252
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in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Grundstlcke 1.493
Energieerzeugungsanlagen 51.628
Right-of-Use Asset IFRS 16 2.840
Langfristige Vermogenswerte 29
Kurzfristige Vermogenswerte 4.889
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 326
Schulden und Rickstellungen 41.215
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 19.989
Solar Italy IV S.R.L.
in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Grundstlcke 3.862
Energieerzeugungsanlagen 90.302
Right-of-Use Asset IFRS 16 1.098
Langfristige Vermbdgenswerte 346
Kurzfristige Vermogenswerte 5.470
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 752
Schulden und Rickstellungen 86.210
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 15.620
Solar Italy XXIII S.R.L.
in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Grundstlcke 118
Energieerzeugungsanlagen 50.999
Right-of-Use Asset IFRS 16 10.349
Langfristige Vermogenswerte 2.955
Kurzfristige Vermogenswerte 4.392
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 2.302
Schulden und Riickstellungen 48.880
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 8.692
Identifiziertes erworbenes Nettovermégen 13.540
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Boccadoro PV S.R.L.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Grundstlcke 705
Energieerzeugungsanlagen 12.646
Right-of-Use Asset IFRS 16 157
Kurzfristige Vermogenswerte 202
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 107
Schulden und Rickstellungen 2.214
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 11.604

WKN Windkraft Nord GmbH & Co. Windpark Bebensee KG

Am 15. Dezember 2025 erwarb Encavis samtliche Anteile an dem in Bebensee, Schleswig-Holstein, gelegenen
Windpark WKN Windkraft Nord GmbH & Co. Windpark Bebensee KG. Der Windpark Bebensee besteht aus funf
Windenergieanlagen des Typs Nordex N163, die auf den Gemeindegebieten Moézen und Bebensee im Kreis Segeberg
errichtet wurden. Die Anlagen haben eine Gesamtnennleistung von 34 MW und befinden sich seit Oktober 2025 im
reguldaren Betrieb. Der Park profitiert von einer 20-jdhrigen Einspeisevergltung nach dem Erneuerbare-Energien-
Gesetz. Der Kaufpreis betrug TEUR 96.

in TEUR
Verteilung
des
Kaufpreises
Energieerzeugungsanlagen 76.788
Right-of-Use Asset IFRS 16 8.190
Kurzfristige Vermogenswerte 2.487
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 6
Schulden und Rickstellungen 79.696
Passivierte Leasingverbindlichkeit IFRS 16 7.679
Identifiziertes erworbenes Nettovermdgen 96

Erwerb von Tochterunternehmen, die die Definition eines Geschaftsbetriebs erflillen
Im Geschaftsjahr wurden keine Tochterunternehmen erworben, welche die Definition eines Geschaftsbetriebs erfillen.

Weitere Erwerbe

Zudem hat Encavis im Geschéaftsjahr die folgenden Projekte in unterschiedlichen Entwicklungsstadien erworben
beziehungsweise gegriindet. Die Mehrheit dieser Zugange erfolgte Uber die bestehenden beziehungsweise neu
eingegangenen Entwicklungspartnerschaften des Konzerns.

GreenGo Energy S648 AB PV Schweden

Innovar Solar Park 45 GmbH & Co. KG PV Deutschland
Innovar Solar Park 60 GmbH & Co. KG PV Deutschland
Innovar Solar Park 62 GmbH & Co. KG PV Deutschland
Solar Park Seevetal GmbH & Co. KG PV Deutschland

Alle diese Gesellschaften stellen zum Erwerbszeitpunkt Energieerzeugungsanlagen in sehr frihen oder frihen
Entwicklungsstadien dar, welche (noch) keinen wesentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss haben.



73

Veranderungen des Konsolidierungskreises nach dem Bilanzstichtag

Im Marz 2026 wurde der sich in Entwicklung befindliche italienische Solarpark Nardo erworben. Der Netzanschluss mit
einer Gesamtkapazitat von 67 MW ist fur Q2 2027 geplant. Im gleichen Monat wurde ein weiterer Solarpark in
Entwicklung Uber die Innovar-Pipeline erworben. Der Netzanschluss mit einer Gesamtkapazitat von 100 MW ist fur
Q1 2030 geplant. Ebenso wurde die italienische Zwischenholding Encavis Italia S.R.L. mit Sitz in Mailand gegriindet.
Zweck der Gesellschaft ist der Betrieb, die Entwicklung und Verwaltung von Anlagen zur Erzeugung und Speicherung
Erneuerbarer Energien in Italien und im Ausland als unabhangiger Energieproduzent sowie die Vermarktung von
Energie und das Halten und Verwalten entsprechender Beteiligungen.

Drei britische Entwicklungsprojekte aus der Chiltern-Pipeline wurden im Februar 2026 liquidiert, da die Bauvorhaben
nicht mehr umgesetzt werden. Zudem wurde die dem Asset Management zugehoérige UVG Umspannwerk
Verwaltungsgesellschaft mbH mit Wirkung zum 1. Januar 2026 auf die Encavis Asset Management AG verschmolzen,
da diese nach dem Verkauf der zugehorigen Verwaltungsgesellschaften im August 2025 (siehe Abschnitt 4.3) nicht
mehr bendtigt wird.

Weitere Veranderungen am Konsolidierungskreis von Encavis gab es bis zur Verdffentlichung des Geschaftsberichts
nicht.

Unternehmenszusammenschliisse im Vorjahr
Im Geschaftsjahr 2024 erweiterte sich der Konsolidierungskreis durch den Unternehmenszusammenschluss mit der
Encavis AG nebst ihren Tochtergesellschaften.

4.3 VeraufRerungen von Tochterunternehmen und Beteiligungen

Im August 2025 wurden samtliche Anteile an den vier deutschen Asset Management Gesellschaften Data Trust GmbH,
DMH Treuhand Vermogensverwaltung GmbH, REM Renewable Energy Management GmbH und TC Wind Management
GmbH an die CAV Betriecbs GmbH verdufert. Mit der Transaktion gehen auch alle zugehdrigen
Geschaftsbesorgungsvertrage auf den Erwerber Uber. Beim Verkauf sind Nettovermdgenswerte in Hohe von TEUR 203
abgegangen. Der Abgang der Zahlungsmittel belief sich auf TEUR 118. Die Mittelzuflisse aus dem Verkauf werden im
Cashflow aus Investitionstatigkeit ausgewiesen und betragen in Summe TEUR 293. Der Konzern konnte aus der
Transaktion einen Ertrag in Hohe von TEUR 90 erzielen.

Im Dezember 2025 wurden samtliche Anteile an den vier deutschen Asset Management Gesellschaften Windpark
Breberen GmbH, Windpark Lairg Management GmbH, Windpark Lairg Services GmbH und Windpark Lairg Verwaltungs
GmbH an den gleichen Erwerber verdufert. Mit der Transaktion gehen auch alle zugehorigen
Geschaftsbesorgungsvertrage auf den Erwerber Uber. Beim Verkauf sind Nettovermdgenswerte in Hohe von TEUR 194
abgegangen. Der Abgang der Zahlungsmittel belief sich auf TEUR 122. Die Mittelzuflisse aus dem Verkauf werden im
Cashflow aus Investitionstatigkeit ausgewiesen und betragen in Summe TEUR 451. Der Konzern konnte aus der
Transaktion einen Ertrag in Hohe von TEUR 258 erzielen.

Die in Entwicklung befindlichen Innovar Solar Park 39 GmbH & Co. KG, Innovar Solar Park 46 GmbH & Co. KG und
Innovar Solar Park 5 GmbH & Co. KG wurden im Geschaftsjahr rickabgewickelt, da die Projekte nicht mehr umgesetzt
werden. Die bereits geleisteten Zahlungen konnten auf andere Projekte aus der Innovar-Pipeline angerechnet werden.
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5 Erlauterungen zur Konzern-Gesamtergebnisrechnung

5.1 Umsatzerlose
TEUR 444.542

Vorjahr: TEUR 20.019

In der nachfolgenden Tabelle wird eine Aufgliederung der externen Umsatzerlése nach den geografischen
Hauptmarkten sowie dem Zeitpunkt der Umsatzrealisierung dargestellt, um den Einfluss wirtschaftlicher Faktoren auf
Art, Hohe, Zeitpunkt und Unsicherheit von Erlésen und Zahlungsstromen zu verdeutlichen:

in TEUR

PV Parks Windparks Service Mana ge'?nsﬁﬁ Summe
Geografische Hauptméarkte
Deutschland 74.543 47.450 40.361 11.573 173.927
(Vorjahreswerte) (947) (5.658) (1.253) (990) (8.848)
Italien 67.422 760 34.325 102.507
(Vorjahreswerte) (2.763) (130) (1.279) (4.172)
Spanien 35.143 35.143
(Vorjahreswerte) (2.118) (2.118)
Frankreich 37.429 7.728 662 45.819
(Vorjahreswerte) (1.016) (703) (0) (1.719)
Dénemark 4.652 19.348 339 24.339
(Vorjahreswerte) (3) (353) (0) (356)
Niederlande 19.859 1.465 21.324
(Vorjahreswerte) (189) (0) (189)
Grofbritannien 21.978 8.007 29.985
(Vorjahreswerte) (935) (475) (1.410)
Finnland 4.387 4.387
(Vorjahreswerte) (572) (572)
Schweden 638 638
(Vorjahreswerte) (1) (1)
Litauen 6.473 6.473
(Vorjahreswerte) (634) (634)
Summe 261.664 86.146 85.159 11.573 444,542
(Vorjahreswerte) (7.972) (8.050) (3.007) (990) (20.019)
Zeitpunkt der Umsatzrealisierung
Zu einem bestimmten Zeitpunkt Ubertragene
Guter/erbrachte Leistungen 11.326 122 6.620 235 18.303
(Vorjahreswerte) (554) (1) (81) (12) (648)
Uber einen bestimmten Zeitraum erbrachte Leistungen 250.338 86.024 78.539 11.338 426.239
(Vorjahreswerte) (7.418) (8.049) (2.926) (978) (19.371)
Summe 261.664 86.146 85.159 11.573 444.542

(Vorjahreswerte) (7.972) (8.050) (3.007) (990) (20.019)
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Von den Umsatzerlésen stammen TEUR 10.666 (Vorjahr: TEUR 74) aus Abregelungen. Dies sind
Entschadigungsleistungen fur die Abschaltung von Energieerzeugungsanlagen durch den Netzbetreiber (aufgrund von
Engpassen im Netz oder von sonstigen technischen Grinden) oder durch den Direktvermarkter (beispielsweise
aufgrund einer temporar zu niedrigen Vergutung an der Stromborse).

Von den Umsatzerlésen der Segmente PV Parks und Windparks wurden 40% (Vorjahr: 38%) Uber staatliche
Forderprogramme vereinnahmt.
5.2 Sonstige Ertrage
TEUR 92.561
Vorjahr: TEUR 747

Die Position setzt sich wie folgt zusammen:

Art der Ertrage in TEUR

2025 2024
Periodenfremde Ertrage 7.079 0
Ertrage aus der Auflésung von passivischen Abgrenzungsposten (Zuwendung
i : 465 57
der o6ffentlichen Hand)
Ertrage aus der Bewertung der finanziellen PPAs zum beizulegenden Zeitwert 66.923 565
Ubrige sonstige Ertrage 18.093 125
Gesamt 92.561 747

In den Ubrigen sonstigen Ertrégen sind Ertrage aus der Entkonsolidierung in Hohe von TEUR 348 (Vorjahr: TEUR O)
sowie Ertrage aus der Auflosung der kalkulatorischen Risikovorsorge (ECL) nach IFRS 9 fiir Forderungen, Ausleihungen
und sonstige Vermogenswerte in Hohe von TEUR 578 (Vorjahr: TEUR 0) enthalten. Zudem sind im Geschaftsjahr Ertrage
aus Weiterbelastungen in Hohe von TEUR 5.291 (Vorjahr: TEUR 0) angefallen sowie Ertrage aus
Entschadigungsleistungen von Versicherungen (TEUR 8.308; Vorjahr: TEUR 0).

5.3 Andere aktivierte Eigenleistungen
TEUR 10.474

Vorjahr: TEUR 208

Die anderen aktivierten Eigenleistungen resultieren zum einen aus aktivierten Leistungen in den Solarparks des
Encavis-Konzerns, die durch Gesellschaften des Segments Service durchgefihrt werden. Diese betreffen im
Wesentlichen die Errichtung von Solarparks des Eigenbestands sowie Erweiterungen und Verbesserungen fur diese
(TEUR 8.894; Vorjahr: TEUR 0). Insbesondere entfallen hiervon TEUR 4.394 auf den Bau des italienischen Solarparks
Stern PV 3 mit geplanter Fertigstellung im zweiten Quartal 2026 und einer zu erwartenden Netzkapazitat von 29 MW.
Im Zusammenhang mit dem Bau des Projekts Aton 19 wurden im Geschaftsjahr Eigenleistungen in Hohe von TEUR
2.815 aktiviert. Die Inbetriebnahme soll im zweiten Quartal 2027 erfolgen.

Zum anderen wurden im Geschaftsjahr 2025 aktivierte Eigenleistungen der Asset Ocean GmbH in Héhe von
TEUR 1.580 (Vorjahr: TEUR 208) fiir selbsterstellte Software erfasst. Diese Software wird zur Uberwachung und
Auswertung der Wind- und Solarparks im Eigen- und Fremdbestand genutzt.

5.4 Materialaufwand
TEUR -53.121

Vorjahr: TEUR -1.921

Hierbei handelt es sich einerseits um Handels- beziehungsweise Direktvermarkterkosten in Hohe von TEUR 4.441
(Vorjahr: TEUR 293) und den Bezug von Fremdstrom flr den Betrieb der Solar- und Windparks in Hohe von TEUR 3.956
(Vorjahr: TEUR 582). Auflerdem sind hier Kosten aus dem Servicegeschaft, Netzkosten sowie in geringerem Umfang
Kosten fur Infrastrukturgesellschaften enthalten.
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5.5 Personalaufwand

Konzernanhang

Der Personalaufwand hat sich wie folgt entwickelt:

TEUR -51.347

Vorjahr: TEUR -3.493

in TEUR

2025 2024

Gehalter 44.604 3.034
Sozialabgaben 5.708 452
Sonstige Personalaufwendungen 1.035 7
51.347 3.493

Gesamt

Im Geschaftsjahr 2025 waren durchschnittlich 472 Mitarbeitende (2024: 106 Mitarbeitende) im Konzern beschaftigt. Die
Abweichung zwischen der durchschnittlichen Zahl der Mitarbeitenden im Geschaftsjahr 2025 und der durchschnittlichen
Zahl im Geschéftsjahr 2024 ergibt sich aus der Ubernahme der Encavis AG Ende 2024, durch die sdmtliche Beschéftigte

zeitanteilig in den Konzern einbezogen wurden.

Zum Jahresende 2025 waren im Konzern 489 Mitarbeitende beschéftigt. Die Anderung der Mitarbeitendenanzahl ist im
Wesentlichen auf den wachstumsinduzierten Ausbau des Teams bei Encavis zurlckzufihren. Die Mitarbeitendenzahl

nach Funktion zum Jahresende 2025 ist nachfolgend dargestellt:
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Mitarbeitendenzahl
pro Gesellschaft
und Funktion zum

Jahresende
Finance  Operations Stab Investment Corporate Asset Technik/ Summe
Finance/ Manage- Verwaltung
Project ment
Finance
ENCAVIS GmbH* 8 39 44 24 6 121
(Vorjahr) (24) (34) (45) (21) (8) (132)
ENCAVIS
Management GmbH
& Co. KG* 14 1 9 1 2 27
(Vorjahr) (0) (0) (0) 0) (0) 0)
Asset Ocean GmbH 12 12
(Vorjahr) (4) (4)
Encavis Finance B.V. 1 1
(Vorjahr) (1) (1)
UAB L-VEJAS 1 1
(Vorjahr) (1) (1)
Encavis Asset
Management AG 64 64
(Vorjahr) (75) (75)
Encavis Portfolio
Management GmbH 2 2
(Vorjahr) (2) (2)
Stern Energy S.p.A. 166 166
(Vorjahr) (132) (132)
Stern Energy GmbH 29 29
(Vorjahr) (25) (25)
Stern Energy Ltd. 49 49
(Vorjahr) (37) (37)
Stern Energy B.V. 7 7
(Vorjahr) (6) (6)
Stern Energy SAS 7 7
(Vorjahr) (7) (7)
Stern Energy ApS 3 3
(Vorjahr) (1) (1)
Summe 22 40 67 25 8 66 261 489
(Vorjahr) (24) (34) (51) (21) (8) (77) (208) (423)

* Die Mitarbeitenden in der ENCAVIS GmbH wurden im Zuge der Verschmelzung zum 10. September 2025 von der ehemaligen

Encavis AG (bernommen. Ein Teil dieser Mitarbeitenden wurde im Zuge der Umstrukturierungen nach der Ubernahme auf die
ENCAVIS Management GmbH & Co. KG transferiert.

Zum 31. Dezember 2025 war jeweils ein Organmitglied tatig: ein Geschaftsfihrer bei der ENCAVIS Management GmbH
& Co. KG sowie ein Vorstand bei der Encavis Asset Management AG.

Die Gehalter enthalten weiterhin Aufwendungen fur Mitarbeitendenboni und sonstige Zahlungen.

Im Geschaftsjahr 2025 betrugen die Zahlungen des Arbeitgeberanteils zur gesetzlichen deutschen Rentenversicherung
TEUR 1.631 (Vorjahr: TEUR 130) und zur auslandischen gesetzlichen Rentenversicherung TEUR 1.835 (Vorjahr:

TEUR 107).



78 ENCAVIS Management GmbH & Co. KG o

5.6 Sonstige Aufwendungen

Die Position setzt sich wie folgt zusammen:

¢ Konzernanhang

TEUR -150.635

Vorjahr: TEUR -51.557

Art der Aufwendungen in TEUR

2025 2024
Rechts-, Beratungskosten und Fremdleistungen 48.599 37.249
Reparaturen, Instandhaltung und Wartung 24.341 1.272
Technische und kaufmannische Betriebsfihrung 18.982 1.193
Sonstige steuerliche Aufwendungen 9.957 620
Kosten des laufenden Geschéftsbetriebs 7.527 388
ég;’tv\\llvir:}tjungen aus der Bewertung der finanziellen PPAs zum beizulegenden 7291 4.018
Versicherungen 5.050 278
IT Aufwendungen 4.339 243
Gebuhren, Nebenkosten und Spesen 4.238 166
Alarm- und Sicherheitskosten 2.937 121
Abschluss- und Prifungskosten 2.409 550
Pacht, Miete und Raumkosten 1.924 194
Beteiligungspriifung und Transaktionskosten 889 4.539
Wertberichtigung fur erwartete Kreditverluste 547 271
Sonstige 11.605 455
Gesamt 150.635 51.557

Von den Rechts-, Beratungskosten und Fremdleistungen entstehen TEUR 27.764 (Vorjahr: TEUR 596) aus dem
regularen Servicegeschaft und TEUR 10.288 (Vorjahr: TEUR 36.121) entfallen auf die Holdinggesellschaften in der
Verwaltung. Die vergleichsweise hohen Kosten des Vorjahres hier sind im Wesentlichen durch die Ubernahme der
Encavis AG bedingt. Unter ,Wertberichtigung fir erwartete Kreditverluste* werden Aufwendungen aus der ZufUhrung
der kalkulatorischen Risikovorsorge (ECL) nach IFRS 9 fur Forderungen, Ausleihungen und sonstige Vermogenswerte

ausgewiesen.

5.7 Abschreibungen und Wertminderungen

Die Position setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR -423.479

Vorjahr: TEUR -657.102

Abschreibungen in TEUR

2025 2024
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte 68.380 5.730
- davon auf Stromeinspeisevertrdge/Projektrechte 64.573 5.438
Wertminderungen auf immaterielle Vermégenswerte 4.023 0
- davon auf Stromeinspeisevertrdge/Projektrechte 4.023 0
Abschreibungen auf Sachanlagen 124.644 8.315
- davon auf Energieerzeugungsanlagen 107.754 7.312
Wertminderungen auf Sachanlagen 14.431 0
- davon auf Energieerzeugungsanlagen 14.431 0
Wertminderung des Geschafts- oder Firmenwerts 212.001 643.058
Gesamt 423.479 657.102

Die Wertminderungen auf das Sachanlagevermdgen wurden in Folge des Asset Impairment Test erfasst. Dieser ergab
fir einzelne zahlungsmittelgenerierende Einheiten der Gruppe ,Solar” eine Unterdeckung des Nutzungswerts, weshalb
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die bilanzierten Energieerzeugungsanlagen auf den niedrigeren Nutzungswert zum Stichtag abgewertet wurden. Dies
ist auf veranderte Kapitalmarktbedingungen sowie veranderte Strompreisprognosen zuruckzufuhren. Die
Wertminderungen auf immaterielle Vermogenswerte wurden im gleichen Zuge erfasst und betreffen
Stromeinspeisevertrage beziehungsweise Projektrechte. Die folgenden Angaben beziehen sich auf alle Assets, fir die
im Geschaftsjahr 2025 eine Wertminderung erfasst wurde.

Im Rahmen des Asset Impairment Test wird hierbei zur Ermittlung des erzielbaren Betrags auf das Value-in-Use-
Konzept zurlickgegriffen. Der mafgebliche Nachsteuerdiskontierungszinssatz liegt fir die betroffenen Einheiten
zwischen 3,38 % und 7,19 % (Vorsteuerdiskontierungssatz von 3,7 % bis 14,7 %).

Der Value in Use der betroffenen Assets belauft sich auf insgesamt TEUR 131.717. Fir die Assets war ein Buchwert vor
Wertminderungen in Hohe von insgesamt TEUR 150.171 erfasst.

Zusatzlich zum Asset Impairment Test wurde eine Sensitivitatsanalyse durchgefihrt. Im ersten Szenario wurde der
Nachsteuerdiskontierungszinssatz um 75 Basispunkte angehoben. In diesem Szenario des erhdhten
Nachsteuerdiskontierungszinssatzes ergibt sich eine um TEUR 4.875 hohere hypothetische Wertminderung. Im zweiten
Szenario wurde der Nachsteuerdiskontierungszinssatz um 75 Basispunkte abgesenkt. In diesem Szenario des
verminderten Nachsteuerdiskontierungszinssatzes ergibt sich eine um TEUR 4.991 geringere hypothetische
Wertminderung.

Die Wertminderungen des Geschafts- oder Firmenwertes in Hohe von TEUR 212.001 entfallen auf einen
Abwertungsbedarf der Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten ,Asset Management infolge des
Wertminderungstests zum 31. Dezember 2025.

Details zur Vorgehensweise beim jahrlichen Wertminderungstest sind in Anhang 3.8 dargestellt.

Erganzende Informationen zur Wertminderung des Geschafts- oder Firmenwerts sind in Anhang 6.2 erlautert.
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5.8 Finanzergebnis

TEUR -371.366
Vorjahr: TEUR 680.272

Die Position setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR

2025 2024
Zinsen und ahnliche Ertrage 67.185 10.546
- davon Zinsertrag aus Effektivzinsbewertung 12.643 2.092
- davon Zinsertrage aus SWAP Settlements 18.963 442
- davon Zinsertrag aus SWAP Bewertung 27.768 7.184
Ertrage aus Beteiligungen 107 0
Ertrégg aus Qer Fortentwicklung von Verbindlichkeiten 15.054 0
gegenUlber nicht beherrschenden Gesellschaftern
Finanzertrage 82.346 10.546
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -225.152 -30.863
- davon Zinsaufwendungen aus SWAP Bewertung -5.369 -18.438
- davon Aufwendungen aus Wahrungsumrechnung -6.058 0
- davon Zinsaufwand aus Effektivzinsberechnung -9.653 -2.317
- davon Aufzinsung von Leasingverbindlichkeiten (IFRS 16) -11.891 -759
- davon Aufwendungen aus der Bewertung der Put Option -12.458 -3.932
- davon Zinsaufwendungen aus SWAP Settlements -23.570 -44
- davon Zinsaufwendungen flr mittelfristige Verbindlichkeiten -73.805 -2.038
- davon Zinsaufwendungen fir langfristige Verbindlichkeiten -57.041 -5.961
Aufweqdungen aus der Fortentwicklung von Verbindlichkeiten 184 256
gegenuber nicht beherrschenden Gesellschaftern
Finanzaufwendungen -225.335 -31.119
Aktivierte Fremdkapitalkosten 24.274 1.736
Angesetzte Finanzierungsaufwendungen -201.061 -29.383
Ergebnis der nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen -847 -61
Ergebnis aus der Bewertung der Ausgleichszahlungsverpflichtung -251.804 709.706
Gesamt -371.366 680.272

Uber die Position ,Ertrdge aus der Fortentwicklung von Verbindlichkeiten gegeniiber nicht beherrschenden
Gesellschaftern” (TEUR 15.054) werden Minderungen der den Minderheitsgesellschaftern an Personengesellschaften
zugeordneten Verbindlichkeiten abgebildet.

