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ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIESE STELLUNGNAHME

Am 23. Dezember 2024 hat die Elbe BidCo AG, eine nach dem Recht der Bundesre-
publik Deutschland (Deutschland) gegriindete Aktiengesellschaft mit Sitz in Miin-
chen, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Miinchen unter
HRB 262997, Geschéftsanschrift: Wiesenhiittenstraf3e 11, 60329 Frankfurt am Main,
Deutschland (Bieterin), gemal3 § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 Borsengesetz (BorsG) in Ver-
bindung mit § 14 Abs. 2 Satz 1, Abs. 3 Satz 1 des Wertpapiererwerbs- und Ubernah-
megesetzes (WpUG) durch Verdffentlichung der Angebotsunterlage im Sinne von
§ 11 WpUG (Angebotsunterlage) ein 6ffentliches Delisting-Erwerbsangebot (Ange-
bot oder Delisting-Erwerbsangebot) an die Aktiondre der ENCAVIS AG, einer nach
deutschem Recht gegriindeten Aktiengesellschaft mit Sitz in Hamburg, Deutschland,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 63197, Ge-
schiftsanschrift: GroBe Elbstralle 59, 22767 Hamburg, Deutschland, (ENCAVIS oder
Gesellschaft und zusammen mit ihren abhéngigen Unternehmen im Sinne des § 17
des Aktiengesetzes (AktG) der ENCAVIS-Konzern) abgegeben.

Das Angebot richtet sich an alle Aktiondre der Gesellschaft (ENCAVIS-Aktionére)
und bezieht sich auf den Erwerb sdmtlicher nicht unmittelbar von der Bieterin
gehaltenen auf den Inhaber lautenden nennwertlosen Stiickaktien der ENCAVIS
(ISIN DE0006095003), jeweils mit einem anteiligen rechnerischen Betrag am
Grundkapital von EUR 1,00 und jeweils einschlieBlich aller zum Zeitpunkt der
Abwicklung des Angebots bestehender Nebenrechte, insbesondere des
Dividendenrechts (jede auf den Inhaber lautende Stiickaktie eine ENCAVIS-Aktie
und zusammen die ENCAVIS-Aktien), gegen eine Geldleistung von EUR 17,50 je
ENCAVIS-Aktie (Barangebot).

Die ENCAVIS-Aktien sind unter der ISIN DE0006095003 zum Handel im regulierten
Markt der Frankfurter Wertpapierborse (FWB) im Teilbereich des regulierten Marktes
mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) und zum Handel im regulier-
ten Markt der Hanseatischen Wertpapierborse Hamburg (Borse Hamburg) zugelas-
sen (zusammen Dual Listing). Die ENCAVIS-Aktien werden zudem im elektroni-
schen Handelssystem XETRA (XETRA) der Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main,
Deutschland, (Deutsche Borse) gehandelt. Des Weiteren werden die ENCAVIS-Ak-
tien an den deutschen Wertpapierborsen Berlin, Diisseldorf, Miinchen, Stuttgart und
bei Tradegate Exchange im Freiverkehr gehandelt und sind ferner zum Handel in den
Teilbereich ,,Berlin Second Regulated Market* der Borse Berlin einbezogen, der nach
§ 54 Abs. 1 der Borsenordnung der Borse Berlin Teil des Freiverkehrs, aber ein gere-
gelter Markt im Sinne von Titel III der Richtlinie (EU) 65/2014 (MiFiD II) ist (zusam-
men Freiverkehr).



Ausweislich Ziffer 1.1 der Angebotsunterlage hat das Delisting-Erwerbsangebot das
Ziel, den Widerruf der Zulassung aller ENCAVIS-Aktien zum Handel im regulierten
Markt der FWB sowie zum Handel im regulierten Markt der Bérse Hamburg zu er-
moglichen (zusammen Delisting).

Der Vorstand der Gesellschaft (Vorstand) hat sich in der Delisting-Vereinbarung vom
6. Dezember 2024 (wie in Abschnitt VII.1.4 dieser Stellungnahme definiert), vorbe-
haltlich seiner organschaftlichen Sorgfalts- und Treuepflichten sowie der Anforderun-
gen des WpUG dazu verpflichtet, soweit rechtlich und praktisch mdglich, unverziig-
lich nach Ver6ffentlichung dieser begriindeten Stellungnahme des Vorstands und des
Aufsichtsrats gemif § 27 Abs. 1 WpUG zu dem Delisting-Erwerbsangebot (Stellung-
nahme oder Begriindete Stellungnahme) und in Ubereinstimmung mit etwaigen, un-
abhédngig von ihrer Form, von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin), der FWB oder der Borse Hamburg festgelegten zeitlichen Anforderungen,
aber in jedem Fall vor Ablauf der Annahmefrist (wie in Abschnitt IV.4 dieser Stel-