Uber das Ergebnis der nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen erfolgt die ergebniswirksame
Fortentwicklung der urspriinglich erfassten Buchwerte.

Die Aufwendungen aus der Bewertung der Put Option entstehen in Zusammenhang mit dem Zukauf der restlichen 20 %
der Anteile an der Stern Energy S.p.A.

Der Posten ,Ergebnis aus der Bewertung der Ausgleichszahlungsverpflichtung" entsteht im Zusammenhang mit der
Klassifizierung des Kommanditkapitals als Verbindlichkeit. Die Fortschreibung der Verbindlichkeit erfolgt
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zum Bilanzstichtag, basierend auf einer Unternehmensbewertung.
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5.9 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
TEUR 3.799

Vorjahr: TEUR 2.020

Die Uberleitung vom erwarteten zum tatsachlichen Aufwand fiir Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergibt sich
aus nachstehender Tabelle:

in TEUR
2025 2024
Ergebnis vor Ertragsteuern -502.370 -2.281
Erwartete Ertragsteuern (29,27 %; Vorjahr: 29,03 %) 147.044 662
Differenzen aufgrund abweichender lokaler Steuersatze -5.576 1.193
Differenzen aufgrund Abweichung der Steuersatze aufgrund
i 3.847 0
Gesetzesanderungen __
Effekt aus Steuersatzanderungen aufgrund Ubergang in die Organschaft mit
X 13.608 0
einer Personengesellschaft
Periodenfremde Steuern 1.682 0
Effekte aus steuerfreien Einkinften 84 0
Effekte aus steuerlich nicht abzugsfahigen Betriebsausgaben -8.867 -1.436
Effekte aufgrund der Nutzung oder Wertberichtigung von Verlustvortragen des 8110 17.860
laufenden Jahres
Effekte aus der Initial Recognition Exemption 103 0
Effekte aus nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen -243 -15
Effekte aus gewerbesteuerlichen Hinzurechnungen und Kiirzungen -3.303 0
:EFf;eSkte aus steuerlich nicht wirksamen Abschreibungen auf den Goodwill nach 62.040 _186.680
Effekt aus der Ausgleichszahlungsverpflichtung an Gesellschafter -73.703 206.028
Sonstiges -726 128
Ertragsteuern 3.799 2.020

Der im Konzernergebnis erfasste Steuerertrag fir 2025 betragt bei einer tatsachlichen Steuerbelastung von
TEUR 13.632 (Vorjahr: TEUR 274) und einem latenten Steuerertrag in Hohe von TEUR 17.431 (Vorjahr: latenter
Steueraufwand von TEUR 2.294) insgesamt TEUR 3.799 (Vorjahr: TEUR 2.020).

Der Effekt aus der Abweichung der latenten Steuersatze aufgrund von Gesetzesanderungen in Héhe von TEUR 3.847
(Vorjahr: TEUR O) resultiert aus der schrittweisen Absenkung des Korperschaftsteuersatzes in Deutschland von 15 %
auf 10 % im Zeitraum von 2028 bis 2032.

Der Effekt aus dem Wegfall der latenten deutschen Kérperschaftsteuer in Hohe von TEUR 13.608 (Vorjahr: TEUR 0)
resultiert daraus, dass die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG ab 2026 ertragsteuerliche Organtragerin der
deutschen Organschaft ist. Die innerhalb des Organkreises anfallende Korperschaftsteuer fallt daher zukinftig bei den
Gesellschaftern der ENCAVIS Management GmbH & Co. KG und somit aufRerhalb des Konzerns an. Mithin waren die
bisher gebildeten latenten Korperschaftsteuern aufzulésen.

Ein steuererhdhender Effekt von TEUR -73.703 (Vorjahr: steuermindernder Effekt von TEUR 206.028) resultiert aus der
Bewertung der den Kommanditisten zuzurechnenden Ausgleichsverpflichtung ohne die korrespondierende
Veranderung latenter Steuern (siehe Angabe 6.7). Diese Ausgleichsverpflichtung besteht auf Ebene der ENCAVIS
Management GmbH & Co. KG, welche nur der Gewerbesteuer in Hohe von 13,05 % unterliegt. Aus Griunden der
Darstellungsklarheit wurde in der Uberleitungsrechnung in dieser Position sowohl der gewerbesteuerliche Effekt als
auch der Effekt aus dem Unterschied zum Konzernsteuersatz zusammengefasst.

5.10 Sonstiges Ergebnis
TEUR-1.815
Vorjahr: TEUR 268

Das sonstige Ergebnis umfasst ausschliellich Wahrungsdifferenzen in Hohe von TEUR -1.815 (Vorjahr: TEUR 268) aus
der Umrechnung in Fremdwahrung gefuhrter Tochterunternehmen.
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Konzernanhang

6 Erlauterungen zur Konzernbilanz

6.1 Immaterielle Vermogenswerte

Die Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte stellt sich wie folgt dar:

TEUR 642.035

Vorjahr: TEUR 697.700

in TEUR
A . Stromeinspeise-

e
Anschaffungskosten
Stand 15.01.2024 0 0 0
Zugange 208 636 844
Veranderung Konsolidierungskreis 58.967 643.228 702.195
Wahrungsumrechnung 0 389 389
Stand 31.12.2024 59.176 644.253 703.428
Abschreibungen/Wertminderungen
Stand 15.01.2024 0 0 0
Zugange Abschreibungen 292 5.438 5.730
Wahrungsumrechnung 0 -1 -1
Stand 31.12.2024 292 5.437 5.729
Buchwert 31.12.2024 58.884 638.816 697.700
Anschaffungskosten
Stand 01.01.2025 59.176 644.253 703.428
Zugange 1.591 10.207 11.798
Veranderung Konsolidierungskreis 0 31.965 31.965
Abgénge -300 -24.925 -25.225
Wahrungsumrechnung 0 -2.916 -2.916
Stand 31.12.2025 60.467 658.583 719.050
Abschreibungen/Wertminderungen
Stand 01.01.2025 292 5.437 5.729
Zugange Abschreibungen 3.640 64.761 68.401
Zugange Wertminderungen 0 4.023 4.023
Veranderung Konsolidierungskreis 0 -690 -690
Abgange -300 0 -300
Wahrungsumrechnung 0 -147 -147
Stand 31.12.2025 3.632 73.383 77.015
Buchwert 31.12.2024 58.884 638.816 697.700
Buchwert 31.12.2025 56.835 585.199 642.035

Die hingegebenen Sicherheiten werden in Anhang 3.12 beschrieben. Es existieren keine vertraglichen Verpflichtungen

zum Erwerb von

immateriellen Vermogenswerten.

Sachanlagevermogen aufgrund des Baubeginns von Solar- und Windkraftanlagen.

Die Abgange beinhalten auch Umbuchungen in das



6.2 Geschafts- oder Firmenwerte

Die Entwicklung der Geschafts- oder Firmenwerte stellt sich wie folgt dar:
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TEUR 1.063.071

Vorjahr: TEUR 1.275.072

in TEUR

Geschéfts- oder

Firmenwert

Anschaffungskosten
Stand 15.01.2024 0
Veranderungen Konsolidierungskreis 1.918.130
Stand 31.12.2024 1.918.130
Stand 31.12.2025 1.918.130
Wertminderungen
Stand 15.01.2024 0
Zugange zu den Wertminderungen -643.058
Stand 31.12.2024 -643.058
Zugange zu den Wertminderungen -212.001
Stand 31.12.2025 -855.059
Buchwert zum 15.01.2024 0
Buchwert zum 31.12.2024 1.275.072
Buchwert zum 31.12.2025 1.063.071

Der Geschéfts- oder Firmenwert ergibt sich aus dem Erwerb der Encavis AG im Dezember 2024. Zum Stichtag entfielen
auf die folgenden Gruppen zahlungsmittelgenerierender Einheiten wesentliche Teile des Geschafts- oder Firmenwerts:

31.12.2025 (31.12.2024) 31.12.2025 (31.12.2024)

Goodwill WACC

in TEUR (Vorjahr) in % (Vorjahr)

Solar 717.631(717.631) 6,10 (6,13)

Asset Management 65.997 (277.998) 5,92 (5,88)

Wind 203.173 (203.173) 5,95 (5,92)

Service 76.270 (76.270) 6,11 (6,29)
Summe 1.063.071 (1.275.072)

Die Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten Solar sowie Wind setzen sich aus einzelnen Solar- bzw.
Windparks zusammen, die jeweils als eigenstandige operative Einheiten geflihrt werden. Asset Management umfasst
samtliche Gesellschaften, die Dienstleistungen fur Drittportfolios mit dem Fokus auf erneuerbare Energien anbieten.
Service beinhaltet im Wesentlichen Servicegesellschaften, deren Geschaftstatigkeit auf die Errichtung, den Betrieb
sowie die Wartung von Photovoltaikanlagen ausgerichtet ist.

Aufgrund der Vorschriften des IAS 36 werden die Geschafts- oder Firmenwerte einer jahrlichen Werthaltigkeitsprifung
unterzogen. Diese erfolgt auf Ebene einer Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten.

Bei der Prifung auf Werthaltigkeit wird die Summe der Buchwerte der Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten dem erzielbaren Betrag gegenlbergestellt. Als erzielbarer Betrag wird der beizulegende Zeitwert abzuglich
Verauferungskosten in Héhe von 1,0% (Fair Value less Costs of Disposal) verwendet, der im Wesentlichen aus
diskontierten zukunftigen Cashflows berechnet wird. Die Cashflows werden um Ertragsteuern gemindert und mit einem
Kapitalisierungszinssatz nach Steuern diskontiert. Als Kapitalisierungszinssatz wird der durchschnittliche gewichtete
Kapitalkostensatz (WACC) verwendet. Basis dieser Cashflow-Prognosen ist die von den gesetzlichen Vertretern der
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Encavis beschlossene Detailplanung unter Beachtung von unternehmensinternen Erfahrungswerten. Die wesentlichen
Inputparameter sind nicht an einem aktiven Markt beobachtbar und entsprechen Stufe 3 (Level 3) der Fair-Value-
Hierarchie gemaf IFRS 13.

Der Detailplanungszeitraum umfasst sieben Jahre. Im Anschluss an den Detailplanungszeitraum wird auf Basis der
einzelnen Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten die Laufzeit bis zum Eintritt in die ewige Rente
(Terminal  Value) modelliert. Hierfir wird eine Wachstumsrate von 1,9% fir die Gruppen von
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten ,Solar” und ,Wind“ unterstellt. Fir Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten ,Asset Management” und ,Service” wird eine Wachstumsrate von 1,0 % unterstellt.

Die Cashflow-Prognosen reagieren am sensibelsten auf die angenommene langfristige Wachstumsrate sowie die Hohe
der Kapitalkosten.

Die Uberpriifung erfolgte zum 31. Dezember 2025. Es ergab sich fiir die Gruppe der zahlungsmittelgenerierenden
Einheit ,Asset Management“ bei einem beizulegenden Zeitwert abziglich VerauBerungskosten in Hoéhe von
TEUR 104.109 eine Wertminderung in Hohe von TEUR 212.001. Der Grund fur die Wertminderung liegt im
Wesentlichen in der im Laufe des Geschaftsjahres 2025 getroffenen strategischen Neuausrichtung und der damit
einhergehenden personellen und organisatorischen Restrukturierung, in deren Rahmen ein Teil des bisherigen
Geschaftsfelds flr Drittparteien eingestellt wurde, um Investitionsmdoglichkeiten verstarkt fur den Ausbau des eigenen
Portfolios zu nutzen. Die weiteren Goodwills waren zum Bilanzstichtag werthaltig.

Zusétzlich zu dieser Uberpriifung wurden fir jede Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten drei
Sensitivitatsanalysen  durchgefihrt. Bei der ersten Sensitivitatsanalyse wurde fir jede Gruppe von
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten ein Szenario mit einer um 50 Basispunkte geminderten Wachstumsrate
unterstellt. Bei der zweiten Sensitivitatsanalyse wurde der Kapitalisierungszinssatz um 50 Basispunkte angehoben. Bei
der dritten Sensitivitatsanalyse wurden die prognostizierten Umsatzerldse im Detailplanungszeitraum und in der ewigen
Rente um 500 Basispunkte gemindert.

Fur die Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten ,Solar® wirde sich im Szenario der geminderten
Wachstumsrate zum 31. Dezember 2025 anstatt einer Uberdeckung in Héhe von TEUR 377.520 eine Unterdeckung ab
einer Minderung der Wachstumsrate um 42 Basispunkte oder im Szenario der geminderten Umsatzerldse ab einer
Minderung um 425 Basispunkte ergeben. Fir die Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten ,Asset
Management” wlrde sich aufgrund der erfolgten Wertberichtigung in jedem dieser Szenarien zum 31. Dezember 2025
bei entsprechender Veranderung der Parameter eine Unterdeckung ergeben.

Fur alle anderen Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten wirden die Anpassungen der genannten
Parameter in den Sensitivitatsanalysen nicht zu einer Unterdeckung fuhren.



6.3 Sachanlagen

Die Entwicklung der Sachanlagen stellt sich wie folgt dar:
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TEUR 4.023.284

Vorjahr: TEUR 2.735.873

in TEUR
Grundstiicke,
grundstiicksgleiche
Energie- .
. Rechte und Bauten Sonstige
Anlagen im Bau einschlieBlich der erzeugungs- Sachanlagen Summe
anlagen
Bauten auf fremden
Grundstilicken
Anschaffungskosten
Stand 15.01.2024 0 0 0 0 0
Zugange 4.627 1.022 5.661 0 11.310
Veranderung 417.665 275123 2.012.423 27212  2.732.423
Konsolidierungskreis
Abgange 0 0 0 -101 -101
Veranderung der
Riickstellungsbewertung 0 561 0 0 -2l
Umbuchungen -47.491 0 47.491 0 0
Veranderung aus
Neubewertung/ 0 165 0 0 165
Modifikation IFRS 16
Wahrungsumrechnung 91 105 648 7 850
Stand 31.12.2024 374.892 275.854 2.066.222 27.118 2.744.086
Abschreibungen/
Wertminderungen
Stand 15.01.2024 0 0 0 0 0
Zugange Abschreibungen 0 877 7.312 126 8.315
Abgange 0 0 0 -101 -101
Stand 31.12.2024 0 877 7.312 25 8.213
Buchwert 31.12.2024 374.892 274.978 2.058.910 27.093 2.735.873
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in TEUR
Grundstiicke,
grundstucksgleiche
Energie- .
) Rechte und Bauten Sonstige
Anlagen im Bau einschlieflich der erze:flté réisn' Sachanlagen Summe
Bauten auf fremden
Grundstlicken
Anschaffungskosten
Stand 01.01.2025 374.892 275.854 2.066.222 27.118 2.744.086
Zugange 269.710 41.036 102.640 6.016 419.403
Veranderung 412.019 86.118 517.199 3 1.015.332
Konsolidierungskreis
Abgange 0 -81 -4 -618 -702
Veranderung der
Riickstellungsbewertung 0 8.564 0 0 B
Umbuchungen -5655.752 110 555.641 0 0
Veranderung aus
Neubewertung/ 0 5.892 0 156 6.049
Modifikation IFRS 16
Wahrungsumrechnung -860 -844 -4.047 -70 -5.822
Stand 31.12.2025 500.009 399.523 3.237.652 32.599 4.169.782
Abschreibungen/
Wertminderungen
Stand 01.01.2025 0 877 7.312 25 8.213
Zugange Abschreibungen 0 13.478 107.734 3.412 124.623
Zugange Wertminderungen 0 0 14.431 0 14.431
Veranderung
Konsolidierungskreis 0 0 0 2 &
Abgange 0 -81 0 -558 -638
Wahrungsumrechnung 0 -20 -100 -9 -129
Stand 31.12.2025 0 14.254 129.376 2.867 146.497
Buchwert 31.12.2024 374.892 274.978 2.058.910 27.093 2.735.873
Buchwert 31.12.2025 500.009 385.268 3.108.276 29.732 4.023.284

Nutzungsrechte fir Gebaude und PKW sind in der Position ,Sonstige Sachanlagen“ enthalten. Weitere Ausfiihrungen
zu den Nutzungsrechten sind dem Kapitel 6.16 zu entnehmen. Unter die Kategorie ,Veranderung der
Ruckstellungsbewertung” fallt die Fortentwicklung der aktivierten Ruckbaukosten. Die ,Veranderung aus
Neubewertung/Modifikation IFRS 16“ umfasst Neubewertungen und Modifikationen von aktivierten Nutzungsrechten,
insbesondere die Indexierung und sonstige Anpassungen von Pachtvertragen.

Von der Position ,Sachanlagen” dienen Energieerzeugungsanlagen, Anlagen im Bau sowie sonstige Sachanlagen in
Hohe von TEUR 3.131.031 (Vorjahr: TEUR 2.078.194) als Sicherheiten flr bestehende Finanzierungen. Es existieren
keine vertraglichen Verpflichtungen zum Erwerb von Sachanlagevermégen und es wurden keine wesentlichen
langfristigen Sachanlagevermogenswerte veraufiert.



6.4 Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen
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TEUR 21.590

Vorjahr: TEUR 18.670

Die assoziierten Unternehmen haben sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt. Die Anteile an diesen sind
grundsatzlich nach der Equity-Methode zu bilanzieren.

in TEUR
CHORUS IPP Gestion Rueda  Gnannenweiler Pexapark AG
Europe GmbH  Promotores S.L..  Windnetz GmbH
& Co. KG
Stand 01.01.2025 0 0 65 13.755
Zugang/Erwerb 0 0 0
Veranderung Konsolidierungskreis 0 2.088 0
Zugerechnetes Periodenergebnis 0 0 -19 -701
Stand 31.12.2025 0 2.088 47 13.054
in TEUR
Sistema Electrico  SECCIONADORA TokWise 00D Summe
de Conexion Nudo ALMODOVAR
Don Rodrigo 220 RENOVABLES S.L.
KVS.L.
Stand 01.01.2025 1.311 890 2.648 18.670
Zugang/Erwerb 0 1.680 0 1.680
Veranderung Konsolidierungskreis 0 0 0 2.088
Zugerechnetes Periodenergebnis 0 0 -127 -847
Stand 31.12.2025 1.311 2.570 2.521 21.590

Im Vorjahr haben sich die assoziierten Unternehmen wie folgt entwickelt:

in TEUR

CHORUS IPP

Gnannenweiler

Europe GmbH  Windnetz GmbH

Pexapark AG Sistema Electrico
de Conexion Nudo

& Co. KG Don Rodrigo 220
KV S.L.
Stand 15.01.2024 0 0 0 0
Veranderung Konsolidierungskreis 0 65 13.800 1.311
Zugerechnetes Periodenergebnis 0 0 -45 0
Stand 31.12.2024 0 65 13.755 1.311
in TEUR

SECCIONADORA TokWise OOD Summe

ALMODOVAR

RENOVABLES S.L.
Stand 15.01.2024 0 0 0
Veranderung Konsolidierungskreis 890 2.655 18.720
Zugerechnetes Periodenergebnis 0 -7 -52
Stand 31.12.2024 890 2.648 18.670

Encavis halt zum Bilanzstichtag samtliche Anteile an der CHORUS IPP Europe GmbH mit Sitz in Neubiberg. Trotz der
Mehrheitsbeteiligung wird die Gesellschaft nicht vollkonsolidiert, sondern als assoziiertes Unternehmen eingestuft, da
die Rickflisse aus dem Investment mehrheitlich einem fremden Dritten Uber die Verzinsung von Genussrechten
zugehen. Nach der vollstandigen VerduRerung des Portfolios an Erneuerbare-Energien-Anlagen Ende 2023 wurde der
Buchwert der Beteiligung durch Zahlungsmittelzuflisse aus der Entnahme von Rucklagen vollstandig aufgebraucht.
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UberschieRende Zahlungen werden erfolgswirksam vereinnahmt. Die Gesellschaft soll nach Abwicklung der
Restzahlungen im Jahr 2026 liquidiert werden.

Encavis halt zum Bilanzstichtag unverandert zum Vorjahr 20% der Anteile an der Gnannenweiler Windnetz
GmbH & Co. KG. Die Gesellschaft dient diversen Energieanlagen als Umspannwerk und wird gemeinsam durch diese
genutzt. Aufgrund des mafdgeblichen Einflusses von Encavis erfolgt eine Abbildung nach der Equity-Methode.

Encavis halt 15,5% der Anteile an dem Schweizer Unternehmen Pexapark AG. Aufgrund der Anteilshohe sowie der
Mitbestimmungsrechte durch einen Sitz im Verwaltungsrat des Unternehmens wird von einem mafgeblichen Einfluss
ausgegangen.

Aufgrund eines Anteilsbesitzes von 38,64 % wird bei der spanischen Sistema Electrico de Conexion Nudo Don Rodrigo
220 KV S.L. ebenfalls von einem mafigeblichen Einfluss ausgegangen. Die Gesellschaft dient verschiedenen
Solaranlagen als Umspannwerk und wird gemeinsam von diesen genutzt.

Encavis halt 18 % der Anteile an der bulgarischen TokWise OOD. Das Unternehmen setzt kunstliche Intelligenz fur die
Teilnehmer an den Energiemarkten ein. Aufgrund des mafRgeblichen Einflusses von Encavis und des strategischen
Interesses an der Beteiligung wird diese als assoziiertes Unternehmen abgebildet.

Zum Bilanzstichtag halt Encavis auch 38,0% der Anteile an dem Umspannwerk SECCIONADORA ALMODOVAR
RENOVABLES S.L. mit Sitz in Malaga, weshalb von einem mafgeblichen Einfluss auszugehen ist. Im Geschéftsjahr
wurden zusatzliche Kapitaleinlagen in Ho6he von TEUR 1.680 getatigt.

Mit Erwerb der fiinf spanischen Energieerzeugungsanlagen des ,Aragdén“-Portfolios im Juli 2025 wurden auch in
Summe 33,65 % der Anteile an dem Umspannwerk Gestion Rueda Promotores S. L. erworben. Die Gesellschaft erbringt
Infrastrukturleistungen fur die zugehorigen Wind- und Solaranlagen. Beim Erwerb des Portfolios gehen auch an das
Umspannwerk begebene Ausleihungen nebst Zinsforderungen (in Summe TEUR 8.583) zu.

Quantitative Angaben zu den unterhaltenen Geschaftsbeziehungen kdnnen Abschnitt 10 des Anhangs entnommen
werden.
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6.5 Finanzanlagen
TEUR 13.393

Vorjahr: TEUR 3.197

Die Finanzanlagen haben sich wie folgt entwickelt:

in TEUR
Ausleihungen .
Beteiligungen Wertpapiere an assoziierte Ausljﬁﬂn‘e‘tlgﬁ Summe
Unternehmen g

Anschaffungskosten
Stand 15.01.2024 0 0 0 0 0
Veranderung Konsolidierungskreis 525 2.284 312 718 3.839
Abgange/Auszahlungen 0 -642 0 0 -642
Stand 31.12.2024 525 1.642 312 718 3.197
Abschreibungen
Stand 15.01.2024 0
Stand 31.12.2024 0 0 0 0 0
Buchwert 31.12.2024 525 1.642 312 718 3.197
Anschaffungskosten
Stand 01.01.2025 525 1.642 312 718 3.197
Zugange/Erwerbe 0 0 0 4 4
Verénderung Konsolidierungskreis -18 0 8.583 1.353 9.918
Abgange/Auszahlungen 0 0 -320 -15 -335
Veranderung Fair-Value-Bewertung/ECL 722 93 -207 0 608
Stand 31.12.2025 1.229 1.735 8.369 2.060 13.393
Abschreibungen
Stand 01.01.2025 0
Stand 31.12.2025 0 0 0 0 0
Buchwert 31.12.2024 525 1.642 312 718 3.197
Buchwert 31.12.2025 1.229 1.735 8.369 2.060 13.393

Die langfristigen finanziellen Vermogenswerte im Encavis-Konzern teilen sich in Beteiligungen und Wertpapiere auf. Die
Beteiligungen beinhalten zum 31. Dezember 2025 diverse Kapitalbeteiligungen von insgesamt TEUR 1.229 (Vorjahr:
TEUR 525). Zu diesen gehoren Investitionen in nicht bérsennotierte Aktien, die nicht an einem aktiven Markt gehandelt
werden.

Die Wertpapiere des Anlagevermoégens beinhalten Genussrechte an der CHORUS IPP Europe GmbH, Neubiberg, in
Héhe von TEUR 416 (Vorjahr: TEUR 350). Die Genussrechte gehdren dem Geschaftssegment Asset Management an.
Im Geschaftsjahr 2024 hat Encavis TEUR 642 aus diesen Genussrechten vereinnahmt. Die restlichen Zuflisse werden
im Jahr 2026 erwartet. Zudem enthalten diese Wertpapiere einen Geldmarktfonds der spanischen Genia Extremadura
Solar S.L.U. (TEUR 1.319), welcher als Garantie flr alle Verpflichtungen aus dem Leasingvertrag der Gesellschaft dient.

Zum Bilanzstichtag beabsichtigt Encavis keine Verauferung dieser Finanzinvestitionen.

Gehaltene Genussrechte, Fondsanteile sowie Beteiligungen werden nach IFRS 9 als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet (FVPL) eingestuft. Sie erfullen die Kriterien einer Bewertung zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
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nicht, da die Zahlungsstrome hieraus nicht nur Zins- und Tilgungsleistungen darstellen. Im Geschaftsjahr 2025 wurden
Nettogewinne aus Zeitwertdnderungen dieser Investitionen in Hoéhe von TEUR 815 (Vorjahr: TEUR 0) im
Konzernergebnis erfasst.

Die Finanzanlagen enthalten auch Ausleihungen an assoziierte Unternehmen, sowie sonstige Ausleihungen. In diesen
Positionen werden auch zugehorige gestundete Zinsen ausgewiesen.

Der Konzern schatzt die Ausfallrisiken fiir begebene Ausleihungen prinzipiell unverandert seit dem Erstansatz als
gering ein, weshalb fur diese Positionen eine Risikovorsorge in Hohe der zwodlfmonatigen erwarteten
Forderungsausfalle in Hohe von TEUR 220 (Vorjahr: TEUR 0) gebildet wurde.

6.6 Sonstige Forderungen (langfristig)
TEUR 89.459

Vorjahr: TEUR 35.682

Die Position setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR

2025 2024
Finanzielle Forderungen
Derivative Finanzinstrumente 52.472 17.750
Z:;c;?rggggyﬁgz der Derivate mit positiven beizulegenden Zeitwerten 28.954 11.638
davon langfristige PPAs 23.518 6.112
Sonstige langfristige Forderungen 24.886 10.924
Summe 77.358 28.674
Nicht-finanzielle Forderungen
Contract Assets 6.119 3.845
Abgrenzungsposten 5.982 3.163
Summe 12.101 7.008
Gesamt 89.459 35.682

Die langfristigen finanziellen sonstigen Forderungen stellen finanzielle Vermdgenswerte im Sinne des IAS 32 dar, da
ihnen vertragliche Anspruche auf den Erhalt von Zahlungsmitteln zugrunde liegen. Hierzu zahlen insbesondere
derivative Finanzinstrumente, Kautionen in Hoéhe von TEUR 6.119 (Vorjahr: TEUR 3.845) sowie der Uberwiegende Teil
der sonstigen Forderungen. Der Anstieg der Buchwerte der derivativen Finanzinstrumente mit positiven beizulegenden
Zeitwerten ist im Wesentlichen auf die Entwicklung der zugrunde liegenden Zinskurven beziehungsweise
Strompreiskurven sowie den Abschluss neuer Vertrage zurlickzufUhren. Die sonstigen langfristigen Forderungen
umfassen insbesondere Anspriche gegenlber Vertragspartnern aus der im Dezember 2025 abgeschlossenen
Vereinbarung im Zusammenhang mit dem Energy-Release-Programm in Italien. Die Forderung resultiert aus dem
Anspruch auf eine vertraglich vereinbarte Dienstleistungsgebuihr in Hohe von insgesamt TEUR 15.336, die von dem
Vertragspartner abhangig vom im Zeitraum Januar 2025 bis Dezember 2027 geférderten Stromvolumen zu zahlen ist.

Die langfristigen nicht-finanziellen sonstigen Forderungen enthalten Contract Assets in Héhe von TEUR 6.119 (Vorjahr:
TEUR 3.845) sowie Abgrenzungsposten in Hohe von TEURD5.982 (Vorjahr: TEUR 3.163). Diesen liegen keine
unbedingten vertraglichen Anspriche auf Zahlungsmittel zugrunde; vielmehr handelt es sich um Anspriche auf
zukunftige Leistungen beziehungsweise um von weiteren Bedingungen abhangige Zahlungsanspriche.



91

6.7 Latente Steuern
TEUR 7.377 / TEUR 209.040

Vorjahr: TEUR 19.312 / TEUR 239.603

Die Bildung latenter Steuern im Konzern erfolgt fir die auslandischen Gesellschaften grundsatzlich mit dem
individuellen Steuersatz der jeweiligen Gesellschaft. Fir die deutschen Gesellschaften wurden fur die Berechnung der
latenten Steuern gewichtete Steuersatze zugrunde gelegt, um den unterschiedlichen Gewerbesteuersatzen innerhalb
Deutschlands gerecht zu werden. Der erwartete Konzernsteuersatz betragt 29,27 % (Vorjahr: 29,03 %) und setzt sich
aus dem Korperschaftsteuersatz von 15%, dem Solidaritatszuschlag von 5,5% auf den Korperschaftsteuersatz und
dem Gewerbesteuersatz von 13,45 % (Vorjahr: 13,20 %) der ENCAVIS GmbH zusammen, die zum 31. Dezember 2025
die ertragsteuerliche Organtragerin der deutschen ertragsteuerlichen Organschaft ist. Die Veranderung des
Konzernsteuersatzes im Vergleich zum Vorjahr beruht auf einer Veranderung des Zerlegungsmafistabs, einer
Veranderung der Gewerbesteuerhebesatze innerhalb des Organkreises und der Erweiterung des deutschen
Organkreises im Jahr 2025.

Im Jahr 2026 I6st die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG die ENCAVIS GmbH als ertragsteuerliche Organtragerin
des deutschen Organkreises des Konzerns ab. Aufgrund der Rechtsform der ENCAVIS Management GmbH & Co. KG
fallen ab dem Jahr 2026 innerhalb des Organkreises keine Korperschaftsteuern und auch kein Solidaritatszuschlag
mehr an. Da das verbindliche Committment der Gesellschafter zum Abschluss des Beherrschungsvertrag bereits vor
dem Stichtag vorlag und die Eintragungen des Beherrschungsvertrags kurze Zeit nach dem Stichtag erfolgten, wurden
die ertragsteuerlichen Folgen der Organschaft bereits zum 31. Dezember 2025 berucksichtigt und samtliche latenten
Korperschaftsteuern innerhalb des Organkreises (inklusive des hierauf entfallenden Solidaritatszuschlags) wurden
aufgelost.

Die Verlustvortrage fir den Konzern belaufen sich zum 31. Dezember 2025 auf TEUR 159.063 Kdrperschaftsteuer
(Vorjahr: TEUR 161.635) und TEUR 65.051 deutsche Gewerbesteuer (Vorjahr: TEUR 100.425). Hiervon kdnnen Betrage
in Hohe von TEUR 41.683 Korperschaftsteuer (Vorjahr: TEUR 67.393) sowie TEUR 21.833 deutsche Gewerbesteuer
(Vorjahr: TEUR 73.481) voraussichtlich nicht innerhalb eines angemessenen Zeitraums genutzt werden. Deshalb
wurden hierfir keine aktiven latenten Steuern angesetzt.

Die Zinsvortrage belaufen sich zum 31. Dezember 2025 auf insgesamt TEUR 161.448 (Vorjahr: TEUR 80.486). Die
Nutzung der Zinsvortrage ist zum gegenwartigen Zeitpunkt sowohl der Héhe als auch dem Grunde nach schwer
prognostizierbar. Trotzdem wurden Zinsvortrage in Hohe von TEUR 39.047 (Vorjahr: TEUR 40.485) als werthaltig
angesehen, da diesen ausreichend hohe Uberhdnge von passiven latenten Steuern gegeniberstehen.
Dementsprechend wurden auf diesen Betrag aktive latente Steuern erfasst.

Die steuerlichen Verlustvortrage des Konzerns unterliegen im Wesentlichen keinen zeitlichen Verfallsbeschrankungen,
sodass auf eine detaillierte Angabe von Verfallszeitpunkten im Sinne von IAS 12.81(e) verzichtet wurde.

Von den Verlustvortragen zum 31. Dezember 2025, auf die keine aktiven latenten Steuern gebildet wurden, entfallen
TEUR 6.020 auf sogenannte vororganschaftliche Verlustvortrage auf die Kdérperschaftsteuer (Vorjahr: TEUR 1.043),
TEUR 11.414 auf sogenannte vororganschaftliche Verlustvortrage auf die Gewerbesteuer (Vorjahr: TEUR 1.187) und
TEUR 107.622 auf sogenannte vororganschaftliche Zinsvortrage (Vorjahr: TEUR 9.090). Diese sogenannten
vororganschaftlichen Verlustvortrage sind fiir die Dauer des Bestehens der Organschaft nicht nutzbar, so dass
diesbezuglich keine Bildung aktiver latenter Steuern moglich war beziehungsweise ist.

Des Weiteren wurden Uberhange aus aktiven latenten Steuern in Héhe von TEUR 5.418 (Vorjahr: TEUR 6.850) auf
temporare Differenzen bei einigen Konzerngesellschaften nicht angesetzt, da die Werthaltigkeit dieser aktiven latenten
Steuern innerhalb eines angemessenen Zeitraums voraussichtlich nicht gegeben sein wird.

Die Steuerlatenzen aufgrund von Bewertungsunterschieden entstanden bei den folgenden Positionen:
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Latente Steuern
31.12.2025 31.12.2024
in 'IAEkleF\; inP'?I?LSJi; in 'I{}EkLtJIF\zI inP'?EEiI\?/ Veranderung
Immaterielle Vermdgenswerte 1.911 25.001 2.293 28061 (o _252"756887)
Stromeinspeisevertrage 6 99.210 0 140.203 (Vorjahr: _1;10(?'29(?3%
Energieerzeugungsanlagen 46.137 164.662 48.051 153.043 (Vorjahr: _1bjfé5932?;
Aktivierte Ruckbauverpflichtungen 5.711 8.374 614 9.578 (Vorjahr: 869354%
Right-of-Use Asset IFRS 16 0 59.218 0 56271 (oo 5o,
?si;ixifer:it positiven beizulegenden 1.191 11.110 1.041 2714 Woriah: 1862;137)
Sonstige Aktiva 14.440 13.962 12.676 10.310 Worian: '21_'3855
Passivierte Riickbauverpflichtungen 10.495 3515 12.964 580 orahr: 1'2?'34;45;
Finanzielle Verbindlichkeiten 12.559 14.178 26.880 23.237 (Vorjahr: :0?54632)
::;asssi\iigrte Leasingverbindlichkeit 69.010 0 63.683 0 Woriah: 63?&338238)
Sonstige Passiva 3.022 10.010 1.657 1.179 (Vorjahff%
Zwischensumme 207.667 409.330 204.885 425.176
Saldierung 1200.290 1200.290 185,573 185,573
Gesamt 7.377 209.040 19.312 239.603 dalrs

(Vorjahr: -220.291)

-1.197

davon erfolgsneutral aus Wahrungsumrechnung (Vorjahr: 100)

0

davon aus der Akquisition der Encavis AG (Vorjahr: 222.485)

17.431

Erfolgswirksame Verdnderung 2025 (Vorjahr: 2.294)

Von den aktiven latenten Steuern entfallt ein Betrag in Hohe von TEUR 5.168 (Vorjahr: TEUR 13.631) auf
Gesellschaften, die entweder im Jahr 2024 oder im Jahr 2025 steuerliche Verluste erzielt haben. Trotz der Verluste der
Vergangenheit werden diese aktiven latenten Steuern aufgrund der als positiv eingeschatzten Ertragsaussichten der
jeweiligen Gesellschaften als werthaltig betrachtet und wurden dementsprechend aktiviert.

Auf die langfristigen Vermoégenswerte und Schulden entfallen aktive latente Steuern von TEUR 173.415 (Vorjahr:
TEUR 163.536) und passive latente Steuern von TEUR 390.735 (Vorjahr: TEUR 417.345). Auf die kurzfristigen
Vermogenswerte und Schulden entfallen aktive latente Steuern von TEUR 34.252 (Vorjahr: TEUR 41.349) und passive
latente Steuern von TEUR 18.594 (Vorjahr: TEUR 7.831).

Bei den den Kommanditisten zuzurechnenden Ausgleichsverpflichtungen (siehe Angabe 6.13) entspricht die
steuerliche Basis deren IFRS-Bilanzwert, da sich die damit im Zusammenhang stehenden klinftigen zu versteuernden
und abzugsfahigen Betrage ausgleichen. Sollte es zu der Auszahlung der Ausgleichsverpflichtung beim Ausscheiden
eines Kommanditisten kommen, wird die gewerbesteuerliche Belastung auf Ebene der ENCAVIS Management GmbH &
Co. KG aus der Besteuerung des fiktiven VerduRerungsgewinns durch die Abzugsfahigkeit der dadurch
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korrespondierend entstehenden steuerlichen Anschaffungskosten bei den verbleibenden Kommanditisten
kompensiert. Somit ergeben sich in Bezug auf die Ausgleichsverpflichtungen keine temporaren Differenzen und es
werden insoweit keine latenten Steueranspriche oder -schulden angesetzt.

Auf zu versteuernde temporare Differenzen von TEUR 22.639 (Vorjahr: TEUR 20.001) im Zusammenhang mit Anteilen
an Konzerngesellschaften werden keine latenten Steuern gebildet, da die Umkehrung vom Konzern gesteuert werden
kann und da zum Bilanzstichtag keine hinreichend konkreten Verauferungen in absehbarer Zeit vorgesehen sind.

6.8 Vorrate
TEUR 8.741
Vorjahr: TEUR 6.902
Bei den Vorraten handelt es sich im Wesentlichen um Waren und Ersatzteile.
6.9 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
TEUR 85.783

Vorjahr: TEUR 74.195

in TEUR

2025 2024
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (brutto) 86.354 74.628
Wertberichtigungen 571 -433
Nettoausweis 85.783 74.195

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind von staatlichen oder privaten Abnehmern oder sonstigen Kunden
geschuldete Betrage fir im gewodhnlichen Geschéaftsverlauf verkaufte Guter oder erbrachte Dienstleistungen. Im
Aligemeinen sind sie je nach Land innerhalb von dreiflig bis sechzig Tagen fallig und werden daher als kurzfristig
eingestuft. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind beim erstmaligen Ansatz zum Betrag der unbedingten
Gegenleistung zu erfassen. Wesentliche Finanzierungskomponenten sind bei Encavis nicht enthalten. Der Konzern halt
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, um die vertraglichen Cashflows zu vereinnahmen, und bewertet sie in
der Folge unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefuhrten Anschaffungskosten. Einzelheiten zu den
Wertminderungsmethoden des Konzerns und der Berechnung der Wertberichtigung sowie anderen Risiken, denen der
Konzern ausgesetzt ist, sind in Anhang 7 unter dem Abschnitt Kreditrisiken enthalten. Die Wertminderungen flr
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind im Jahresverlauf von TEUR 433 auf TEUR 571 gestiegen.
Vereinbarungen zum Ubertrag von Forderungen (Factoring) hat Encavis derzeit nicht getroffen.

Von den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wurden TEUR 86.354 (Vorjahr: TEUR 74.628) als Sicherheiten
gestellt. Hierbei handelt es sich um die Abtretung des Anspruchs auf Vergutung aus der Stromeinspeisung der
jeweiligen Netzgesellschaft und um die Abtretung von Zahlungs- und Verglutungsansprichen gegen Dritte aus etwaigen
Direktvermarktungsvertragen.
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6.10 Ubrige kurzfristige Vermogenswerte
TEUR 137.206

Vorjahr: TEUR 111.094

Die Ubrigen kurzfristigen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR

2025 2024
Finanzielle Forderungen
Sonstige kurzfristige Forderungen 32.936 25.780
;:lkauvrc;?rggggrf;egg der Derivate mit positiven beizulegenden Zeitwerten 4.818 4.630
davon kurzfristige PPAs 11.305 580
Summe 32.936 25.780
Nicht-finanzielle Forderungen
Umsatzsteuerforderungen 54.637 19.375
Forderungen aus Ertragsteuern 25.393 22.420
Contract Assets 18.003 12.748
Abgrenzungsposten 5.648 4.330
Vorauszahlungen aus dem Erwerb von Finanzanlagen 0 25.843
Sonstige Steuern 589 598
Summe 104.270 85.314
Gesamt 137.206 111.094

Die finanziellen Vermdgenswerte umfassen Uberwiegend Vermogenswerte im Sinne des IAS 32, da diesen vertragliche
Anspriiche auf den Erhalt von Zahlungsmitteln zugrunde liegen. Den nicht-finanziellen Vermégenswerten liegt kein
unbedingter vertraglicher Anspruch auf Zahlungsmittel zugrunde. Sie stellen vielmehr Ansprliche auf zukilnftige
Leistungen beziehungsweise von weiteren Bedingungen abhangige Zahlungsanspriche dar.

Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Forderungen setzen sich im Wesentlichen aus dem kurzfristigen Teil der
Buchwerte der Derivate mit positiven beizulegenden Zeitwerten in Héhe von TEUR 4.818 (Vorjahr: TEUR 4.630) sowie
dem kurzfristigen Teil der Buchwerte der PPAs in Hohe von TEUR 11.305 (Vorjahr: TEUR 580) zusammen. Zusatzlich
umfassen sie diverse sonstige Vermogenswerte und Forderungen. Auf die hier enthaltenen finanziellen
Vermogenswerte, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet werden, wurden entsprechende Wertminderungen
in Hohe von TEUR 237 (Vorjahr: TEUR 616) gebildet. Da der Konzern die Ausfallrisiken fur diese Positionen unverandert
seit dem Erstansatz als gering einschatzt, wurde eine Risikovorsorge in Hohe der zwdlfmonatigen erwarteten
Forderungsausfalle gebildet.

Die sonstigen kurzfristigen nicht finanziellen Forderungen setzen sich im Wesentlichen aus Umsatzsteuerforderungen,
der Bilanzierung der in Arbeit befindlichen Auftrage (Contract Assets) aus dem Service Bereich in Hohe von
TEUR 18.003 (Vorjahr: TEUR 12.748) und dem Asset Management in Hohe von TEUR 636 (Vorjahr: TEUR 497) sowie
Forderungen aus Ertragsteuern zusammen. Die Forderungen aus Ertragsteuern entfallen in Hohe von TEUR 18.388
(Vorjahr: TEUR 17.468) auf Korperschaftsteuerforderungen, in Hohe von TEUR 5.386 (Vorjahr: TEUR 2.926) auf
Gewerbesteuerforderungen und in Hohe von TEUR 1.619 (Vorjahr: TEUR 2.025) auf Kapitalertragsteuerforderungen.

Die Contract Assets stellen nicht-finanzielle Vermogenswerte dar, da diesen kein unbedingter vertraglicher Anspruch
auf Zahlungsmittel zugrunde liegt, sondern vielmehr Anspriiche auf zukulnftige Leistungen beziehungsweise von
weiteren Bedingungen abhangige Zahlungsanspriiche darstellen.
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6.11 Liquide Mittel
TEUR 360.138

Vorjahr: TEUR 478.000

Die Position , Liquide Mittel” setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR

2025 2024
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 287.981 375.664
Liquide Mittel mit eingeschrankter Verfligungsberechtigung 72.157 102.336
Gesamt 360.138 478.000

Liquide Mittel umfassen ausschlieflich Barmittel und Guthaben bei Kreditinstituten. Darin enthalten sind Kapitaldienst-
und Projektreserven, die den kreditgebenden Banken bei den Solar- und Windparks als Sicherheiten dienen und nur in
Absprache mit den kreditgebenden Banken verwendet werden konnen (TEUR 47.588; Vorjahr: TEUR 76.782), sowie in
geringerem Umfang verfugungsbeschrankte liquide Mittel (TEUR 24.569; Vorjahr: TEUR 25.554). Der Finanzmittelfonds
in der Kapitalflussrechnung umfasst die hier ausgewiesenen Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente abziglich
der Kontokorrentkredite (TEUR 3.721; Vorjahr: TEUR 3.520) und belauft sich damit auf TEUR 284.261 (Vorjahr: TEUR
372.144).

6.12 Eigenkapital
TEUR -491.631

Vorjahr: TEUR 9.150
Die Entwicklung des Postens Eigenkapital wird im Rahmen der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt.

Die gesamten gezahlten Einlagen der Kommanditisten sind aufgrund von Vereinbarungen im Gesellschaftsvertrag und
in Ubereinstimmung mit den Regelungen in IAS 32.16A und B als Fremdkapital einzustufen und werden daher in der
Position ,Den Kommanditisten zuzurechnende Ausgleichszahlungsverpflichtung" (siehe Angabe 6.13) ausgewiesen.
Analog dazu wird auch das den Kommanditisten zuzurechnende Ergebnis im Finanzergebnis (Position ,Ergebnis aus
der Bewertung der Ausgleichszahlungsverpflichtung") ausgewiesen, nicht im den Kommanditisten zuzurechnenden
Konzernergebnis. Zudem erfolgt aufgrund des Ausweises im Fremdkapital eine Neubewertung zum 31. Dezember
2025. Der Effekt aus der Neubewertung wird ebenfalls im Finanzergebnis des Konzerns erfasst und mindert das
Eigenkapital Uber die Ricklagen um TEUR 498.861, was zu einem bilanziell negativen Eigenkapital fuhrt. Dieses hat
folglich keine Relevanz fur die Tragfahigkeit des Konzerns.

Sonstige Riicklagen

In den sonstigen Ricklagen ist ausschlieflich der Wahrungsausgleichsposten enthalten. Dieser betrifft zum
Bilanzstichtag im Wesentlichen die Wahrungsumrechnung von britischem Pfund sowie danischer, schwedischer und
norwegischer Krone in Euro aus den jeweiligen Tochtergesellschaften und belauft sich auf TEUR -1.548 (Vorjahr:
TEUR 269).

Anteile nicht beherrschender Gesellschafter

Die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter in Hohe von TEUR 8.778 (Vorjahr: TEUR 8.881) betreffen im
Wesentlichen die folgenden Gesellschaften: die deutsche Encavis Energieversorger | GmbH, welche als
Investitionsvehikel mit dem Co-Investor Badenova fungiert, die danische Ngrhede-Hjortmose Vindkraft /S, die beiden
italienischen Solarparks DE Stern 11 und DE Stern 14, den niederlandischen Solarpark Zierikzee, den italienischen
Windpark Vitalba, sowie die schwedischen Solarparks Varberg Norra und UK Sol sowie die zugehorige norwegische
Zwischenholding EnSol Nordic.

Kapitalmanagement

Das Ziel des Kapitalmanagements besteht darin, sicherzustellen, dass der Konzern jederzeit in der Lage ist, seinen
finanziellen Verpflichtungen nachzukommen und eine angemessene Finanzierung der Geschaftstatigkeit zu
gewahrleisten. Gleichzeitig verfolgt der Konzern das langfristige Ziel der nachhaltigen Steigerung des
Unternehmenswerts. Der Konzern steuert seine Kapitalstruktur aktiv unter Berlcksichtigung der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen sowie der spezifischen Anforderungen der Gesellschafterstruktur einer Kommanditgesellschaft.
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Dabei wird insbesondere auf ein ausgewogenes Verhaltnis von Eigen- und Fremdkapital sowie auf die Sicherstellung
ausreichender Liquiditatsreserven geachtet.

Zur Anpassung der Kapitalstruktur kann der Konzern beispielsweise Einlagen der Gesellschafter erhéhen oder
reduzieren, Entnahmen beziehungsweise Ausschittungen an die Gesellschafter anpassen oder zusatzliche
Finanzierungen aufnehmen beziehungsweise zurlckfuhren.

Zum 31. Dezember 2025 betragt das Eigenkapital TEUR -491.631 (Vorjahr: TEUR 9.150) und die den Kommanditisten
zuzurechnenden Verbindlichkeiten TEUR 2.343.274 (Vorjahr: TEUR 1.473.075), insgesamt also TEUR 1.851.643
(Vorjahr: TEUR 1.482.225). Die Quote des von den Gesellschaftern zur Verfugung gestellten Kapitals betragt zum
Stichtag somit 28,7 % (Vorjahr: 27,2 %).

6.13 Den Kommanditisten zuzurechnende Ausgleichszahlungsverpflichtung
TEUR 2.343.274

Vorjahr: TEUR 1.473.075

Die den Kommanditisten zuzurechnende Ausgleichszahlungsverpflichtung belauft sich zum Jahresende 2025 auf
TEUR 2.343.274 (Vorjahr: TEUR 1.473.075). Die Verpflichtung umfasst die unterschiedlichen Einlagen der
Kommanditisten in die Gesellschaft. Im Falle des Ausscheidens eines Kommanditisten ist die Gesellschaft verpflichtet,
eine Barabfindung zu zahlen. Die Verpflichtung wurde zum 31. Dezember 2025 auf Basis einer
Unternehmensbewertung bewertet.

Fir jeden Kommanditisten fihrt die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG ein Kapitalkonto |, ein Kapitalkonto Il, ein
Reservekonto, ein Verlustvortragskonto und ein Verrechnungskonto.

Das beim Handelsregister fur jeden Kommanditisten eingetragene haftende Kapital (,Haftkapital“) betragt jeweils
EUR 50. Fur die Elbe EBLCo ist ein haftendes Kapital in Hohe von EUR 3.000 eingetragen.

(@) Das Haftkapital jedes Kommanditisten wird dem Kapitalkonto | jedes Kommanditisten gutgeschrieben
(jeweils ein ,Kapitalkonto 1“). Die Kapitalkonten | werden als feste, nicht verzinsliche Konten geflhrt.
Auszahlungen von den Kapitalkonten | sind nur bei Aufldsung der ENCAVIS Management zulassig.

(b) Der Anteil jedes Kommanditisten am Festkapital wird dem Kapitalkonto Il jedes Kommanditisten
gutgeschrieben (jeweils ein ,Kapitalkonto 11“). Die Kapitalkonten Il werden als feste, nicht verzinsliche Konten
geflhrt. Auszahlungen von den Kapitalkonten Il sind nur bei Auflésung der ENCAVIS Management zulassig.

(c) Der Anteil jedes Kommanditisten an den nicht entnahmefahigen Gewinnen sowie weitere Einlagen eines
Kommanditisten gemaf Beschluss der Gesellschafterversammlung, soweit diese nicht als Einlage auf das
Festkapital qualifizieren, werden dem Reservekonto des jeweiligen Kommanditisten gutgeschrieben (jeweils
ein ,Reservekonto®). Die Reservekonten werden als nicht verzinsliche Konten gefiihrt. Sie stellen keine
Verbindlichkeiten der ENCAVIS Management dar, bilden jedoch im Falle der Liquidation der ENCAVIS
Management die Grundlage flur einen Anspruch auf Vorauszahlung und werden vor den Kapitalkonten | und Il
ausgeschuttet.

Zum 31. Dezember 2025 betragt die Haftkapitaleinlage der Kommanditisten EUR 3.400 (davon sind EUR 3.000 noch
nicht eingezahlt). Zusatzlich und getrennt vom Haftkapital beliefen sich die gesamten obligatorischen Kapitaleinlagen
auf Kapitalkonto Il zum Ende des Berichtszeitraums auf EUR 67.231,27. Im Berichtszeitraum wurde eine
Kapitalerh6hung in Héhe von EUR 17.771,18 vorgenommen.

Die Einlagen auf das Reservekonto beliefen sich zum 31. Dezember 2024 insgesamt auf EUR 2.182.866.292,26. Im
Berichtszeitraum wurden in Summe EUR 768.216.548,69 eingelegt und EUR 149.799.000,00 entnommen. Zum 31.
Dezember 2025 beliefen sich die Einlagen auf den Reservekonten damit auf EUR 2.801.283.840,95. Aufgrund von
Steuereinbehalten bei Kapitalertragen wurden Entnahmen in Héhe von EUR -39.727,59 (Vorjahr: EUR -134.834,66)
getatigt.

Das Ergebnis aus der Bewertung der Ausgleichszahlungsverpflichtung in Hohe von TEUR -251.804 (Vorjahr:
TEUR 709.706) spiegelt sich ebenfalls in der Ausgleichszahlungsverpflichtung wider. Dieses enthalt das den
Kommanditisten zuzurechnende negative Ergebnis fur das Geschéftsjahr 2025 sowie Effekte aus der Neubewertung
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der Abfindungsverpflichtung. Das negative Periodenergebnis mindert die Ausgleichszahlungsverpflichtung, wahrend die
Neubewertung diese erhdht.

6.14 Verbindlichkeiten gegentiber nicht beherrschenden Gesellschaftern
TEUR 27.577
Vorjahr: TEUR 387.295

Die Verbindlichkeiten gegenliber nicht beherrschenden Gesellschaftern setzen sich wie folgt zusammen:

Verbindlichkeiten gegenlber nicht beherrschenden
Gesellschaftern in TEUR

31.12.2025 31.12.2024
Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Nicht ausgeschttete Gewinnanteile 0 1.477 0 1.759
Abfindungsverpflichtung 6.393 19 19.213 347.374
Darlehen (inkl. Zinsen) nicht beherrschender Gesellschafter 19.689 0 18.949 0
Gesamt 26.082 1.495 38.162 349.133

Die langfristigen Abfindungsverpflichtungen minderten sich im Wesentlichen durch die Entwicklung der langfristigen
Ausschuttungsprognosen der entsprechenden Parkgesellschaften. Die kurzfristigen Abfindungsverpflichtungen
minderten sich im Wesentlichen durch die an die nicht beherrschenden Anteile gezahlten Betrage im Zusammenhang
mit dem Erwerb der restlichen ausstehenden Anteile an der Encavis AG.

6.15 Finanzielle Verbindlichkeiten
TEUR 3.647.057
Vorjahr: TEUR 2.919.951

Die finanziellen Verbindlichkeiten bestehen aus den folgenden Positionen:

Finanzielle Verbindlichkeiten in TEUR

31.12.2025 31.12.2024

Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten und sonstige 2.890.124 506.596 1.654.367 416.347
Darlehen
Verbindlichkeiten aus PPAs 99.515 12.569 14.846 12.770
Verbindlichkeiten aus Schuldscheindarlehen 37.000 34.552 0 249.541
Derivate mit negativem beizulegenden Zeitwert 10.657 15.176 27.167 6.638
Verbindlichkeiten aus bedingten Gegenleistungen 5.964 12.381 0 1.193
Verbindlichkeiten aus Listed Notes (Schuldverschreibung) (0] 22.522 23.760 2.159
Verbindlichkeiten aus Genussrechten 0 0 150.000 12.568
Verbindlichkeiten Put Option 0 0 29.667 0
Verbindlichkeiten aus Hybridwandelanleihe 0 0 0 237.864
Verbindlichkeiten aus Namensschuldverschreibungen 0 0 0 60.617
Verbindlichkeiten aus Inhaberschuldverschreibung 0 0 0 20.448
Gesamt 3.043.259 603.797 1.899.806 1.020.145

Neben der originaren finanziellen Verbindlichkeit sind in den jeweiligen Posten, falls vorhanden, auch zugehorige
Zinsverbindlichkeiten enthalten. Das von der Gothaer Versicherung zur Verfligung gestellte Genussrechtskapital von
TEUR 150.000, welches mit 4% p. a. verzinst wurde, wurde aufgrund einer im Januar 2025 unterzeichneten
Aufhebungsvereinbarung im selbigen Monat vorzeitig zurtckgefiihrt. Die Verbindlichkeiten aus Put Option waren im
Zusammenhang mit der Erstkonsolidierung der Stern Energy S.p.A. entstanden und betrafen die ausstehenden 20 %
der Anteile an dieser. Mit Zukauf dieser Anteile im September 2025 wurde die Put Option zunachst entsprechend Uber
den Finanzaufwand aufgewertet (TEUR 12.458) und anschlieend ausgebucht.
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Die Hybridwandelanleihe auf die Anteile der Encavis AG, welche von der niederlandischen Finanzierungsholding
Encavis Finance B.V. ausgegeben worden war, wurde im Januar 2025 vollstandig zurlickgefihrt (TEUR 237.400
nominal).

Unterjahrig konnten aufgrund der Ubernahme durch KKR und der damit einhergehenden Finanzierungsstruktur nicht
samtliche Bedingungen aus einer Corporate Finanzierung auf Holdingebene eingehalten werden. Die kreditgebende
Bank hat im September 2025 erklart, bis zum 31. Marz 2026 auf ihr bestehendes Kindigungsrecht zu verzichten. Da
die Bank aufgrund der Ubernahme ohnehin ein Kiindigungsrecht besitzt, und eine Riickfiihrung in 2026 lberwiegend
wahrscheinlich ist, wird das Darlehen in Héhe von TEUR 60.000 im kurzfristigen Bereich ausgewiesen.

Fur vier deutsche Windparkprojekte konnten die Bedingungen aus der Projektfinanzierung beispielsweise aufgrund von
Betriebsunterbrechungen wegen Turbinenschaden im Geschaftsjahr, wie teilweise auch im Vorjahr, nicht eingehalten
werden. Da zum Jahresende keine Kiindigungsverzichtserklarungen der finanzierenden Banken vorlagen, wurden die
betreffenden langfristigen Verbindlichkeiten im kurzfristigen Bereich ausgewiesen (in Summe TEUR 37.557). Um die
Vorgaben klnftig einhalten zu kdnnen, gibt es grundlegende Restrukturierungsgesprache mit den Kreditgebern.

Fur ein niederlandisches Solarprojekt wurde nach dem Bilanzstichtag ein Covenant Breach fir das Jahr 2025
festgestellt, welcher grofteils aus der Verschiebung von Zahlungsflissen aus der Stromeinspeisung zwischen den
Jahren herrihrt. Diese Besonderheit liegt in der niederlandischen Systematik der Zahlungseingange der tariflichen
Forderung und der Stromabnehmer begriindet und ist kein Hinweis auf etwaige Zahlungsprobleme des Projektes. Die
finanzierende Bank hatte auch in den Vorperioden bestatigt, dass sie auf ihre Kiindigungsrechte verzichtet. Das Projekt
war jederzeit zahlungsfahig und insofern zu keinem Zeitpunkt insolvenzgefahrdet. Da das betreffende Darlehen zum
Jahresende technisch kindbar gewesen ware, werden die zugehorigen Verbindlichkeiten aus der Projektfinanzierung
als kurzfristig ausgewiesen (Umgliederung TEUR 14.552).

Fur ein groRes spanisches Solarprojekt fuhrten die weiterhin niedrigen beziehungsweise negativen Strompreise am
spanischen Strommarkt im Verlauf des Jahres 2025 zu einem Covenant Breach. Fur diese Finanzierung konnte vor
dem Stichtag eine Restrukturierung des Kapitaldienstes mit der finanzierenden Bank vereinbart werden. Hiernach
konnten die Bedingungen wieder eingehalten werden.

Bei einem Windpark in Finnland fluhrten ein unterdurchschnittliches Windaufkommen, Abschaltungen wegen
Negativpreisen sowie Vereisung zur Verletzung von vereinbarten Covenants. Da vor dem Stichtag keine
Kundigungsverzichtserklarung vorlag, werden die zugehorigen Verbindlichkeiten vollstandig im kurzfristigen Bereich
ausgewiesen (TEUR 23.599).

Bei vier Solarparks in GrofRbritannien wurde die Produktion wegen anhaltenden Revamping MaBnahmen fir mehrere
Monate unterbrochen, weshalb die Vorgaben aus den Projektfinanzierungen nicht eingehalten werden konnten. Da vor
dem Stichtag keine Kulndigungsverzichtserklarungen der finanzierenden Banken vorlagen, werden die zugehdrigen
Verbindlichkeiten vollstandig im kurzfristigen Bereich ausgewiesen (umgerechnet TEUR 10.020). Fur die Folgejahre
wird aufgrund des Abschlusses der MaBnahmen wieder mit einer Einhaltung der Vorgaben gerechnet.

Zwei der Solarparks in Grobritannien befinden sich seit 2024 in einem anhaltenden Rechtsstreit mit der Office for Gas
and Electricity Markets (Ofgem). Es droht eine langfristige Herabstufung der zugesicherten Einspeisevergutung. Diese
Tatsache fuhrte allein aus formeller Sicht in 2025 zu einem Event of Default der Listed Notes Finanzierung auf
Holdingebene. Da vor dem Stichtag keine Kundigungsverzichtserklarung der finanzierenden Bank vorlag, wird die
zugehorige Verbindlichkeit vollstandig im kurzfristigen Bereich ausgewiesen (umgerechnet TEUR 20.361). Der Vorfall
wurde Ende 2024 erkannt und seither fanden umfassende Abstimmungen mit der Bank statt. Auch im Falle einer
anhaltenden Tarifkirzung kénnen die Vorgaben aus der Finanzierungsvereinbarung aus rein operativer Sicht
eingehalten werden.

Fur eine Vielzahl an Projektfinanzierungen im Konzern stellt der jeweilige Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025 die
Basis fur die Ermittlung der Kennzahlen fur das Bankenreporting 2025 dar. Diese befinden sich zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Konzernabschlusses noch in Bearbeitung. Es kann fur einige Finanzierungen aber bereits
angenommen werden, dass die Vorgaben der Banken nicht eingehalten werden kénnen. Fir einige niederlandische
Solarprojekte kénnen die Vorgaben fir 2026 nach derzeitigem Kenntnisstand voraussichtlich nicht eingehalten
werden. Dies liegt grofteils in der Verschiebung von Zahlungsflissen aus der Stromeinspeisung zwischen den Jahren.
Diese Besonderheit liegt in der niederlandischen Systematik der Zahlungseingange der tariflichen Férderung und der
Stromabnehmer begriindet und ist kein Hinweis auf etwaige Zahlungsprobleme der Projekte. Die finanzierenden



99

Banken hatten auch in den Vorperioden bestatigt, dass sie auf ihre Kiindigungsrechte verzichten. Die Projekte waren
jederzeit zahlungsfahig und insofern zu keinem Zeitpunkt insolvenzgefahrdet.

6.16 Leasingverhaltnisse

Die Leasingverhaltnisse von Encavis umfassen sowohl Mobilien- (zum Beispiel Firmenwagen und sonstige Fahrzeuge,
Firmenfahrrader, Kopierer, Kaffeemaschinen) als auch Immobilienleasing (zum Beispiel Buroflachen, Grundstiicke,
Energieerzeugungsanlagen). Die feste Grundlaufzeit der Vertrége inklusive ausgeubter Optionen betragt far
Firmenfahrrader drei Jahre, fur Kaffeemaschinen ein bis funf Jahre, fir Kopierer funf Jahre, fir Firmenwagen und
sonstige Fahrzeuge zwei bis sechs Jahre, fur Grundstliicke zwischen sechs und 43 Jahren, fir Gebaude zwischen einem
Jahr und 29 Jahren und fur Energieerzeugungsanlagen zwischen 18 und 22 Jahren.

Eine Reihe der Leasingvertrage beinhalten Kindigungs- und Verlangerungsoptionen zur Gewahrleistung einer
maximalen Flexibilitdt im Rahmen der Nutzung der zugrunde liegenden Vermdgenswerte. Encavis beurteilt nach
eigenem Ermessen durch die Berlcksichtigung aller relevanten Faktoren, die einen 6konomischen Anreiz fur die
Austbung bieten, ob sie als hinreichend wahrscheinlich einzuschatzen ist. Laufzeitanderungen aus Verlangerungs-
oder Kundigungsoptionen werden nur dann berlcksichtigt, wenn die AuslUbung hinreichend sicher ist. Im Falle
nachtréglich eintretender wesentlicher Ereignisse oder Anderungen der Umsténde, die eine Auswirkung auf die
Beurteilung haben, erfolgt eine Neuschatzung der Laufzeit, sofern Encavis die Kontrolle hierflr obliegt.
Verlangerungsoptionen sind insbesondere im Rahmen von Pachtvertragen bei Encavis ein wesentlicher Bestandteil.
Diese wurden zum grof3en Teil bei der Ermittlung der Laufzeit der Leasingverhaltnisse berlcksichtigt. Dies ist darauf
zurtckzufihren, dass die geplante Betriebsdauer der darauf errichteten Energieerzeugungsanlagen haufig Gber die
Grundmietzeit hinausgeht und eine Optionsausibung daher 6konomisch sinnvoll ist.

Im Rahmen der geleasten Energieerzeugungsanlagen besitzt der Encavis-Konzern die Option, diese am Ende des
vertraglich vereinbarten Zeitraums zu einem festgelegten Preis zu erwerben. Da eine Auslibung nicht hinreichend
sicher ist wurden sie nicht im Rahmen der Leasingverbindlichkeiten berlcksichtigt.

In vielen Vertrégen sind variable Leasingzahlungen enthalten. Einerseits handelt es sich dabei um an Indizes (wie zum
Beispiel den Verbraucherpreisindex) gekoppelte Zahlungen. Diese werden in der Leasingverbindlichkeit jeweils in Hohe
des aktuell zu zahlenden indexierten Betrags (d.h. ohne Schatzungen der zukunftigen Indexentwicklung)
bertcksichtigt. Darlber hinaus beinhalten einige Leasingvertrage Uber Grundstiicke variable Leasingzahlungen in
Abhangigkeit von den vereinnahmten Stromertragen oder vergleichbaren Ergebnisgrofien. Solche Zahlungskonditionen
werden vor allem zur Minimierung der Fixkosten verwendet. Vollstdndig umsatzabhéngige Zahlungen werden nicht in
die Leasingverbindlichkeit einbezogen, sondern in der Periode in der Gesamtergebnisrechnung erfasst, in der sie
anfallen.

Die Leasingobjekte selbst dienen als Sicherheit fur den Leasinggeber. Vereinzelt sind im Rahmen der Mietvertrage
zudem Mietsicherheiten vereinbart. Abgesehen davon enthalten die Vertrage keine zusatzlichen Besicherungen. Die
Leasingvertrage tUber Energieerzeugungsanlagen sind des Weiteren an die Einhaltung von Covenants geknupft.

Nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick tiber die aktivierten Nutzungsrechte pro Anlagenklasse zum 31. Dezember
2025:

Nutzungsrechte in TEUR

31.12.2025 31.12.2024
Grundstlcke 352.712 255.743
Gebaude 10.019 10.852
Energieerzeugungsanlagen 21.938 23.824
PKW und sonstige Fahrzeuge 211 352
Summe 384.880 290.771

Die Zugange zu den Nutzungsrechten im Geschaftsjahr 2025 betrugen TEUR 114.076 (Vorjahr: TEUR 292.231) und
entstanden im Wesentlichen im Rahmen von Unternehmenserwerben (TEUR 73.565; Vorjahr: TEUR 291.208).
Auflerdem sind Zugange aus neu abgeschlossenen Vertragen oder infolge des Ansatzes von Pachtsachverhalten bei
Entwicklungsprojekten bei Auszahlung oder Erreichen von definierten Ansatzkriterien im Entwicklungsprozess
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(TEUR 40.511; Vorjahr: TEUR 1.022) enthalten. Im Geschéftsjahr gab es keine wesentlichen Abgange von den
Nutzungsrechten.

Die Leasingverbindlichkeiten stellen sich zum 31. Dezember 2025 wie folgt dar:

Leasingverbindlichkeiten in TEUR

31.12.2025 31.12.2024
Langfristig 22418 229.431
Kurzfristig 22.088 17.965
Summe 334.300 247.396

Im Geschaftsjahr 2025 wurden folgende Betrage im Zusammenhang mit Leasingverhaltnissen in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung erfasst:

In der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasste Betrége in TEUR

2025 2024

Abschreibungen auf Nutzungsrechte 16.721 1.159
davon fir Grundstticke 13.267 877

davon fur Gebdude 1.332 107

davon flr Energieerzeugungsanlagen 1.885 155

davon flir PKW und sonstige Fahrzeuge 237 20
Zinsaufwand aus der Aufzinsung der Leasingverbindlichkeiten 11.891 759
Aufwendungen im Zusammenhang mit kurzfristigen Leasingverhaltnissen 96 1
Aufwendungen im Zusammenhang mit geringwertigen Leasinggegenstanden 1.338 63
Variable Leasingaufwendungen 1.006 0
Summe 31.051 1.982

Die Zahlungsmittelabflisse fur Leasingverhaltnisse (inklusive variabler Leasingzahlungen und Zahlungen fur
geringwertige und kurzfristige Leasingverhaltnisse) belaufen sich im Geschaftsjahr 2025 auf insgesamt TEUR 25.535
(Vorjahr: TEUR 1.341). Die deutliche Erhdhung im Vergleich zum Vorjahr resultiert im Wesentlichen daraus, dass in
2024 samtliche Geschéaftsvorfalle erst ab Erwerb des Encavis-Konzerns im Dezember 2024 enthalten sind, wahrend in
2025 ein komplettes Jahr abgebildet ist.

6.17 Riickstellungen
TEUR 91.941

Vorjahr: TEUR 77.937

Die Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

Ruckstellungen in TEUR

31.12.2025 31.12.2024
Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Ruckstellungen fur Riickbauverpflichtungen 68.966 0 60.039 0
Rickstellungen fir Personalkosten 236 11.108 714 8.821
Sonstige Rlckstellungen 29 11.603 29 8.334
Gesamt 69.230 22,710 60.782 17.155

Die Rlckstellungen fur Rickbauverpflichtungen enthalten die geschatzten Kosten fur den Abbruch und das Abraumen
eines Vermogenswerts und die Wiederherstellung des Standorts, an dem dieser sich befindet. Bei der Bewertung der
Ruckbauverpflichtungen gibt es geringe Unsicherheiten, die sich ausschlieBlich auf die Hohe der Rickstellung
beziehen. Dies resultiert daraus, dass die Zeitpunkte des falligen Ruckbaus der Energieerzeugungsanlagen durch die
Restlaufzeit der Pachtvertrage, die in einer Bandbreite zwischen 8, 25 und 30 Jahren liegt, fest terminiert sind. Bei der
Ermittlung der tatsachlichen Hohe der Rlckbaukosten wurde mit einer durchschnittlichen Teuerungsrate von 2%
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(Vorjahr: 2%) gerechnet. Die Ruckstellungen werden jahrlich aufgezinst. Der Aufwand aus der Aufzinsung betragt im
Geschaftsjahr 2025 TEUR 1.781 (Vorjahr: TEUR 118).

Die Ruckstellungen fir Personalkosten enthalten im Wesentlichen Mitarbeitendenboni und Tantiemen fur die

Geschaftsfihrung. Die sonstigen Ruickstellungen enthalten eine Vielzahl

an dem Betrag nach geringen

Einzelsachverhalten. Die korrespondierenden Abfliisse werden Uberwiegend innerhalb eines Jahres erwartet.

Die Entwicklung der Ruckstellungen stellt sich wie folgt dar:

Rickstellungsspiegel in TEUR

Stand 01.01.2025 Verbrauch Zufilhrungen Anderungen Aufzinsungen
Konsolidierungs-
kreis
RL]cks_teIIungen fir Rickbau- 60.039 0 9.295 6.532 1.781
verpflichtungen
Ruckstellungen fur 9.536 7398 0.426 0 0
Personalkosten
Sonstige
Riickstellungen 8.362 -4.656 8.303 164 0
Gesamt 77.937 -12.054 27.024 6.696 1.781
Ruckstellungsspiegel in TEUR
Auflésungen erfolgsneutraler Wahrungs- Stand 31.12.2025
Bewertungseffekt anpassungen,
Umbuchungen
R[]cks_tellungen far Rickbau- 0 8560 421 68.966
verpflichtungen
Rickstellungen fur 220 0 0 11.343
Personalkosten
Sonstige
Riickstellungen s 0 25 e
Gesamt -737 -8.560 -146 91.941

6.18 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 202.611

Vorjahr: TEUR 42.946

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in TEUR

31.12.2025 31.12.2024
Erhaltene Lieferantenrechnungen 188.318 37.726
Abgegrenzte Lieferantenrechnungen 14.293 5.221
Gesamt 202.611 42,946

Der Anstieg der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen ist im Wesentlichen aus der Erweiterung des
Konsolidierungskreises im Geschaftsjahr sowie aus der intensiven Investitionstatigkeit fur die Errichtung von
Energieerzeugungsanlagen zurlickzuflihren, wobei der Erwerb des Aragén-Portfolios hierbei einen wesentlichen Treiber

darstellte.
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6.19 Sonstige Verbindlichkeiten
TEUR 87.910

Vorjahr: TEUR 58.343

Die sonstigen Verbindlichkeiten entfallen auf die folgenden Positionen:

Sonstige Verbindlichkeiten in TEUR

31.12.2025 31.12.2024

Finanzielle sonstige Verbindlichkeiten Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Verbindlichkeiten aus Kaufpreiseinbehalten 11.684 13.455 0 3.954
Verbindlichkeiten aus Preisobergrenze 0 2.049 0 10.304
Verbindlichkeiten aus Personal- und Sozialbereich 0 1.004 0 712
Sonstiges 469 16.702 259 14.545
Summe 12.153 33.210 259 29.515
Nicht-finanzielle sonstige Verbindlichkeiten

Ertragsteuerverbindlichkeiten 0 14.177 0 11.686
Sonstige Steuerverbindlichkeiten 0 7.791 0 8.004
Abgrenzungsposten 17.810 1.920 1.744 5.855
Passivische Abgrenzung (Zinsvorteil) 538 312 869 411
Summe 18.348 24,199 2.613 25.956
Gesamt 30.501 57.409 2.872 55.471

Die sonstigen Verbindlichkeiten bestehen Uberwiegend aus finanziellen Verbindlichkeiten im Sinne des IAS 32, da
diesen vertragliche Verpflichtungen zur Zahlung von Zahlungsmitteln zugrunde liegen.

Die in den finanziellen sonstigen Verbindlichkeiten enthaltenen Verbindlichkeiten aus Kaufpreiseinbehalten beinhalten
langfristige Verbindlichkeiten flr den Zukauf der 20% an der Stern Energy S.p.A. Hierflr wurde ein fester Kaufpreis von
TEUR 40.000 vereinbart. Hiervon wurden TEUR 30.000 direkt beglichen, wahrend TEUR 10.000 gestundet wurden.
Dartberhinaus bestehen Verbindlichkeiten aus bedingten Gegenleistungen in Hohe von TEUR 5.913, welche zu TEUR
4.099 auf einen Kaufpreiseinbehalt entfallen. Daneben beinhalten die Verbindlichkeiten aus Kaufpreiseinbehalten
insbesondere Verbindlichkeiten in Zusammenhang mit dem Erwerb eines in Entwicklung befindlichen franzésischen
Windparks (TEUR 5.076) sowie eines in Betrieb befindlichen deutschen Solarparks (TEUR 4.246). Flr den Erwerb des
Giotto Portfolios wurden Verbindlichkeiten fur Anschaffungsnebenkosten in Hohe von TEUR 3.495 erfasst.

Die Verbindlichkeiten aus Preisobergrenze betreffen Abschdpfungsbetrage, welche im Zusammenhang mit den
europaweit implementierten Systemen zur Deckelung der Strompreise erfasst wurden. Die Position ,Sonstiges” enthalt
unter anderem Anzahlungen fur noch nicht abgeschlossene Projekte im Bereich Service in Hohe von TEUR 14.357
(Vorjahr: TEUR 10.242), die gemaf IFRS 15 als Contract Liabilities zu definieren sind. Zudem sind TEUR 1.706 (Vorjahr:
TEUR 5.571) an Refund Liabilities im Sinne des IFRS 15 aus der Abgrenzung von Ruckzahlungsverpflichtungen aus der
niederlandischen Einspeisevergltung enthalten.

Die nichtfinanziellen sonstigen Verbindlichkeiten betreffen insbesondere Ertragsteuerverbindlichkeiten in Héhe von
TEUR 14.177 (Vorjahr: TEUR 11.686), sonstige Steuerverbindlichkeiten in Hohe von TEUR 7.791 (Vorjahr: TEUR 8.004),
abgegrenzte Ertrage in Hohe von TEUR 19.730 (Vorjahr: TEUR 7.598) sowie die passive Abgrenzung aus Zinsvorteilen
(KfW) in Hohe von TEUR 850 (Vorjahr: TEUR 1.280), da diesen keine vertragliche Verpflichtung zur Zahlung von
Zahlungsmitteln zugrunde liegt, sondern sie entweder gesetzlichen Regelungen oder der periodengerechten
Erfolgsermittlung dienen beziehungsweise auf nicht zahlungswirksamen Vorteilen beruhen. Bei den passivischen
Abgrenzungen handelt es sich im Wesentlichen um den Vorteil der subventionierten Darlehen der KfW-Bankengruppe
zu einem unter dem Marktzins liegenden Zinssatz.
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7 Zusatzliche Angaben zu den finanziellen Vermogenswerten und
Verbindlichkeiten

Buchwerte, Wertansatze und beizulegende Zeitwerte nach Klassen und Bewertungskategorien nach IFRS 9

Klassen von
Finanzinstrumenten in Wertansatz Bilanz nach IFRS 9
TEUR
Bewer-  Buchwert zum Fortgefiihrte  Beizulegender  Beizulegender Wertansatz ~ Beizulegender
tungskate- 31.12.2025  Anschaffungs- Zeitwert Zeitwert Bilanz nach Zeitwert zum
gorie nach (31.12.2024) kosten erfolgsneutral erfolgswirksam IAS 28 31.12.2025
IFRS 9* (31.12.2024)
Finanzielle
Vermdgenswerte
Langfristige finanzielle
Vermdgenswerte FVPL 2.964 2.964 2.964
(31.12.2024) (2.167) (2.167) (2.167)
Nach der Equity-Methode
bilanzierte Finanzanlagen n.a. 22550 21.590 2L550
(31.12.2024) (18.670) (18.670) (18.670)
Forderungen aus
Lieferungen und AC 85.783 85.783 85.783
Leistungen
(31.12.2024) (74.195) (74.195) (74.195)
Sonstige langfristige
Forderungen AC 31.005 31.005 31.005
(31.12.2024) (14.769) (14.769) (14.769)
Sonstige kurzfristige
Forderungen AC 15.008 15.008 15.008
(31.12.2024) (45.579) (45.579) (45.579)
Ausleihungen an
assoziierte Unternehmen
und sonstige AC 10.429 10.429 10.429
Ausleihungen
(31.12.2024) (1.030) (1.030) (1.030)
Liquide Mittel AC 360.138 360.138 360.138
(31.12.2024) (478.000) (478.000) (478.000)
Derivative finanzielle
Vermégenswerte
Derivate (Swaps)** FVPL 25.958 25.958 25.958
(31.12.2024) (15.655) (15.655) (15.655)
Derivate (PPAs)** FVPL 34.008 34.008 34.008
(31.12.2024) (6.693) (6.693) (6.693)

* FVPL: Fair Value through P&L (erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet); AC: Amortized Cost (finanzielle
Vermégenswerte/Verbindlichkeiten, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert werden). Die langfristigen finanziellen
Vermdgenswerte, die Ausleihungen an assoziierte Unternehmen und die sonstigen Ausleihungen sind in der Bilanz unter der Position
,Finanzanlagen“ aggregiert dargestellt. Die finanziellen Verbindlichkeiten wurden hier im Vergleich zur Bilanz in folgenden Kategorien
separiert dargestellt:  Finanzverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus bedingten Gegenleistungen, sonstige finanzielle

Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten Put Option und Derivate.
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Klassen von
Finanzinstrumenten in
TEUR

Wertansatz Bilanz nach IFRS 9

Bewer-  Buchwert zum Fortgefiihrte  Beizulegender  Beizulegender Wertansatz ~ Beizulegender
tungskate- 31.12.2025  Anschaffungs- Zeitwert Zeitwert Bilanz nach Zeitwert zum
gorie nach (31.12.2024) kosten erfolgsneutral erfolgswirksam IFRS 16 31.12.2025
IFRS 9* (31.12.2024)
Finanzielle
Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und AC 202.611 202.611 202.611
Leistungen
(31.12.2024) (42.948) (42.948) (42.948)
Finanzverbindlichkeiten AC 3.490.794 3.490.794 3.808.869
(31.12.2024) (2.827.671) (2.827.671) (2.931.023)
Leasing-
verbindlichkeiten®* * n.a. 334.300 334.300 -
(31.12.2024) (247.397) (247.397) )
Ausgleichszahlungs-
verpflichtung gegenulber AC 2.343.274 2.343.274 2.343.274
Kommanditisten
(31.12.2024) (1.473.075) (1.473.075) (1.473.075)
Verbindlichkeiten
gegenlber nicht
beherrschenden AC 27.577 27.577 27.577
Gesellschaftern
(31.12.2024) (387.295) (387.295) (387.295)
Verbindlichkeiten
Put Option AC 9 0 Y
(31.12.2024) (29.667) (29.667) (29.608)
Langfristige
Verbindlichkeiten aus
bedingten FVPL 5.964 5.964 5.964
Gegenleistungen
(31.12.2024) (0) (0) (0)
Kurzfristige
Verbindlichkeiten aus
bedingten FVPL 12.381 12.381 12.381
Gegenleistungen
(31.12.2024) (1.193) (1.193) (1.193)
Sonstige finanzielle
Verbindlichkeiten AC Sy 1.469 22
(31.12.2024) (0) (0) )
Derivative finanzielle
Verbindlichkeiten
Derivate (Swaps)** FVPL 18.025 18.025 18.025
(31.12.2024) (33.192) (33.192) (33.192)
Derivate (PPAs)** FVPL 111.268 111.268 111.268
(31.12.2024) (27.616) (27.616) (27.616)

** Die Gesamtmarktwerte der Vermdgensgegenstande und Schulden werden in Summe gezeigt.

*** Flr die Angaben zu den beizulegenden Zeitwerten der Leasingverbindlichkeiten wurde die Erleichterungsvorschrift des IFRS 7.29

in Anspruch genommen.
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Klassen von
Finanzinstrumenten in
TEUR

Wertansatz Bilanz nach IFRS 9

Davon aggregiert nach Bewer-  Buchwert zum Fortgefiihrte  Beizulegender  Beizulegender Wertansatz ~ Beizulegender
Bewertungskategorien tungskate- 31.12.2025  Anschaffungs- Zeitwert Zeitwert Bilanz nach Zeitwert zum
geman IFRS 9 gorie nach (31.12.2024) kosten erfolgsneutral  erfolgswirksam IFRS 16 31.12.2025
IFRS 9* (31.12.2024)
Zu fortgeflihrten
Anschaffungskosten
bewertete finanzielle AC 502.363 502.363 502.363
Vermogenswerte
(31.12.2024) (613.573) (613.573) (613.573)
Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle FVPL 62.930 62.930 62.930
Vermogenswerte
(31.12.2024) (24.515) (24.515) (24.515)
Zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten
bewertete finanzielle AC 6.065.725 6.065.725 6.383.800
Verbindlichkeiten
(31.12.2024) (4.760.656) (4.760.657) (4.863.949)
Erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle FVPL 147.638 147.638 147.638
Verbindlichkeiten
(31.12.2024) (62.001) (62.001) (62.001)
Fair-Value-Hierarchie
Stufe
Bewertungsstufen
31.12.2025
(31.12.2024) 1 2 3
in TEUR
Aktiva
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 2.964
(Vorjahr) (2.167)
Derivative finanzielle Vermdgenswerte:
Derivate (Swaps) * 25.958
(Vorjahr) (15.655)
Derivate (PPAs) * 34.008
(Vorjahr) (6.693)
Passiva
Langfristige Verbindlichkeiten aus bedingten
. 5.964
Gegenleistungen
(Vorjahr) (0)
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus bedingten
; 12.381
Gegenleistungen
(Vorjahr) (1.193)
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten:
Derivate (Swaps) * 18.025
(Vorjahr) (33.192)
Derivate (PPAs) * 111.268
(Vorjahr) (27.616)

* Die Gesamtmarktwerte der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten werden in Summe ausgewiesen.
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Die Bewertung der Zins- und Wahrungssicherungskontrakte erfolgt unter Zugrundelegung von Marktzins- und FX-
Forward-Kurven auf Basis anerkannter mathematischer Modelle (Barwertberechnungen). Die in der Bilanz angesetzten

Marktwerte entsprechen damit dem Level 2 der Fair-Value-Hierarchie des IFRS 13.

Die in der Konzernbilanz zum beizulegenden Zeitwert erfassten Forderungen und Verbindlichkeiten aus bedingten
Gegenleistungen sowie die zum beizulegenden Zeitwert erfassten Power Purchase Agreements beruhen auf

Informations- und Inputfaktoren der Stufe 3.

Die nachstehende Tabelle gibt fur jede Klasse von Vermdgenswerten und Schulden, die in der Bilanz nicht zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden und deren beizulegende Zeitwerte nicht naherungsweise den Buchwerten
entsprechen, die Stufe der Bemessungshierarchie an, in der die Bemessungen des beizulegenden Zeitwerts in ihrer

Gesamtheit eingeordnet sind.

Bewertungsstufen
31.12.2025
(31.12.2024)

in TEUR

Stufe

Passiva

Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet werden

Finanzverbindlichkeiten
(Vorjahr)

3.808.869
(2.931.023)

Den Kommanditisten zuzurechnende
Abfindungsverpflichtung

(Vorjahr)

2.343.274
(1.473.075)

Verbindlichkeiten gegenuber nicht beherrschenden
Gesellschaftern

(Vorjahr)

27.577
(387.295)

Verbindlichkeiten Put Option
(Vorjahr)

0
(29.608)

Die nachfolgenden Tabellen zeigen die Bewertungstechniken, die bei der Bestimmung der beizulegenden Zeitwerte

verwendet wurden.
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Art Bewertungstechnik Bedeutende, nicht beobachtbare Inputfaktoren
Diskontierte Cashflows: Die beizulegenden Erwartete Ausschittungen
L_angfr_lsnge Zeitwerte werdgn mlttgls der zuklnftig erwarteten Der geschétzte beizulegende Zeitwert der
finanzielle Cashflows bestimmt, die unter Anwendung - ) ) )
- . . Genussrechte wirde steigen (sinken), wenn die
Vermogenswerte: allgemein beobachtbarer Marktdaten der . . . o
. . Ausschuttungen hieraus hoher (niedriger) ausfallen
Genussrechte entsprechenden Zinsstrukturkurven abgezinst . ) . -
wurden und/oder zu einem friiheren (spateren)
werden . .
Zeitpunkt erfolgen wirden
Diskontierte Cashflows: Die beizulegenden
Zeitwerte werden mittels der zukunftig erwarteten
Zinsswans Cashflows bestimmt, die unter Anwendung Nicht anwendbar
P allgemein beobachtbarer Marktdaten der
entsprechenden Zinsstrukturkurven abgezinst
werden
Diskontierte Cashflows: Die beizulegenden
Zeitwerte werden mittels der zukunftig erwarteten
Cashflows bestimmt, die unter Anwendung einer Strompreisentwicklung
Forwardkurve zur Bepreisung der variablen Seite
PPAs diskontiert werden. Die Forwardkurve setzt sich im Der Marktwert der PPAs wirde steigen (sinken),

Wesentlichen aus den bérsennotierten Preisen
anerkannter Stromborsen (EEX bzw. OMIP) sowie
aus Preismodellierungen innerhalb der Branche
anerkannter Marktpreisanbieter zusammen.

wenn die Preise auf den Stlitzstellen der
Forwardkurve niedriger (hdher) ausgefallen waren.

Verbindlichkeiten
aus bedingten
Gegenleistungen

Diskontierte Cashflows auf Basis vertraglich
fixierter Mechanismen

Kosten im Zusammenhang mit interner Verzinsung

Der geschatzte beizulegende Zeitwert der
Verbindlichkeiten aus bedingten Gegenleistungen
wirde steigen (sinken), wenn der interne Zinssatz
fir die Jahre 2027 beziehungsweise 2028 auf die

Kapitaleinlage des Investors hoher (niedriger)
ausfallt als geplant.

Kosten im Zusammenhang mit Leistungssteigerung

Der geschatzte beizulegende Zeitwert der
Verbindlichkeiten aus bedingten Gegenleistungen
wirde steigen (sinken), wenn die Leistung der
einzelnen Projekte durch Repowering héher
(niedriger) ausfallen als geplant

Kosten im Zusammenhang mit Entwicklungsstufen

Der geschatzte beizulegende Zeitwert der
Verbindlichkeiten aus bedingten Gegenleistungen
wirde steigen (sinken), wenn die Kosten der
einzelnen Projekte hoher (niedriger) ausfallen
wirde als geplant
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Nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Art Bewertungstechnik Bedeutende, nicht beobachtbare Inputfaktoren
Diskontierte Cashflows: Die beizulegenden
Zeitwerte werden mittels der zukunftig erwarteten

Finanz- Cashflows bestimmt, die unter Anwendung

verbindlichkeiten

allgemein beobachtbarer Marktzinsen unter
Berlcksichtigung einer angemessenen
Risikopramie laufzeitaquivalent abgezinst werden

Nicht anwendbar

Den Kommanditisten
zuzurechnende
Abfindungsverpflicht
ung

Die Abfindungsverpflichtung wird auf Basis eines
Discounted-Cashflow-Verfahrens (DCF) ermittelt, bei
dem die erwarteten zuklnftigen
Zahlungsuberschiisse des Konzerns aus einer
mehrjahrigen Planung abgeleitet und mittels eines
risikoadaquaten Diskontierungszinssatzes (WACC)
auf den Bewertungsstichtag abgezinst werden. Flr
Zeitraume Uber den Detailplanungszeitraum hinaus
wird ein Terminal Value unter Annahme einer

Die Bewertung basiert wesentlich auf
prognostizierten zukunftigen Cashflows
(insbesondere abhangig von Strompreisen,
Wetterbedingungen und operativer Performance),
dem Diskontierungssatz (WACC) sowie der
langfristigen Wachstumsrate zur Bestimmung des
Terminal Value. Diese Inputfaktoren sind nicht
beobachtbar (Level-3-Bewertung) und unterliegen

langfristigen Wachstumsrate angesetzt. erheblichen Schatzunsicherheiten

Diskontierte erwartete Ausschittungszahlungen: Erwartete Ausschittungen

Die beizulegenden Zeitwerte werden mittels der
zukUnftig erwarteten Ausschittungen bestimmt, die
unter Anwendung allgemein beobachtbarer
Marktzinsen unter Bertcksichtigung einer
angemessenen Risikopramie laufzeitaquivalent
abgezinst werden

Verbindlichkeiten
gegenuber nicht
beherrschenden
Gesellschaftern

Der geschatzte beizulegende Zeitwert der
Verbindlichkeiten gegenuber nicht beherrschenden
Gesellschaftern wirde steigen (sinken), wenn die
prognostizierten Ausschittungen hoéher (niedriger)
ausfallen wirden und/oder zu einem friheren
(spateren) Zeitpunkt erfolgen wiirden

Bei Finanzinstrumenten mit kurzfristigen Falligkeiten, einschlieflich Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten,
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstigen
kurzfristigen Forderungen und Verbindlichkeiten, wird unterstellt, dass ihre beizulegenden Zeitwerte naherungsweise
ihren Buchwerten entsprechen. Fir die Angaben zu den beizulegenden Zeitwerten der Leasingverbindlichkeiten wurde
die Erleichterungsvorschrift des IFRS 7.29 in Anspruch genommen, worauf basierend von einer Ermittlung des
beizulegenden Zeitwerts abgesehen wurde.

Bewertungsrisiken der Abfindungsverpflichtungen

Der Marktwert der den Kommanditisten zuzurechenden Abfindungsverpflichtungen kann abhangig von der Entwicklung
der zukunftigen Cashflows, der langfristigen Wachstumsrate im Terminal Value und des Diskontierungssatzes
schwanken. Wenn die Marktpreise fur Strom oder sonstige Zahlungsmittelzuflisse steigen, steigen die zukUnftigen
Cashflows oder sinken entsprechend bei einer Reduzierung der Marktpreise oder sonstiger Zahlungsmittelzuflisse.
Sofern die Cashflows um 5% niedriger beziehungsweise hdher gewesen ware, hatte sich der Marktwert der
Abfindungsverpflichtungen um TEUR -774.546 beziehungsweise TEUR 774.546 veradndert. Ebenfalls beeinflussen die
nachhaltigen Wachstumserwartungen fur alle Perioden des Terminal Value die Marktwertermittiung, wobei eine héhere
erwartbare Wachstumsrate der Cashflows in diesen Jahren einen hoéheren Marktwert verursacht. Sofern die
nachhaltige Wachstumsrate um 0,5 Prozentpunkte niedriger beziehungsweise hoher gewesen ware, hatte sich der
Marktwert der Abfindungsverpflichtungen um TEUR -212.394 beziehungsweise TEUR 260.826 verandert. Zusatzlich
beeinflusst wird der ermittelte Marktwert durch den Diskontierungszins, wobei hdéhere Kapitalkosten und damit
Renditeerwartungen der Kapitalgeber zu einem niedrigeren Marktwert der zuklnftigen Cashflows fihren. Sofern der
Diskontierungszins um 0,5 Prozentpunkte héher beziehungsweise niedriger gewesen ware, hatte sich der Marktwert
der Abfindungsverpflichtungen um TEUR -939.394 beziehungsweise TEUR 1.141.425 verandert.

Die folgende Ubersicht zeigt eine detaillierte Uberleitung der wiederkehrend zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Vermogenswerte und Schulden in der Stufe 3.
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2025 2024
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte
Stand 01.01. / 15.01. 2.167 0
Veranderung Konsolidierungskreis 0 2.167
Abgénge =S 0
Unrealisierte Gewinne (+)/Verluste (-) im Konzernergebnis 815 0
Stand 31.12. 2.964 2.167
Derivative finanzielle Vermdgenswerte
Stand 01.01. / 15.01. 6.693 0
Veranderung Konsolidierungskreis 0 7.455
Unrealisierte Gewinne (+)/Verluste (-) im Konzernergebnis 28.130 -762
Stand 31.12. 34.823 6.693
Langfristige Verbindlichkeiten aus bedingten Gegenleistungen
Stand 01.01. / 15.01. 0 0
Zugange 5.913 0
Unrealisierte Gewinne (-)/Verluste (+) im Konzernergebnis 51 0
Stand 31.12. 5.964 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten aus bedingten Gegenleistungen
Stand 01.01. / 15.01. 1.193 0
Zugange 11.160 0
Verénderung Konsolidierungskreis 0 1.193
Unrealisierte Gewinne (-)/Verluste (+) im Konzernergebnis 28 0
Stand 31.12. 12.381 1.193
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Stand 01.01. / 15.01. 27.616 0
Veranderung Konsolidierungskreis 114.541 24.944
Unrealisierte Gewinne (-)/Verluste (+) im Konzernergebnis -30.074 2.672
Stand 31.12. 112.083 27.616

Die Zugange im Jahr 2025 der langfristigen Verbindlichkeiten aus bedingten Gegenleistungen in Hohe von TEUR 5.913
entfallen zu TEUR 4.099 auf den Erwerb der restlichen 20 % der Anteile an der Stern Energy S.p.A.. Die Hohe der Earn-
out-Verbindlichkeit und damit die von Encavis an den Verkaufer zu leistende zusatzliche Zahlung orientierte sich dabei
in Staffelungen am internen Zinsfuf® der Jahre 2027 beziehungsweise 2028 der Einlage des Investors. Weiterhin ist in
den Zugangen ein Earn-out fir eine italienische Gesellschaft (TEUR 1.814) enthalten. Die Hohe der Earn-out-
Verbindlichkeit und damit die von Encavis an den Verkaufer zu leistende zusatzliche Zahlung orientierte sich dabei am
Kapazitatszubau im Rahmen eines Repowering.

Die kurzfristige Earn-out-Verbindlichkeit in Hohe von TEUR 1.193 wurde im Zusammenhang mit der Vollkonsolidierung
der Stern Energy S.p.A. erfasst. Die zusatzlichen Zahlungen durch Encavis an die Verkaufer sind zu leisten, sobald die
Entwicklungsprojekte den Ready-to-build-Status erreichen oder die verbleibenden Anteile der Entwicklungsprojekte
seitens der Verkaufer veraufBert werden. Eine Teil der Auszahlungen wird fiir Mitte 2026 erwartet. Die Zugange im Jahr
2025 in Hoéhe von TEUR 11.160 stehen im Zusammenhang mit dem Erwerb eines italienischen Solarparkportfolios.
Zusatzliche Zahlungen sind hier in Abhangigkeit der Leistungssteigerungen der Parkgesellschaften durch Repowering
zu leisten.
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Die derivativen finanziellen Vermogenswerte beziehungsweise Verbindlichkeiten betreffen Derivate (PPAs). Die
unrealisierten Gewinne beziehungsweise Verluste entstehen aus der Neubewertung zum Abschlussstichtag sowie in
geringerem Umfang aus Wahrungsumrechnung.

Die folgende Tabelle stellt die in der Gesamtergebnisrechnung bertcksichtigten Nettogewinne und -verluste aus

Finanzinstrumenten gemaf IFRS 9, gegliedert nach Bewertungskategorien, dar:

in TEUR
Bewertungs- Erfolgswirksam Erfolgswirksam Nettoergebnis
kategorie aus Zinsen, aus der Folge-
Dividenden bewertung zum
beizulegenden
Zeitwert
Finanzielle Vermdgenswerte
.351 .
Zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet AC 335 3351
Vorjah
(Vorjahr) (828) (828)
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete 816 816
Finanzinstrumente FVPL
(Vorjahr) (0) (0)
16.084 !
Derivate (Swaps) FVPL 6.08 16.084
(Vorjahr)
(668) (668)
Derivate (PPAS) 52.144 52.144
(Vorjahr) FVPL
(57) (57)
Finanzielle Verbindlichkeiten
-128.036 -128.036
Zu fortgefuihrten Anschaffungskosten bewertet
(Vorjahr) AC
(-9.155) (-9.155)
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete -1.365 -1.365
Finanzinstrumente FVPL
(Vorjahr) (0) 0)
6.315 6.315
Derivate (Swaps) FVPL
(Vorjahr)
(-11.922) (-11.922)
7.4 d
Derivate (PPAs) 88 7.488
(Vorjahr) FVPL
(-3.509) (-3.509)
2025 -124.685 81.482 -43.203
(Vorjahr) (-8.327) (-14.706) (-23.033)

Die Nettogewinne und -verluste aus Finanzinstrumenten unter

Berucksichtigung von

IFRS 9 umfassen

Bewertungsergebnisse, die Erfassung und die Auflosung von Wertminderungen sowie Zinsen und alle sonstigen
Ergebnisauswirkungen aus Finanzinstrumenten. Erfolgswirksame Bestandteile des Nettoergebnisses aus
Finanzinstrumenten werden in der Regel im Finanzergebnis erfasst. Im Posten ,Derivate” sind Ergebnisse aus den
Instrumenten enthalten, die nicht als Sicherungsinstrument im Rahmen einer Sicherungsbeziehung nach IFRS 9
designiert sind. In den Nettogewinnen oder -verlusten dieses Postens sind keine Zins- oder Dividendenertrage
enthalten.

Die folgenden Zinsertrage und Zinsaufwendungen resultieren aus Finanzinstrumenten, die nicht erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden:
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in TEUR

2025 2024
Zinsertrage 15.938 2.290
Zinsaufwendungen -155.648 -11.587
Gesamt -139.710 -8.667

Nicht enthalten sind insbesondere Zinsertrage und Zinsaufwendungen aus Derivaten sowie Zinsertrage und
Zinsaufwendungen von Vermoégenswerten und Schulden auBerhalb des Anwendungsbereichs des IFRS 7. In den
Zinsaufwendungen sind im Sinne von IFRS 7.20 (b) die Zinsaufwendungen im Zusammenhang mit IFRS 16 enthalten,
da die Leasingverbindlichkeiten als finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden, eingestuft werden.

Derivative Finanzinstrumente
Der beizulegende Zeitwert von Zinsswaps zum Stichtag wird durch Diskontierung kinftiger Zahlungsstrome unter
Verwendung der Zinsstrukturkurven zum Stichtag und der mit den Vertragen verbundenen Kreditrisiken bestimmt.

Zum Bilanzstichtag bestehen im Konzern insgesamt 131 (31. Dezember 2024: 115) Zinsswaps, aus denen der
Konzern variable Zinszahlungen erhalt und fixe Zinszahlungen leistet. Grundsatzlich handelt es sich um sogenannte
amortisierende Zinsswaps, deren Nominalvolumen regelmaRig zu definierten Terminen reduziert wird. Die
nachfolgende Tabelle zeigt das per Stichtag bestehende Nominalvolumen sowie den durchschnittlichen
(volumengewichteten) fixen Zinssatz und den beizulegenden Zeitwert.

in TEUR

31.12.2025 31.12.2024
Nominalvolumen 2.394.704 1.577.953
Durchschnittlicher Zinssatz in % 2,63 2,63
Durchschnittliche Restlaufzeit in Jahren 8,70 7,87
Beizulegender Zeitwert 7.933 -17.537

Aus der Anderung des beizulegenden Zeitwerts der Swaps ergab sich ein Ertrag von TEUR 22.399 (Vorjahr: Aufwand
TEUR 11.254). Die Anderung des beizulegenden Zeitwerts der PPAs wurde erfolgswirksam erfasst und fiihrte zu einem
Ertrag in Hohe von TEUR 59.632 (Vorjahr: Aufwand TEUR 3.453).

Grundsatze des Risikomanagements

ENCAVIS Management unterliegt hinsichtlich ihrer finanziellen Vermégenswerte und Verbindlichkeiten sowie geplanten
Geschéaftsvorfallen im Wesentlichen Risiken aus der Veranderung von Zinssatzen. Ziel des finanziellen
Risikomanagements ist es, diese Marktrisiken durch laufende Aktivitdten zu begrenzen. Hierzu werden je nach
Einschatzung des Risikos derivative Sicherungsinstrumente eingesetzt. Um das Ausfallrisiko zu minimieren, werden die
Zinssicherungsinstrumente nur mit renommierten Finanzinstituten mit guter Bonitat abgeschlossen. Grundsatzlich
werden nur Risiken, die Auswirkungen auf den Cashflow des Konzerns haben, abgesichert. Fir den Konzern werden
zum Ende des Berichtszeitraums keine Risikokonzentrationen fur dessen Gesellschaften gesehen.

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko birgt das Risiko, dass der beizulegende Zeitwert oder klinftige Cashflows eines Finanzinstruments
aufgrund von Anderungen der Marktzinssatze schwanken. Das Risiko von Schwankungen resultiert neben den
Akquisitionsfinanzierungen im Wesentlichen aus den Finanzierungen der einzelnen Objekte, sofern sie variabel
ausgestaltet sind. Wenn das Marktzinsniveau fur die variabel ausgestalteten Darlehen, die nicht Gber einen Swap
abgesichert sind, zum 31. Dezember 2025 um 100 Basispunkte hoher gewesen ware, ware das Ergebnis vor
Ertragsteuern um TEUR 247 (Vorjahr: TEUR 108) niedriger ausgefallen. Wenn das Marktzinsniveau zum
31. Dezember 2025 um 100 Basispunkte niedriger gewesen ware, ware das Ergebnis vor Ertragsteuern um TEUR 247
(Vorjahr: TEUR 108) hoher ausgefallen.
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Fur die Ubrigen Finanzierungen bestehen unbedingte Zinssicherungsgeschafte in Form von Zinsswaps Uber das
komplette Nominalvolumen, wodurch sich nur marginale Schwankungen im laufenden Konzernergebnis ergeben.
Anderungen der Markterwartungen hinsichtlich des Zinsniveaus fiihren jedoch zu einer Neubewertung der aus den
Zinssicherungsinstrumenten erwarteten Gewinne und Verluste, was sich entsprechend erfolgswirksam auf das
Ergebnis auswirkt.

Zinsanderungsrisiken werden gemaf IFRS 7 mittels Sensitivitdtsanalysen dargestellt. Wenn das Marktzinsniveau zum
31. Dezember 2025 um 100 Basispunkte hoher gewesen ware, ware das Ergebnis vor Steuern um TEUR 99.314
(Vorjahr: TEUR 60.865) hoher gewesen. Wenn das Marktzinsniveau zum 31. Dezember 2025 um 100 Basispunkte
niedriger gewesen ware, ware das Ergebnis vor Steuern um TEUR 107.617 (Vorjahr: TEUR 66.701) niedriger gewesen.
Dies ist darauf zurtickzufiihren, dass sich durch die Erhéhung (Verringerung) des Marktzinsniveaus zum Bilanzstichtag
die Nettozahlungsabflisse aus den Zinssicherungsinstrumenten Uber die gesamte Laufzeit der Zinsswaps verringern
(erhéhen) und sich somit der Barwert erhoht (verringert).

Strompreisanderungsrisiken bei PPAs

Der Marktwert der PPAs kann erheblich schwanken, abhangig von den Veranderungen der Strompreise. Wenn die
Preise auf den Stutzstellen der Forwardkurve niedriger ausfallen als erwartet, steigt der Marktwert der PPAs.
Umgekehrt sinkt der Marktwert, wenn die Preise hoher sind als prognostiziert. Diese Schwankungen kénnen die
finanzielle Planung und die Rentabilitat der Projekte beeinflussen. Sofern die Preise auf den Stutzstellen der
Forwardkurve um 5% niedriger beziehungsweise hoher gewesen ware, hatte sich der Marktwert der PPAs um
TEUR 41.935 beziehungsweise TEUR -10.086 verandert (Vorjahr: TEUR 8.740 beziehungsweise TEUR -8.707).

Wechselkursrisiko

Die Gesellschaft hat an ihre britischen und danischen Tochtergesellschaften beziehungsweise die
Projektgesellschaften Darlehen in britischen Pfund beziehungsweise danischen Kronen ausgegeben. Die Darlehen
unterliegen damit grundsatzlich Wechselkursschwankungen zwischen dem britischen Pfund beziehungsweise der
danischen Krone und dem Euro. Die hieraus resultierenden Risiken aus Wechselkursschwankungen werden gemaf
IFRS 7 mittels einer Fremdwahrungssensitivititsanalyse dargestellt. Da die danische Krone dem
Wechselkursmechanismus Il unterliegt und somit seit der Einflhrung des Euro am 1. Januar 1999 an diesen gebunden
ist, wird auf eine Sensitivitatsanalyse bezlglich der danischen Krone verzichtet. Wenn der Euro gegenuber dem
britischen Pfund um 10 % ansteigt, wirden sich das Jahresergebnis und das Eigenkapital um TEUR 8.608 (Vorjahr:
TEUR 8.160) verringern. Dies ist darauf zurlickzufihren, dass aus Konzernsicht die bestehenden Forderungen um den
Aufwand aus der Wahrungsumrechnung anzupassen sind. Wiarde der Euro gegenuber dem britischen Pfund um 10 %
an Wert verlieren, wirden das Jahresergebnis und das Eigenkapital um TEUR 10.521 (Vorjahr: TEUR 9.974) steigen.

Das Wechselkursrisiko, welches im Zusammenhang mit Zins- und Tilgungsleistungen britischer Tochtergesellschaften
in der funktionalen Wahrung des Konzerns (Euro) besteht, wird mit kombinierten Zins- und Wahrungsswaps
abgesichert. Die Risiken werden mit dem Ziel abgesichert, die Volatilitat der Zins- und Tilgungsleistungen zu
minimieren. Weitere wesentliche Wechselkursrisiken nach IFRS 7 bestehen derzeit im Encavis-Konzern nicht.

Preisrisiko

Die Gesellschaft kann bei Fehlen von gesetzlich garantierten Einspeisevergiitungen (Feed-in Tariffs) mit ihren Solar-
und Windparks der Volatilitat des Marktstrompreises ausgesetzt sein. Um das Risikoprofil zu minimieren, hat die
Gesellschaft daher privatwirtschaftliche Stromabnahmevertrage mit namhaften Privatabnehmern geschlossen, die flr
einen Uberwiegenden Teil der produzierten Strommenge eine Preisfixierung vorsehen.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko beschreibt das Risiko, dass Gegenparteien nicht in der Lage sind, ihre Verpflichtungen
vereinbarungsgemaf zu erflllen. Bei den Forderungen der Solar- und Windparks handelt es sich im Wesentlichen um
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aus dem Verkauf der produzierten kWh. Die Abnahme des produzierten
Stroms, die auf vertraglich basierten Vergitungssatzen basiert, ist in nahezu allen Markten, auf denen Encavis aktiv ist,
gesetzlich geregelt und sichergestellt. Durch den Markteintritt in Grofbritannien und Danemark hat der Konzern auch
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, deren Gegenparteien nicht ausschlieflich semioffentliche
Netzunternehmen oder vergleichbare Organisationen, sondern privatwirtschaftliche Unternehmen sind. Der Konzern
unterliegt hieraus allerdings keinem erheblichen Ausfallrisiko, da es sich um renommierte Unternehmen mit einer
guten beziehungsweise sehr guten Bonitat handelt.
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Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind ausschlieBlich kurzfristige Forderungen, die in der Regel innerhalb
von 30 bis 60 Tagen je nach Land ausgeglichen werden. Das maximale Ausfallrisiko ist auf die Buchwerte der
entsprechenden Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen begrenzt. Bei der
erstmaligen Erfassung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie der sonstigen Forderungen erfasst der
Konzern Wertminderungen nach dem Modell der erwarteten Kreditverluste. Fur den Fall, dass ein objektiver Hinweis
auf eine Wertminderung vorliegt, werden zudem Wertberichtigungen auf der Basis individueller Vermogenswerte
vorgenommen. Sofern die Abrechnungen der produzierten kWh, die in der Regel durch die Abnehmer erfolgen, oder die
Zahlungen der Abrechnungen nicht in den fristgemafen Zeitrdumen erfolgen, liegt ein solcher Hinweis vor. Zudem
werden weitere objektive Hinweise, wie beispielsweise Insolvenzfille, laufend beobachtet. Bei Uberfalligkeit werden die
entsprechenden Positionen nochmals detailliert geprift und gegebenenfalls wird eine weitere Wertberichtigung
gebildet. Die Ausfallquote der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betragt in der Berichtsperiode 0%
(Vorjahr: 0%).

Im Einzelnen sind die folgenden Positionen von Wertminderungen betroffen:

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Der Konzern wendet fur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im Einklang mit dem Standard das vereinfachte
Wertminderungsmodell des IFRS 9 an. Dieses basiert auf dem sogenannten Lifetime Expected Loss.

Um die erwarteten Kreditausfélle zu bestimmen, wurden die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zu
weitestgehend homogenen Gruppen zusammengefasst, die ahnliche Charakteristika aufweisen hinsichtlich ihrer
geschatzten Ausfallrisiken. Insbesondere erfolgte eine Trennung nach staatlichen und semiéffentlichen Abnehmern,
die den Grof3teil der Abnehmer im Bereich der Stromproduktion stellen, und privaten Abnehmern. Private Abnehmer
gibt es fur den Encavis-Konzern vorwiegend im Segment Asset Management sowie in geringerem Umfang auch im
Bereich der Stromabnehmer.

Im Geschaftsjahr 2025 wurde die Wertminderung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen um TEUR 559 auf
TEUR 571 erhoéht.

Ausleihungen an assoziierte Unternehmen und sonstige Ausleihungen sowie sonstige kurzfristige Forderungen

Der Konzern schatzt die Ausfallrisiken fur begebene Ausleihungen und sonstige kurzfristige Forderungen prinzipiell als
gering ein, weshalb fur diese Positionen eine Risikovorsorge in Hohe der zwdlfmonatigen erwarteten
Forderungsausfalle gebildet wurde. Die Risikovorsorge belduft sich zum Bilanzstichtag auf TEUR 457 (Vorjahr:
TEUR 259). Der Anstieg ergibt sich aus einem Anstieg der Ausleihungen.

Entwicklung der Wertminderungen im Geschaftsjahr

Der Schlussbilanzwert der Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie auf
Ausleihungen und sonstige kurzfristige Forderungen wird wie folgt auf den Eréffnungsbilanzwert der Wertberichtigung
Ubergeleitet und bis zum Geschaftsjahresende fortentwickelt:

in TEUR
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Sonstige Ausleihungen und kurzfristige
Forderungen

2025 2024 2025 2024
1. Januar / 15. Januar 12 0 259 0
Im Gewinn oder Verlust
des Geschaftsjahres
erfasste
Veranderung der 2 12 e 259
Wertberichtigung fur
Kreditverluste
31. Dezember 571 12 457 259

Uneinbringlich abgeschriebene Betrage beziehungsweise eine Inanspruchnahme der gebildeten Wertberichtigungen
gab es im Geschaftsjahr nicht. Die Veranderung der erfassten Wertminderungen resultiert ausschlieflich aus der
Schwankung im Forderungsbestand zwischen dem Jahresbeginn und dem Jahresende sowie aus der Entwicklung der
zugrunde liegenden Zinsparameter der einzelnen Landerportfolios.
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Das maximale Ausfallrisiko fur den Encavis-Konzern bemisst sich also anhand des Buchwerts der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen sowie sonstigen Ausleihungen und Forderungen, die allesamt zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten bewertet werden und damit dem Wertminderungsmodell unterliegen. Ebenso unterliegen die
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermégenswerte einem vollstandigen Ausfallrisiko.
Auf diese wird aufgrund des Ansatzes zum Marktwert kein Wertminderungsmodell angewandt, sondern eine Bewertung
anhand sonstiger Marktparameter. Sicherheiten, die diese genannten Ausfallrisiken mindern wiirden, werden derzeit
vom Encavis-Konzern nicht gehalten.

Aus der Ausbuchung finanzieller Vermdgenswerte, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet werden, sind
keine wesentlichen Betrage in der Gesamtergebnisrechnung des Konzerns erfasst worden.

Sollten vermehrt Kreditausfalle in den finanziellen Vermogenswerten des Konzerns auftreten, wirde die Einstufung des
Ausfallrisikos angepasst werden. Zum Bilanzstichtag war dies nicht erforderlich. Eine Blundelung von Kreditrisiken ist
im Konzern nicht ersichtlich aufgrund der Diversifikation Uber unterschiedliche Landermarkte und Abnehmer.

Die nachfolgende Tabelle stellt die Bruttobuchwerte finanzieller Vermégenswerte nach Ratingklassen dar.
Kreditzusagen sowie finanzielle Garantien bestehen derzeit nicht.

in TEUR Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Vereinfachter Stufe 4
Ansatz
12-Monats-ECL Gesamtlaufzeit- Gesamtlaufzeit- Gesamtlaufzeit-  Erworbene/
ECL ECL ECL ausgereichte
(nicht (wertgemindert) wertgeminderte
wertgemindert) Vermdégenswerte
Credit Risk Rating Grade 1:
nicht ausfallgefahrdete Forderungen 40.958 86.354
Credit Risk Rating Grade 2:
ausfallgefahrdete Forderungen
Credit Risk Rating Grade 3:
ausgefallene Forderungen
Summe 10.958 86.354
(Vorjahr) (3.068) (74.628)

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko beschreibt das Risiko, dass der Konzern nicht in der Lage ist, seine Verpflichtungen bei Falligkeit
zu erfullen. Zum Bilanzstichtag bestanden jedoch keine wesentlichen Liquiditatsrisiken, da der Konzern uber
Zahlungsmittel beziehungsweise Zahlungsmittelaquivalente in Hohe von TEUR 287.981 (Vorjahr: TEUR 375.665)
verfugt und ungenutzte Kreditlinien in Hohe von TEUR 406.625 (Vorjahr: TEUR 1.285.053) bereitstehen. Daruber
hinaus werden aus den laufenden Solar- und Windparks Zahlungsstrome mit hoher Sicherheit erwartet, die die Zins-
und Tilgungszahlungen und die finanziellen Verbindlichkeiten hieraus problemlos laufzeitdquivalent bedienen kénnen.
In letzter Instanz liegt die Verantwortung fir das Liquiditatsrisikomanagement beim Vorstand, der ein angemessenes
Konzept zur Steuerung der kurz-, mittel- und langfristigen Finanzierungs- und Liquiditatsanforderungen aufgebaut hat.
Der Konzern steuert Liquiditatsrisiken durch das Halten von angemessenen Rucklagen und durch standiges
Uberwachen der prognostizierten und tatséchlichen Zahlungsstrome und die Abstimmung der Félligkeitsprofile von
finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten.

IFRS 7 verlangt weiterhin eine Falligkeitsanalyse sowohl fur derivative als auch originare finanzielle Verbindlichkeiten.
Die nachfolgende Falligkeitsanalyse zeigt, wie die undiskontierten Cashflows im Zusammenhang mit den
Verbindlichkeiten per 31. Dezember 2025 (31. Dezember 2024) die zuklnftige Liquiditatssituation des Konzerns
beeinflussen.
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Art der Verbindlichkeiten in TEUR

Buchwert Mit eine_r Mit eine_r Mit eine:r
31.12.2025 Restlz?ufzelt Restlauf_zelt Restlaufzeit
(31.12.2024) von bis zu 1 von 1 bis 5 von mehr als
Jahr Jahren 5 Jahren

Origindre finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 202.611 202.611 0 0
(Vorjahr) (42.948) (42.948) (0) (0)
Finanzverbindlichkeiten 3.490.794 736.809 2.841.600 779.083
(Vorjahr) (2.827.671) (1.156.160) (1.633.259) (781.817)
Leasingverbindlichkeiten 334.301 26.528 105.081 393.973
(Vorjahr) (247.396) (24.318) (88.885) (266.483)
Ausgleichs;ghIungsverpflichtung gegenlber 2.343.074 0 0 2.975.858

Kommanditisten

(Vorjahr) (1.473.075) (0) (0) (2.655.045)
\étaerstgﬂggﬁgrt?rt:n gegenuber nicht beherrschenden 27577 1.495 A 33316
(Vorjahr) (387.295) (349.133) (0) (60.824)
Verbindlichkeiten aus Put Option 0 0 0 0
(Vorjahr) (29.667) (0) (32.294) (0)
Verbindlichkeiten aus bedingten Gegenleistungen 18.345 12.381 5.964 0
(Vorjahr) (1.193) (1.193) ) (©)

Derivative finanzielle Verbindlichkeiten
Derivate (Swaps)* 18.025 10.688 13.358 -8.125
(Vorjahr) (33.192) (5.802) (28.919) (3.767)
Derivate (PPAs)* 111.268 16.622 51.795 159.264
(Vorjahr) (27.616) (13.125) (12.973) (4.557)

* Die Gesamtmarktwerte der Verbindlichkeiten werden in Summe ausgewiesen.

Bei der Ermittlung der Beitrége wurde grundsatzlich wie folgt vorgegangen:

Falls der Vertragspartner eine Zahlung zu verschiedenen Zeitpunkten abrufen kann, wird die Verbindlichkeit auf den
frihesten Falligkeitstermin bezogen. Die Zinsauszahlungen von Finanzinstrumenten mit variabler Verzinsung werden
auf Basis von Terminzinssatzen ermittelt. Die angegebenen Cashflows der Leasingverbindlichkeiten setzen sich aus
deren undiskontierten Zins- und Tilgungszahlungen zusammen. Die Verbindlichkeiten gegenulber nicht beherrschenden
Gesellschaftern kénnen durch ein Kundigungsrecht mit Abfindungsanspruch in Teilen jederzeit fallig werden und sind
daher partiell als kurzfristige Schuld eingestuft. Bei den derivativen Finanzinstrumenten werden die undiskontierten

Nettoauszahlungen dargestellt.
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8 Erlauterungen zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung ist in einer gesonderten Rechnung dargestellt.

Die Kapitalflussrechnung zeigt die Veranderungen des Finanzmittelfonds im Encavis-Konzern. Der Finanzmittelfonds
besteht aus den Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten, die keinen Verfligungsbeschrankungen unterliegen.
Die Kapitalflussrechnung wurde in Ubereinstimmung mit IAS 7 erstellt und gliedert die Veranderungen der liquiden
Mittel nach Zahlungsstromen aus Geschafts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit. Die Darstellung des Cashflows
aus laufender Geschaftstatigkeit erfolgt nach der indirekten Methode.

Liquide Mittel umfassen ausschlieflich Barmittel und Guthaben bei Kreditinstituten. Darin enthalten sind TEUR 72.157
(Vorjahr: TEUR 102.336) Kapitaldienst- und Projektreserven, die den kreditgebenden Banken bei den Solar- und
Windparks als Sicherheit dienen und nur in Absprache mit den kreditgebenden Banken fir die jeweilige Gesellschaft
verwendet werden kdnnen, sowie in geringerem Umfang weitere verfligungsbeschrankte liquide Mittel.

Uberleitung der Bewegung der Schulden auf die Cashflows aus Finanzierungstatigkeiten

Die Bewertung der bilanziellen Entwicklung von Schulden aus Finanzierungsaktivitaten erfolgt beziglich der
Zusammensetzung aus zahlungswirksamen und nicht zahlungswirksamen Veranderungen, wobei als
zahlungswirksames Kriterium die Klassifizierung als Bestandteil des Cashflows aus der Finanzierungstatigkeit
mafRgeblich ist. Die folgende Tabelle zeigt die Uberleitung der Eréffnungsbestande zu den Schlussbesténden der
Bilanzpositionen.
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in TEUR
Langfristige Kurzfristige Leasing- Cashflow- Verbindlich- Den Summe
finanzielle finanzielle verbindlich- Hedges mit keiten ggii. Komman-
Verbindlich- Verbindlich- keiten positivem nicht beherr- ditisten zuzu-
keiten keiten Marktwert schenden rechnende
Gesell- Ausgleichs-
schaftern zahlungs-
verpflichtung
Bilanz zum 01.01.2025 1.884.960 1.003.855 247.397 16.267 387.295 1.473.075 5.012.849
(Bilanz zum 15.01.2024) (0) (0) (0) (0) (0) 0) 0)
’;”nfgj:k’:f on 1.108.416 194.649 1 1.303.066
(Vorjahr) (714.026) (33) (0) (714.059)
Tilgung von Finanzkrediten -295.844 -619.076 -67 -914.987
(Vorjahr) (-32.249) (-203.061) (0) (-235.311)
Iggl;?r?gzgpbindlichkeiten 13895 G550
(Vorjahr) (-653) (-653)
Gezahlte/erhaltene Zinsen -12.870 -188.981 -10.363 -193 -212.407
(Vorjahr) (0) (-5.195) (-661) (0) (-5.857)
(Vorjahr) (-164) (-164)
Auszahlungen fir den
g;"tﬁ:n‘/gﬂ rieiﬁgsecrzifgts -30.000 -344.734 -374.734
der Kontrolle
(Vorjahr) 0) (0) (0)
(Vorjahr) (1.809.821) (1.809.821)
(Vorjahr) 0) (0)
\le:‘;‘r‘]'(‘jisr‘::\'gks(gg:ﬂows 769.702 -613.408 -24.257 0 -345.847 618.435 404.625
(Vorjahr) (681.777) (-208.224) (-1.314) (0) (-164) (1.809.821) (2.281.896)
Erwerb 283.250 24.116 63.356 0 0 370.722
(Vorjahr) (1.464.940) (947.797) (247.790) (15.947) (40.103) (2.716.576)
Wechselkursanderung -2.161 -342 -716 -166 -4 -3.388
(Vorjahr) (352) (31) (87) (21) (4) (495)
ﬁZiﬁ?ZQEﬁEQTZenwen A7.222 9.866 17.671 0 10.315
(Vorjahr) (7.115) (2.439) (300) (0) (9.853)
(Vorjahr) (-709.706) (-709.706)
Umgliederung 10.780 -10.780 0 0
(Vorjahr) (-251.020) (251.020) (347.033) (347.033)
Zinsaufwendungen 174.083 11.891 1.003 186.976
(Vorjahr) (9.007) (759) (62) (9.829)
Eggzir;gg?/g?b?ndlichkeiten 31.007 SLEY
(Vorjahr) (0) (0)
Modifikationen und
Neubewertungen von 6.201 6.201
Leasingverbindlichkeiten
(Vorjahr) (74) (74)
Sggg‘;nﬁe L‘t’;d 14.435 117 578 -14.870 -40 -934
(Vorjahr) (-18.204) (-215) (0) (256) (372.960) (354.796)
U:g;g‘;’r‘l'j“n"ggsw"ksame 289.083 197.060 111.161 17.505 -13.870 251.764 852.702
(Vorjahr) (1.203.183) (1.210.079) (248.711) (16.268) (387.459) (-336.746) (3.438.656)
Bilanz zum 31.12.2025 2.943.745 587.507 334.300 33.772 27.577 2.343274 6.270.176
(31.12.2024) (1.884.960) (1.003.855) (247.397) (16.267) (387.295) (1.473.075) (5.012.849)

Die Summe der zahlungswirksamen Cashflows (Aufnahme von Finanzkrediten, Tilgung von Finanzkrediten, Tilgung von
Leasingverbindlichkeiten, gezahlte beziehungsweise erhaltene Zinsen, Auszahlungen an nicht beherrschende Anteile,
Auszahlungen fir den Erwerb von Gesellschaftsanteilen ohne Anderung der Kontrolle, Einzahlungen von
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Gesellschaftern, Auszahlungen an Gesellschafter) bildet die entsprechenden Bestandteile aus dem Cashflow aus
Finanzierungstatigkeit der Konzern-Kapitalflussrechnung ab. Die Verbindlichkeiten und Forderungen aus PPAs sind
Bestandteil des operativen Cashflows und daher in der obenliegenden Tabelle nicht enthalten, obwohl sie eine
finanzielle Verbindlichkeit oder Forderung darstellen.

Die Auszahlungen fiir den Erwerb von Geschaftsanteilen ohne Anderung der Kontrolle belaufen sich in der Konzern-
Kapitalflussrechnung auf TEUR 374.734. Diese setzen sich aus der Begleichung der Verbindlichkeiten aus dem
Ubernahmeangebot der Encavis AG (TEUR 344.734) und der Begleichung der Put-Verbindlichkeit fiir den Zukauf der
restlichen Anteile an der Stern Energy S.p.A. (TEUR 30.000) zusammen. Im Geschaftsjahr 2025 wurden TEUR 415
(Vorjahr: TEUR 25) den nicht beherrschenden Anteilen im Eigenkapital als Ausschuttung zugewiesen, weshalb die
Auszahlungen an nicht beherrschende Anteile um diesen Betrag von dem Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
abweichen. Die Einzahlungen von Gesellschaftern beinhalten neben den hier ausgewiesenen Einzahlungen der
Kommanditisten auch eine Kapitalerhéhung von nicht beherrschenden Gesellschaftern (TEUR 21), welche im
Eigenkapital ausgewiesen wird. Die sonstigen Effekte, welche fur das Vorjahr bei der den Kommanditisten
zuzurechnenden Ausgleichszahlungsverpflichtung ausgewiesen werden, beinhalten einen Effekt aus dem Austausch
von Anteilen in der Héhe von TEUR 373.083.

Es wurde eine Untergliederung der nicht zahlungswirksamen Veranderungen der Verbindlichkeiten in Veranderungen
aus Erwerben, Wechselkursanderungen, Anderungen im  beizulegenden  Zeitwert, Bewertung der
Ausgleichszahlungsverpflichtung, Umgliederungen, Zinsaufwendungen und sonstige, nicht in den anderen Kategorien
subsumierte Bewertungseffekte vorgenommen. Ebenso sind zur Abbildung der Effekte aus IFRS 16 im nicht
zahlungswirksamen Bereich die Zugange, Abgange sowie Modifikationen und Neubewertungen von
Leasingverbindlichkeiten dargestellt. Die kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten beinhalten abweichend von der
Position in der Bilanz keine Kontokorrentkonten der Banken, da sie keinen Finanzierungscharakter besitzen. Die
Kontokorrentkonten der Banken werden somit als Bestandteil der liquiden Mittel in den Anfangs- und Endbestand des
Cashflows einbezogen.

Sowohl Zinsaufwand als auch gezahlte/erhaltene Zinsen werden in dieser Darstellung in der Regel vollstandig dem
kurzfristigen Anteil der finanziellen Verbindlichkeiten zugeordnet, da eine sachgerechte Aufteilung nicht moéglich ist.

9 Haftungsverhaltnisse und sonstige Verpflichtungen

Fur kurzfristige Leasingverhaltnisse, Leasingverhadltnisse mit geringwertigen zugrunde liegenden Vermdgenswerten
sowie variable, umsatzabhangige Leasingzahlungen werden in der Bilanz keine Nutzungsrechte und
Leasingverbindlichkeiten erfasst. Weitere Ausfihrungen hierzu sind den Kapiteln 3.23 und 6.16 zu entnehmen.

Zum Bilanzstichtag bestehen im Konzern daher die folgenden auferbilanziellen Verpflichtungen im Zusammenhang mit
Miet- und Leasingvertragen, wobei variable, umsatzabhangige Leasingzahlungen in der Darstellung nicht enthalten
sind:

Art der Verpflichtung

Sonstige Sonstige Sonstige

Verpflichtungen von Verpflichtungen von Verpflichtungen von

bis zu 1 Jahr 1 bis 5 Jahren mehr als 5 Jahren

in TEUR in TEUR in TEUR

Miet- und Leasingvertrage 168 156 0
(Vorjahr) (110) (91) (0)

Es bestehen zum 31. Dezember 2025 Haftungsverhaltnisse aus Mietburgschaften in Héhe von TEUR 218 (Vorjahr:
TEUR 218).
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10 Beziehungen zu nahestehenden Personen und Unternehmen

Angaben zur direkten kontrollierenden Muttergesellschaft:

Eigentumsanteil 31.12.2025

Elbe EBLCo Limited, London / Vereinigtes Konigreich 62,3%

Die Gesellschaft ENCAVIS Management General Partner GmbH ist die Komplementarin der ENCAVIS Management
GmbH & Co. KG. Die Gesellschaft stellt die Geschaftsfliihrung der ENCAVIS Management GmbH & Co. KG.

Investmentfonds und verbundene Gesellschaften, die von Kohlberg Kravis Roberts & Co. L.P. (,KKR*) beraten und
verwaltet werden, Uben eine indirekte Kontrolle tGber die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG aus. Diese Kontrolle
wird Uber mehrere zwischengeschalteten Holdinggesellschaften ausgelbt, insbesondere Uber Elbe TopCo Limited
sowie deren nachgelagerte Gesellschaften Elbe Intermediate Limited und Elbe EBLCo Limited, die eine
Mehrheitsbeteiligung an der ENCAVIS Management GmbH & Co. KG halten. Die Investitionen erfolgen dabei Uber
Infrastruktur- und Fondsvehikel innerhalb der KKR-Gruppe (unter anderem KKR Elbe Aggregator L.P. sowie verbundene
Einheiten), welche ihrerseits tUber entsprechende General Partner und Managementgesellschaften von KKR kontrolliert
und gesteuert werden. Daneben bestehen Minderheitsbeteiligungen weiterer Investoren (unter anderem Viessmann
Generations Group sowie weitere Pool-Investoren), die jedoch keinen beherrschenden Einfluss auf die ENCAVIS
Management GmbH & Co. KG ausuben. Im Zuge der gewohnlichen Geschaftstatigkeit unterhalt die Muttergesellschaft
ENCAVIS Management GmbH & Co. KG Beziehungen zu Tochtergesellschaften und zu anderen nahestehenden
Unternehmen (assoziierte Unternehmen und Unternehmen mit demselben Personal in Schlusselpositionen) und
Personen (Investoren, Mitglieder des Beirats und der Geschaftsfihrung sowie Verwandte dieser Personen).

Geschaftsvorfalle mit Personen in Schliisselpositionen des Managements

GemaR IAS 24 werden Personen in Schllsselpositionen des Managements als diejenigen definiert, die unmittelbar
oder mittelbar Uber die Befugnis und Verantwortung verfigen, die Aktivitaten des Unternehmens zu planen, zu steuern
und zu kontrollieren. Dazu zéhlen die Mitglieder der Geschaftsfihrung. Das Unternehmen ist verpflichtet, die Vergitung
der Personen in Schllsselpositionen des Managements offenzulegen.

Im Berichtszeitraum bestanden die KMP aus der Geschaftsfihrung der ENCAVIS Management (Mario Schirru) sowie
den zwei Vorstanden der Encavis AG (Mario Schirru und Dr. Christoph Husmann). Dr. Christoph Husmann ist am 3. Juli
2025 als Vorstandsvorsitzender zurtickgetreten. Der Geschaftsfiihrer der ENCAVIS Management GmbH & Co. KG sowie
der Vorstand der Encavis AG (bis zur Verschmelzung) hat seine Vergutung anteilig Gber die Gesellschaft selbst und
anteilig Uber die Encavis AG und dann tber die ENCAVIS GmbH erhalten. In 2025 wurden Aufwendungen in Hohe von
TEUR 938 (Vorjahr: TEUR 125) fur kurzfristige Verglutung erfasst. Zum Bilanzstichtag waren TEUR 432 (Vorjahr: TEUR
561) Bezlge ausstehend gegenlber der Geschaftsfuhrung. Es wurden TEUR 211 (Vorjahr: TEUR O) flir kurzfristige
variable Vergltungsanspriche aus dem Vorjahr ausgezahlt.

Die Gesellschaft wurde im Geschaftsjahr teilweise vom Aufsichtsrat der Encavis AG beraten und UGberwacht. Details zu
den Mitgliedern des Aufsichtsrats kdnnen den nachfolgenden Tabellen entnommen werden.
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Mitglieder des Aufsichtsrats der Encavis AG (bis 21. Februar 2025)

Vorsitzender g(r).hmltszamn Ehemaliger Vorstandsvorsitzender der RWE AG
Stellv. . -
) Dr. Manfred Kriper Selbststandiger Unternehmensberater
Vorsitzender
Ayleen Oehmen- Rechtsanwaltin / Counsel bei der CMS Hasche Sigle, Partnerschaft von
Gorisch Rechtsanwalten und Steuerberatern mbH
professor Dr. Fritz Selbststandiger Unternehmensberater
Vahrenholt
Christine Scheel Selbststandige Unternehmensberaterin
Weitere -
Mitglieder Dr. Henning Kreke Unternehmer

Leiter der Region DACH, Mitglied des Global Management Committee Financial
Advisory Lazard

Thorsten Testorp Geschaftsfiihrender Gesellschafter der B & L Real Estate GmbH

Dr. Marcus Schenck

Isabella Pfaller Ehemaliges Vorstandsmitglied (CFO) der Versicherungskammer Bayern

Mitglieder des Aufsichtsrats der Encavis AG (vom 24, Februar bis 10. September 2025)

selbststandiger Manager, Senior Berater bei KKR (London, Vereinigtes Konigreich)

i *
Vorsitzender Dr. Johannes Teyssen und bei Viridor p.l.c. (Vereinigtes Konigreich)
Stellv. ) . .
Vorsitzender* Marco Fontana Managing Director im europaischen Infrastrukturteam von KKR (KKR & Co. Inc.)

Boris Scukanec COO bei Viessmann Generations Group GmbH & Co. KG

Hopinski
. Tobias Krauss CEO bei ABACON CAPITAL GmbH
Weitere -
Mitglieder Prof. Dr. Martin Verwaltungsratsmitglied bei Viessmann Group GmbH & Co. KG
Viessmann
Professor Dr. Fritz Selbststandiger Unternehmensberater
Vahrenholt

* Die Wahl zum Vorsitzenden beziehungsweise stellvertretenden Vorsitzenden erfolgte jeweils in der konstituierenden Sitzung am
6. Marz 2025.

Mit Ausnahme von Professor Dr. Fritz Vahrenholt haben alle Mitglieder des bisherigen Aufsichtsrats ihr Amt am
21. Februar 2025 im Zuge des Kontrollwechsels niedergelegt. Mit Bestellung durch das Amtsgericht Hamburg zum
24. Februar 2025 wurden funf neue Mitglieder in den Aufsichtsrat berufen. Dieser Aufsichtsrat blieb bis zur
Verschmelzung der Encavis AG auf die ENCAVIS GmbH am 10. September 2025 im Amt.

Im Berichtszeitraum erhielten die Mitglieder des Aufsichtsrats insgesamt eine Verglutung in Hohe von TEUR 289 von der
Encavis AG.

Assoziierte Unternehmen

Geschaftsvorfalle mit assoziierten Unternehmen erfolgen zu Bedingungen, die denen mit unabhangigen
Geschaftspartnern entsprechen. Offene Positionen am Jahresende sind unbesichert und (mit Ausnahme der
Ausleihungen) zinslos und der Ausgleich erfolgt in bar. Garantien an oder von nahestehenden Unternehmen und
Personen bezlglich Forderungen oder Verbindlichkeiten wurden nicht gewahrt.

in TEUR
Erbrachte Bezogene Forderungen Verbindlich- Begebene
Leistungen inkl. Leistungen keiten Ausleihungen
Zinsen inkl. Zinsen
CHORUS IPP Europe GmbH 63 63
Gestion Rueda Promotores S. L.* 8.584
Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG 88
Pexapark AG 827 29
Sistema Electrico Conexion Nudo Don Rodrigo 75
220 KV S.L.
Summe 63 990 63 29 8.584
(Vorjahr) (18) (85) (42) (27) (320)

* Die Angaben zu den Geschaftsbeziehungen mit der Gestion Rueda Promotores S. L. werden ab dem Zeitpunkt des Anteilserwerbs
am 28. Juli 2025 dargestellt.
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Die Abrechnungen an die CHORUS IPP Europe GmbH betreffen lediglich nachlaufende Korrekturen. Die
Dienstleistungsvertrage wurden mit Verkauf des Portfolios beendet.

Von der Pexapark AG bezieht Encavis Softwarelésungen zur Berechnung der Ist- und Planumsatzerlose des
Parkbestandes, um Risikosimulationen und Bewertungen der Einflisse der Marktpreise auf die Vermogenswerte des
Konzerns vorzunehmen und auch um PPA Preise zu bewerten beziehungsweise zu validieren. Es werden demnach alle
Preiskomponenten der Vermdgenswerte abgebildet.

Die Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG und die Sistema Electrico Conexion Nudo Don Rodrigo 220 KV S.L.
erbringen als Umspannwerke Infrastrukturleistungen fur die zugehdrigen Wind- und Solaranlagen.

Mit Erwerb der flnf spanischen Energieerzeugungsanlagen des ,Aragon“-Portfolios im Juli 2025 wurden auch in
Summe 33,65 % der Anteile an dem Umspannwerk Gestion Rueda Promotores S. L. erworben. Die Gesellschaft erbringt
Infrastrukturleistungen fur die zugehorigen Wind- und Solaranlagen. Bei Erwerb des Portfolios gehen an das
Umspannwerk begebene Ausleihungen nebst Zinsforderungen zu.

Die Ausleihungen des Vorjahres betrafen das spanische Umspannwerk SECCIONADORA ALMODOVAR RENOVABLES S.L.
und wurden in 2025 vollstandig zurlckgefuhrt.

Gemeinsame Vereinbarungen

Die Beteiligung an der Richelbach Solar GbR in Hohe von TEUR 120 zum 31. Dezember 2025 (Vorjahr: TEUR 120) ist
aufgrund der vertraglich gestalteten Mitbestimmungsrechte der beiden beteiligten Solarparks als gemeinsame
Tatigkeit gemaf IFRS 11 klassifiziert.

Die Beteiligung der Solar Castuera S.L.U. an der Promotores Chucena 220 KV C.B. in Héhe von TEUR 200 ist ebenfalls
als gemeinsame Tatigkeit gemaf IFRS 11 klassifiziert.

Samtliche Entscheidungen missen einstimmig gefasst werden. Die Gesellschafter haben nur gemeinsam
Verfligungsgewalt lber die maRgeblichen Tatigkeiten, die ausschlielich daran ausgerichtet sind, die Infrastruktur fir
die Solarparks zur Verfugung zu stellen. Encavis bilanziert ihre Beteiligung an der gemeinsamen Tatigkeit durch die
Erfassung ihres Anteils an den Vermoégenswerten, Verbindlichkeiten, Erlésen und Aufwendungen gemaf ihren
vertraglich Ubertragenen Rechten und Verpflichtungen.

11 Honorare und Dienstleistungen des Abschlussprifers

Das fur den Abschlussprufer PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft (PwC) im Geschaftsjahr
2025 als Aufwand erfasste Gesamthonorar gliedert sich wie folgt:

in TEUR

2025 2024
Abschlussprifungsleistungen 1.290 497
davon fiir das Vorjahr 9 0
Sonstige Leistungen 18 0
Gesamt 1.308 497

Abschlussprufungsleistungen betreffen insbesondere die Jahres- und Konzernabschlussprifung der ENCAVIS
Management GmbH & Co. KG sowie einzelner Tochterunternehmen.

Die sonstigen Leistungen betreffen im Wesentlichen vereinbarte Untersuchungshandlungen in Bezug auf
Finanzinformationen.



122 ENCAVIS Management GmbH & Co. KG e ¢« o Konzernanhang

12 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Encavis schliefdt eine Non-recourse-Projektfinanzierung iiber 135 Millionen Euro fiir den Erwerb des 199-MW-Aragon-
Portfolios ab

Encavis hat am 14. Januar 2026 mitgeteilt, erfolgreich eine Projektfinanzierung fiir das ,Aragon“-Portfolio in Hohe von
135 Millionen Euro abgeschlossen zu haben. Das ,Aragbon“-Portfolio, das sich in Nordspanien in der Nahe von
Saragossa befindet, hat eine Gesamtkapazitat von 199 MW und besteht aus drei Windparks mit einer Gesamtleistung
von etwa 142 MW und zwei Photovoltaikanlagen mit insgesamt 57 MW Gesamtleistung. Die Finanzierung erfolgt durch
ein Bankenkonsortium bestehend aus Codperatieve Rabobank U. A., NORD/LB sowie Siemens Financial Services Uber
die Siemens Bank und wurde vom internen Projektfinanzierungsteam von Encavis strukturiert und arrangiert. Sie
umfasst eine Term Facility Gber 117 Millionen Euro mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni 2044, eine Debt Service
Reserve Facility Uber funf Millionen Euro sowie eine LC Facility Gber 13 Millionen Euro.

Encavis sichert sich bedeutendes Vergabevolumen im italienischen Energy-Release-2.0-Programm

Encavis hat am 18. Februar 2026 mitgeteilt, sich eine der bedeutendsten Zuteilungen im Rahmen des italienischen
Energy-Release-2.0-Mechanismus gesichert zu haben. Mit Vertragen tber rund 3,7 TWh erhielt Encavis mehr als 16 %
des insgesamt verfligbaren Vergabevolumens. Das vom italienischen Ministerium fir Umwelt und Energiesicherheit
eingeflhrte Energy-Release-2.0-Programm unterstitzt energieintensive Unternehmen dabei, sich gegen starke
Preisschwankungen am Strommarkt abzusichern und fordert zugleich den Ausbau zusatzlicher Kapazitaten zur
Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien. Das erfolgreiche Abschneiden von Encavis verdeutlicht die wachsende
Prasenz des Unternehmens auf dem italienischen Markt sowie seinen Beitrag zur Dekarbonisierung des europaischen
Industriesektors. Als beauftragter Drittanbieter ist Encavis direkte Vereinbarungen mit energieintensiven Unternehmen
und Aggregatoren eingegangen. Diese Struktur ermoglicht es den Teilnehmern, Strom zu regulierten Preisen im
Rahmen langfristiger, staatlich definierter Differenzvertrage zu beziehen und sich gleichzeitig zur Entwicklung
zusatzlicher Erzeugungskapazitaten in den kommenden Jahren zu verpflichten.

Encavis nimmt 15 MW Batteriespeichersystem in den Niederlanden in Betrieb

Encavis hat am 15. April 2026 bekannt gegeben, dass das Batterie-Energiespeichersystem (BESS) in Beemte
Broekland bei Apeldoorn in den Niederlanden erfolgreich den kommerziellen Betriebsstart erreicht hat und nun voll
funktionsfahig ist. Mit einer Leistung von 15 MW und einer Speicherkapazitat von 30 MWh starkt die Batterie die
Flexibilitdt und Stabilitdt des niederlandischen Stromnetzes. Das System liefert schnelle und zuverlassige
Regelungsleistungen und unterstitzt so die effiziente Integration Erneuerbarer Energien genau dann und dort, wo
Flexibilitat benotigt wird. Das BESS befindet sich am gleichen Ort wie der Solarpark Bloemenkamp, sodass lokal
erzeugter Solarstrom gespeichert und bei hoher Nachfrage oder in Phasen von Netzengpassen bedarfsgerecht
eingespeist werden kann.

Encavis starkt finanzielle Flexibilitat durch erfolgreiche Refinanzierung der Unternehmensverschuldung und
erstmalige |G-Privatplatzierung

Encavis hat am 15. April 2026 bekannt gegeben, die Refinanzierung der Finanzverbindlichkeiten auf Ebene der
ENCAVIS GmbH erfolgreich abgeschlossen zu haben. Damit starkt Encavis ihre Kapitalstruktur und schafft die
Grundlage fur den weiteren Ausbau ihres Portfolios an Erneuerbaren Energien Anlagen. Die Refinanzierung umfasst ein
Investment-Grade geratetes US Private Placement im Volumen von 485 Millionen Euro, das bei ausgewdahlten
institutionellen Investoren platziert wurde, eine syndizierte Kreditfazilitdt in Hohe von rund 1,4 Milliarden Euro sowie
weitere bilaterale Avalkreditlinien. Mit dem US Private Placement hat Encavis erstmals den Markt fur
Privatplatzierungen im nordamerikanischen Raum erschlossen und damit sowohl die Finanzierungsbasis bei
institutionellen Anlegern als auch das Falligkeitsprofil der Unternehmensverbindlichkeiten erweitert. Die Transaktion
wurde Ende Februar 2026 gepreist; KKR Capital Markets, Crédit Agricole Corporate and Investment Bank und CIBC
Capital Markets fungierten als Berater und Arrangeure. Die syndizierte Kreditfazilitat umfasst ein endfalliges Darlehen
sowie eine revolvierende Kreditfazilitdt, welche Encavis Flexibilitdt gibt, um die robuste Projektpipeline sowie die
laufende Akquisitionstatigkeit umzusetzen. Das Refinanzierungspaket wurde von einer breit aufgestellten
internationalen Kreditgebergruppe getragen, der sowohl bestehende Hausbanken als auch neue Finanzierungspartner
angehorten. Die Transaktion schafft eine solide Grundlage flr die Umsetzung der strategischen Prioritdten von Encavis.
Dazu zahlen insbesondere der weitere Ausbau der Erzeugungskapazitaten aus Erneuerbaren Energien, die Entwicklung
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von Batterie-Energiespeichersystemen sowie die konsequente Weiterentwicklung marktorientierter
Optimierungsaktivitdten in den europaischen Kernmarkten. Gleichzeitig starkt die Refinanzierung die langfristige
Ausrichtung des Unternehmens auf finanzielle Disziplin, operative Fokussierung und nachhaltiges Wachstum, indem
sie die finanzielle Flexibilitat erhdht und die Kapitalstruktur weiter vereinfacht.

Geopolitische Entwicklungen im Nahen Osten

Nach dem Abschlussstichtag kam es zu einer weiteren Eskalation des geopolitischen Konflikts im Nahen Osten. Die
Encavis-Gruppe ist mit ihren Solar- und Windparks ausschliefllich in Europa tatig und unterhalt keine operativen
Aktivitaten, Vermogenswerte oder Lieferkettenbeziehungen in den unmittelbar betroffenen Regionen. Entsprechend
bestehen zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses keine direkten Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz-
und Vermogenslage des Konzerns.

Indirekte Effekte, insbesondere aus Entwicklungen auf den internationalen Energie-, Rohstoff- oder Finanzmarkten,
kénnen jedoch nicht vollstandig ausgeschlossen werden. Umfang und Dauer méglicher mittelbarer Auswirkungen sowie
deren Einfluss auf die zukunftige Ertrags-, Finanz- und Vermoégenslage des Konzerns sind derzeit nicht verlasslich
abschatzbar.
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13 Anteilsbesitzliste gemafd § 313 Abs. 2 HGB

In den Konsolidierungskreis zum 31. Dezember 2025 sind neben der ENCAVIS Management GmbH & Co. KG folgende
Konzerngesellschaften einbezogen worden:

Unternehmen Sitz Anteil in %
Vollkonsolidierte Konzernunternehmen

A.M. Solar S.r.l. Bruneck, Italien 100,00
Acamba Renovables S.L.U.D Saragossa, Spanien 100,00
Alameda S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Almodévar Solar S.L.U. Barcelona, Spanien 100,00
APOLLO SOLAR SRL Bruneck, Italien 100,00
ARSAC 4 SAS Paris, Frankreich 100,00
ARSAC 7 SAS Paris, Frankreich 100,00
Asperg Erste Solar GmbH Hamburg 100,00
Asperg Finfte Solar GmbH Hamburg 100,00
Asperg Sechste Solar GmbH Hamburg 100,00
Asperg Zweite Solar GmbH Hamburg 100,00
Asset Ocean GmbH Hamburg 100,00
Atlantis Energy di CHORUS Solar Italia Centrale 5. SRL & Co. SAS Bruneck, Italien 100,00
Aton 19 S.r.l. Bruneck, Italien 100,00
Aton 21 S.r.l. Bruneck, Italien 99,00
Bad Gandersheim Il GmbH & Co. KGY Hamburg 100,00
BESS Hettstedt Flinfte Energie GmbH Hamburg 100,00
BESS MO1a K/S Roskilde, Danemark 100,00
Boccadoro PV S.R.L.Y) Mailand, Italien 100,00
Brindisi ST Srlv Bruneck, Italien 95,00
Bypass Nurseries LSPV Ltd.3) London, GroRbritannien 100,00
C.B. Solar S.r.1. Bruneck, Italien 100,00
Cabrera Energja Solar S.L.U. Valencia, Spanien 100,00
Cagli Solar di CHORUS Solar Italia Centrale 5. S.R.L. & Co. S.A.S. Bruneck, Italien 100,00
Capital Stage Caddington Ltd.3 London, Grofbritannien 100,00
Capital Stage Caddington Il Ltd.3 London, GroRbritannien 100,00
Capital Stage Cullompton Ltd.3 London, GroRbritannien 100,00
Capital Stage Hall Farm Ltd. Edinburgh, GrofRbritannien 100,00
Capital Stage Investments Ltd. Athlone, Irland 100,00
Capital Stage Manor Farm Ltd.3 London, GrofRbritannien 100,00
Capital Stage Solar IPP GmbH Hamburg 100,00
Capital Stage Tonedale 1 Ltd.3 London, GrofRbritannien 100,00
Capital Stage Tonedale 2 Ltd.3 London, GroRbritannien 100,00
Capital Stage Tonedale LLP3 London, GroRbritannien 100,00
Capital Stage Venezia Beteiligungs GmbH Hamburg 100,00
Capital Stage Wind Beteiligungs GmbH Hamburg 100,00
Capital Stage Wind IPP GmbH Hamburg 100,00
Casette S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Centrale Eolienne de Bihy SARL Paris, Frankreich 100,00
Centrale Fotovoltaica Camporota S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
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Unternehmen Sitz Anteil in %
Centrale Fotovoltaica Santa Maria in Piana S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Centrale Fotovoltaica Treia 1 S.A.S. di Progetto Marche S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Centrale Photovoltaique d’Avon - les - Roches SAS Paris, Frankreich 100,00
Centrale Photovoltaique S-au-SO6 SARL Castelnau-le-Lez, Frankreich 100,00
Chiltern Renewables Colmworth Limited®)® London, Grofbritannien 100,00
CHILTERN RENEWABLES ES LIMITED39% London, Grof3britannien 100,00
Chiltern Renewables Hockliffe Limited? London, Grofibritannien 100,00
Chiltern Renewables Honeydon Limited39) London, Grofbritannien 100,00
CHORUS CleanTech 1. Fonds Invest GmbH Neubiberg 100,00
CHORUS CleanTech 2. Fonds Invest GmbH Neubiberg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solardach Betze KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bitterfeld KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bockelwitz KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Burgheim KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Denkendorf KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Eisleben KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gardelegen KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Greiz KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gut Werchau KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Kemating KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Neuenhagen KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Pasewalk KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Richelbach KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Rietschen KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Riudersdorf KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Ruhland KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Scheibenberg KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Vilseck KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warrenzin KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarparks Niederbayern KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Hellberge KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Ruhlkirchen KG Hamburg 100,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Stolzenhain KG Hamburg 100,00
CHORUS Solar 3. S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar 3. S.R.L. & Co. S.AS. 2 Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Casarano S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Foggia 2 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Foggia 3 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Foggia 4 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Foggia 5 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Foggia 6 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Foggia 7 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Foggia 8 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Foggia 9 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Italia Centrale 5. S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Matino S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
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Unternehmen Sitz Anteil in %
CHORUS Solar Nardo S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Ternavasso Due S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Ternavasso Uno S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Torino Due S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Solar Torino Uno S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
CHORUS Wind Améneburg GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
CHORUS Wind Appeln GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
CHORUS Wind Hurth GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Clawdd Ddu Farm Ltd.® London, GroRbritannien 100,00
CMS Solar Pappelberg GmbH & Co. KG Gnevkow 50,95
CMS Solar Priesterbruch GmbH & Co. KG Gultz 50,95
CMS Solar Tackscher Bruch GmbH & Co. KG Gnevkow 50,95
Collecchio Energy S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Communal le Court SAS Paris, Frankreich 100,00
CPV Bach SARL Castelnau-le-Lez, Frankreich 100,00
CPV Entoublanc SARL Castelnau-le-Lez, Frankreich 100,00
CPV Sun 20 SARL Castelnau-le-Lez, Frankreich 100,00
CPV Sun 21 SARL Castelnau-le-Lez, Frankreich 100,00
CPV Sun 24 SARL Castelnau-le-Lez, Frankreich 100,00
CS Solarpark Bad Endbach GmbH Hamburg 100,00
CSG IPP GmbH Hamburg 100,00
DE - Stern 1 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
De - Stern 11 S.R.L.5 Parma, Italien 80,00
De - Stern 14 S.R.L.9 Parma, Italien 80,00
De - Stern 15 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
DE - Stern 4 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
De - Stern 8 S.R.L.9 Parma, Italien 100,00
Desarrollos Empresariales Luanda S.L.U. Valencia, Spanien 100,00
De-Stern 10 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
ENCAVIS AM Advisor GmbH Neubiberg 100,00
ENCAVIS AM Management GmbH Neubiberg 100,00
ENCAVIS AM Services GmbH Neubiberg 100,00
Encavis Asset Management AG2 Neubiberg 100,00
Encavis Beteiligungs GmbH# Neubiberg 100,00
Encavis Bridge Financing GmbH Hamburg 100,00
Encavis Bridge Portfolio Spain S.L.U. Madrid, Spanien 100,00
Encavis Ecklak PV GmbH Hamburg 100,00
Encavis Energieversorger | GmbH Hamburg 51,00
Encavis Energieversorger | Portfolio GmbH & Co. KG Hamburg 51,00
Encavis Energieversorger | Verwaltungs GmbH Hamburg 100,00
Encavis Finance B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Encavis Giotto Raggio GmbHY Hamburg 100,00
Encavis Giotto S.p.A.1) Bruneck, Italien 100,00
Encavis Giotto Sole GmbHY Hamburg 100,00
ENCAVIS GmbH2314) Hamburg 100,00
Encavis Green Energy Supply GmbH Hamburg 100,00
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Unternehmen Sitz Anteil in %
Encavis Hispania S.L.U. Madrid, Spanien 100,00
Encavis Iberia GmbH Hamburg 100,00
ENCAVIS Infrastructure S.ar.l. Grevenmacher, Luxemburg 100,00
Encavis Nordbrise A/S Roskilde, Danemark 100,00
Encavis Portfolio Management GmbH Neubiberg 100,00
Encavis Portfolio Spain S.L.U. Madrid, Spanien 100,00
Encavis Real Estate GmbH Hamburg 100,00
Encavis Renewables Beteiligungs GmbH Hamburg 100,00
Encavis Solar Beteiligungs GmbH Hamburg 100,00
Encavis Solar Denmark ApS Roskilde, Danemark 100,00
Encavis Solar Fincken GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Encavis Solar Infrastruktur | GmbH Hamburg 100,00
Encavis Solar Netherlands B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Encavis Solar Viterbo S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Encavis Technical Services GmbH Halle (Saale) 100,00
Encavis Wind Danmark ApS Roskilde, Danemark 100,00
Energia & Sviluppo S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Energia Diodos S.L.U. Barcelona, Spanien 100,00
Energie Solaire Biscaya SAS Paris, Frankreich 100,00
Energiekontor Windstrom GmbH & Co. UW Lunestedt KG Hamburg 51,00
Energiepark Bergheim-Repowering RE WP BE GmbH & Co. KG Bremerhaven 100,00
Energiepark Breitendeich RE WP BD GmbH & Co. KG Hamburg 51,00
Energiepark Debstedt GmbH & Co. RE WP DE KG Hamburg 51,00
Energiepark Grevenbroich RE WP GRE GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Energiepark Hurth-Barbarahof WP HB GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Energiepark Lunestedt GmbH & Co. WP HEE KG Hamburg 51,00
Energiepark Lunestedt GmbH & Co. WP LUN KG Hamburg 51,00
Energiepark Odisheim GmbH & Co. WP ODI KG Hamburg 100,00
Energiepark Passow WP Briest Ill GmbH & Co. KG Hamburg 51,00
Enerstroom 1 B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Enerstroom 2 B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Enertrag Aisne XIl SASY Neuville-sur-Oise, Frankreich 100,00
EnSol Nordic AS Lillestrgam, Norwegen 90,00
Fano Solar 1 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Fano Solar 2 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Ferme Eolienne de Maisontiers-Tessonniere SAS Paris, Frankreich 100,00
Ferme Eolienne de Marsais | SAS Paris, Frankreich 100,00
Ferme Eolienne de Marsais Il SAS Paris, Frankreich 100,00
Foxburrow Farm Solar Farm Ltd.? London, GroRbritannien 100,00
Fronteris Solarpark Oberbirg GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Fundici Hive S.L.U. Madrid, Spanien 100,00
GE.FIN. Energy Oria Division S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Genia Extremadura Solar S.L.U. Valencia, Spanien 100,00
GES 002 B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Gosfield Solar Ltd.® London, GroRbritannien 100,00
Green Energy 010 GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
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Unternehmen Sitz Anteil in %
Green Energy 018 GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Green Energy 034 GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
GreenGo Energy MO1a K/S Roskilde, Danemark 100,00
GreenGo Energy MO1b K/S Roskilde, Danemark 100,00
GreenGo Energy M23 K/S Roskilde, Danemark 100,00
GreenGo Energy M30 K/S Roskilde, Danemark 100,00
GreenGo Energy M34 K/S Roskilde, Danemark 100,00
GreenGo Energy MBO3 K/SY Roskilde, Danemark 100,00
GreenGo Energy S111 AB Malmd, Schweden 100,00
GreenGo Energy S21 AB Goteborg, Schweden 100,00
GreenGo Energy S648 ABY Malmo, Schweden 100,00
Grid Essence UK Ltd.3 London, GroRbritannien 100,00
Griffin Develops, S.L. Valencia, Spanien 100,00
H&J Energieportfolio Verwaltungs GmbH Neubiberg 100,00
Haut Lande SARL Paris, Frankreich 100,00
Holding Windpark Everswinkel GmbH#4 Hamburg 100,00
Hornet Solar S.L.U. Madrid, Spanien 100,00
lllevaaran Tuulivoima Oy Helsinki, Finnland 100,00
Infra Zeven-Wistedt GmbH & Co. KGY) Zossen 88,89
Infrastruktur Amoneburg-RofRdorf GmbH & Co. KG Hamburg 71,43
Innovar Solar Park 1 GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Innovar Solar Park 10 GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Innovar Solar Park 2 GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Innovar Solar Park 4 GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Innovar Solar Park 44 GmbH & Co. KG3 Hamburg 100,00
Innovar Solar Park 45 GmbH & Co. KGY Hamburg 100,00
Innovar Solar Park 49 GmbH & Co. KG3 Hamburg 100,00
Innovar Solar Park 60 GmbH & Co. KGV Meppen 100,00
Innovar Solar Park 62 GmbH & Co. KG? Hamburg 100,00
Innovar Solar Park 7 GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Innovar Solar Park 8 GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
IOW Solar Ltd.® London, Grofibritannien 100,00
Krumbach Photovoltaik GmbH Hamburg 100,00
Krumbach Zwei Photovoltaik GmbH Hamburg 100,00
La Florida Hive, S.L.U. Madrid, Spanien 100,00
La Gouardoune Centrale Solaire SARL Paris, Frankreich 100,00
La Redonda Solar S.L.U. Barcelona, Spanien 100,00
La Rocca Energy di CHORUS Solar 3. S.R.L. & Co. S.A.S. Bruneck, Italien 100,00
Labraise Sud SARL Paris, Frankreich 100,00
Lagravette SAS Paris, Frankreich 100,00
Le Communal Est Ouest SARL Paris, Frankreich 100,00
Le Lame S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
LT 01 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
LT 02 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
LT 04 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
LT 05 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
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Unternehmen Sitz Anteil in %
LT 08 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Lux Energy S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Mermaid Solar Holding ApS Roskilde, Danemark 100,00
Mermaid Solar Komplementar ApS Roskilde, Danemark 100,00
Mermaid Solar Net K/S Roskilde, Danemark 100,00
MonSolar 1Q Ltd.® London, GroRbritannien 100,00
MTS4 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Narges Develops S.L.U. Valencia, Spanien 100,00
Navid Enterprise S.L.U. Valencia, Spanien 100,00
Neftis Business S.L.U. Valencia, Spanien 100,00
Ngrhede-Hjortmose Vindkraft I/S Roskilde, Danemark 81,50
Notaresco Solar S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Oetzi S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Paltusmaen Tuulivoima Oy Helsinki, Finnland 100,00
Parco Eolico Monte Vitalba S.R.L. Bozen, Italien 85,00
Pfeffenhausen-Egglhausen Photovoltaik GmbH Hamburg 100,00
Piemonte Eguzki 2 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Piemonte Eguzki 6 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
PNE Windpark Sundern-Allendorf GmbH & Co. KG1 Cuxhaven 100,00
Polesine Energy 1 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Polesine Energy 2 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Progetto Marche S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
REGIS Treuhand & Verwaltung GmbH fir Beteiligungen Neubiberg 100,00
Ribaforada 3 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Ribaforada 7 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Rodbourne Solar Ltd.?) London, Grofibritannien 100,00
Rueda Sur Solar 1 S.L.U.D Saragossa, Spanien 100,00
Rueda Sur Solar 2 S.L.U.D Saragossa, Spanien 100,00
Rueda Sur Wind 1 S.L.U.D Saragossa, Spanien 100,00
Rueda Sur Wind 2 S.L.U.D Saragossa, Spanien 100,00
Rueda Sur Wind 3 S.L.U.D Saragossa, Spanien 100,00
San Giuliano Energy S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
San Martino S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Sant’Omero Solar S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Solaire llle SARL Castelnau-le-Lez, Frankreich 100,00
Solar Castuera S.L.U. Madrid, Spanien 100,00
Solar Energy S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Solar Farm FC1 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Solar Farm FC3 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Solar ltaly I S.R.L.D Mailand, Italien 100,00
Solar Italy Il S.R.L.D Mailand, Italien 100,00
Solar Italy IV S.R.L.D Mailand, Italien 100,00
Solar Italy XXIlI S.R.L.D Mailand, Italien 100,00
Solar Park Rgdby Fjord ApS Sgborg, Danemark 100,00
Solar Park Seevetal GmbH & Co. KGY Meppen 100,00
Solar Park Svinningegarden ApS Sgborg, Danemark 100,00
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Unternehmen Sitz Anteil in %
Solarpark Bad Harzburg GmbH Hamburg 100,00
Solarpark Boizenburg | GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Solarpark Brandenburg (Havel) GmbH Hamburg 100,00
Solarpark Gelchsheim GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Solarpark Glebitzsch GmbH Hamburg 100,00
Solarpark Gnannenweiler GmbH & Co. KG ReuBenkdge 56,80
Solarpark Golpa GmbH & Co. KG ReufRenkoge 100,00
Solarpark Lettewitz GmbH Hamburg 100,00
Solarpark Lindenhof GmbH Hamburg 100,00
Solarpark Lochau GmbH Hamburg 100,00
Solarpark Neuhausen GmbH Hamburg 100,00
Solarpark PVA GmbH Hamburg 100,00
Solarpark Ramin GmbH Hamburg 100,00
Solarpark Rassnitz GmbH Hamburg 100,00
Solarpark Roitzsch GmbH Hamburg 100,00
Solarpark Staig GmbH & Co. KG ReufRenkoge 75,70
Sowerby Lodge Ltd.3) London, Grofbritannien 100,00
SP 07 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
SP 09 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
SP 10 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
SP 11 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
SP 13 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
SP 14 S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Stern Energy ApS® Abyhgj, Danemark 100,00
Stern Energy B.V.5 Andelst, Niederlande 100,00
Stern Energy GmbH® Halle (Saale) 100,00
Stern Energy Ltd.% London, GroRbritannien 100,00
Stern Energy S.p.A.5 Parma, Italien 100,00
Stern Energy SAS® Paris, Frankreich 100,00
Stern Engineering S.r.l.1) Parma, Italien 100,00
Stern PV 2 Srl® Bruneck, Italien 100,00
Stern PV 3 Srl® Bruneck, Italien 100,00
Stern PV 4 Srl® Bruneck, Italien 100,00
g.tj\rfs"liime Renewable Energy di CHORUS Solar 3. S.R.L. & Co. Bruneck, Italien 100,00
TEP Arion GmbH & Co. KGY Aachen 100,00
TEP Galileo GmbH & Co. KGV Aachen 100,00
Todderstaffe Solar Ltd.3 London, Grofibritannien 100,00
Treia 1 Holding S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Treponti di CHORUS Solar 3. S.R.L. & Co. S.A.S. Bruneck, Italien 100,00
Trequite Farm Ltd.3 London, GroRbritannien 100,00
Trequite Freehold Ltd.3 London, GrofRbritannien 100,00
Trewidland Farm Ltd.® London, Grofibritannien 100,00
UAB L-VEJAS Vilnius, Litauen 100,00
UGE Everswinkel GmbH & Co. KG Umweltgerechte Energie Hamburg 100,00
UGE Malterhausen GmbH & Co. KG Umweltgerechte Energie Hamburg 100,00
UGE Markendorf Eins GmbH & Co. KG Umweltgerechte Energie Hamburg 100,00
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Unternehmen Sitz Anteil in %
UGE Voigtsdorf GmbH & Co. KG Umweltgerechte Energie Hamburg 100,00
UK Sol SPV 2 AB Goteborg, Schweden 90,00
UVG Umspannwerk Verwaltungsgesellschaft mbH®) Neubiberg 100,00
Vallone S.R.L. Bruneck, Italien 100,00
Varberg Norra 3 MW AB Goteborg, Schweden 54,00
Windkraft Kirchheilingen IV GmbH & Co. KG Kirchheilingen 50,99
Windkraft Oggelberg GmbH & Co. KGV Mohrkirch 100,00
Windkraft Olbersleben Il GmbH & Co. KG Olbersleben 74,90
Windpark Dahme - Wahlsdorf 3 GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Windpark Dannhausen Il GmbH & Co. KG Nurtingen 100,00
Windpark Desloch GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Windpark Freiheit Il GmbH & Co. KGY Hamburg 100,00
Windpark Gauaschach GmbH Hamburg 100,00
Windpark RaBlitz I GmbH & Co. KGV Hamburg 100,00
Windpark Schnarup-Thumby GmbH & Co. KGV ReufRenkoge 100,00
Windpark Schnellwettern GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Windpark Viertkamp GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
Windpark Westliches Hlgelland GmbH & Co. KGY Hamburg 100,00
Wisbridge Solar Ltd.3) London, GroRbritannien 100,00
Witches Solar Ltd.® London, Grofibritannien 100,00
WKN Windkraft Nord GmbH & Co. Windpark Bebensee KG® Husum 100,00
WP Bad Arolsen Landau GmbH & Co. KGY Hamburg 100,00
WP Dérnbach GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
WP Drensteinfurt GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
WP Niederoéfflingen GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
WP Schieder GmbH & Co. KG Hamburg 100,00
WP Schierenberg GmbH & Co. KG? Hamburg 100,00
WP Zeven-Wistedt GmbH & Co. KGY Hamburg 100,00
Zonnepark Apeldoorn Bloemenkamp B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Zonnepark Apeldoorn IJsseldijk B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Zonnepark Budel B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Zonnepark Ermelo Schaapsdijk B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Zonnepark Hijken B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Zonnepark Houten Oostrumsdijkje B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Zonnepark PV12 B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Zonnepark PV16 B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Zonnepark PV21 B.V. Rotterdam, Niederlande 100,00
Zonnepark Zierikzee B.V. Rotterdam, Niederlande 90,00
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Gemeinsame Vereinbarungen Sitz Anteil in %
Promotores Chucena 220 KV C.B. Sevilla, Spanien 50,00
Richelbach Solar GbR Neubiberg 60,00
Assoziierte Unternehmen Sitz Anteil in %
CHORUS IPP Europe GmbH Neubiberg 100,00
Gestion Rueda Promotores S. L.V Saragossa, Spanien 33,65
Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG Bopfingen 20,00
Pexapark AG® Schlieren, Schweiz 15,50
SECCIONADORA ALMODOVAR RENOVABLES S.L. Malaga, Spanien 38,04
Sistema Electrico de Conexion Nudo Don Rodrigo 220 KV S.L. Sevilla, Spanien 38,64
TokWise OOD Sofia, Bulgarien 18,00
Sonstige Unternehmen Sitz Anteil in %
Mezzaricotta Energia Srl® Parma, Italien 25,00
1 Erstkonsolidierung beziehungsweise Anteilserwerb/Griindung im Geschaftsjahr 2025

2) Die Gesellschaft nimmt fiir das Geschaftsjahr 2025 die Befreiungsvorschriften des § 264 Abs. 3 HGB in Anspruch

3) Sitzverlegung im Zeitraum der Aufstellung des Konzernabschlusses 2025

4) Umfirmierung im Zeitraum der Aufstellung des Konzernabschlusses 2025

5) Veranderung der Anteilsbesitzquote im Geschaftsjahr 2025

6) Die Gesellschaften wurden Anfang des Jahres 2026 geléscht oder verschmolzen

Die Beteiligungsquoten entsprechen den Stimmrechtsquoten. Die CHORUS IPP Europe GmbH wird trotz
Mehrheitsbeteiligung nicht konsolidiert, sieche Anhang 6.4 fur weitere Informationen.

14 Zeitpunkt der Genehmigung zur Veroffentlichung

Der vorliegende Konzernabschluss wurde mit Beschluss der Geschaftsfihrung der ENCAVIS Management GmbH & Co.
KG vom 9. Juni 2026 zur Verdffentlichung freigegeben.

Hamburg, 9. Juni 2026

Geschaftsfihrung der ENCAVIS Management General Partner GmbH,
Komplementérin der ENCAVIS Management GmbH & Co. KG

A

Mario Schirru
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,Bestatigungsvermerk des unabhangigen
Abschlussprifers

An die ENCAVIS Management GmbH & Co. KG, Hamburg

Prufungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der ENCAVIS Management GmbH & Co. KG, Hamburg, und ihrer
Tochtergesellschaften (der Konzern) - bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2025, der
Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung und der Konzernkapital-
flussrechnung flur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Konzernanhang,
einschliellich wesentlicher Informationen zu den Rechnungslegungsmethoden - geprift. Darliber hinaus haben wir
den Konzernlagebericht der ENCAVIS Management GmbH & Co. KG flir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2025 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den vom International Accounting
Standards Board (IASB) herausgegebenen IFRS Accounting Standards (im Folgenden ,IFRS Accounting
Standards®), wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage des Konzerns zum
31. Dezember 2025 sowie seiner Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2025 und

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

Gemafd § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prlfung zu keinen Einwendungen ge-gen die
Ordnungsmagigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefihrt hat.

Grundlage fir die Prufungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Uberein-stimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festge-stellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiger
Abschlussprufung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt
»Verantwortung des Abschlussprufers fur die Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts® unseres
Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhangig in
Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung,
dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere
Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht

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

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daflr verantwortlich, die Fahigkeit des
Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weite-ren haben sie die Verantwortung,
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Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.
Daruber hinaus sind sie daflr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung
der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den Konzern zu liquidieren oder der
Einstellung des Geschaftsbetriebs oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken
der zuklnftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fur die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu
kénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

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

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen kdénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn vernunftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage
dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten
beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber
hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Kon-zernabschluss und im
Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und flihren
Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prufungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine
aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist héher als
das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da
dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefuhrende Darstellungen bzw. das AufRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e erlangen wir ein Verstandnis von den flr die Prufung des Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollen
und den flir die Prafung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und MafRnahmen, um
Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Priufungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen des Konzerns bzw. dieser Vorkehrungen und
Mafhahmen abzugeben.

e beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstéatigkeit sowie, auf der Grundlage der
erlangten Prufungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der



135

Unternehmenstatigkeit aufwerfen koénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im
Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben
unangemessen sind, unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen
auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fuhren, dass der Konzern seine
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

e  beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses insgesamt einschlieflich der Angaben
sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschéaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass
der Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS Accounting Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und der erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt.

e planen wir die Konzernabschlussprifung und fuhren sie durch, um ausreichende geeignete
Prifungsnachweise fur die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder Teilbereiche innerhalb
des Konzerns einzuholen als Grundlage fur die Bildung der Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht. Wir sind verantwortlich fur die Anleitung, Beaufsichtigung und Durchsicht der fir Zwecke
der Konzernabschlussprifung durchgefiihrten Prifungstatigkeiten. Wir tragen die alleinige Verantwortung fur
unsere Prufungsurteile.

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

e flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten
Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir
dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben
aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den
zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Prufung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschliellich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen
Kontrollen, die wir wahrend unserer Prufung feststellen.”

Hamburg, den 9. Juni 2026

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Christoph Fehling Christian Eden
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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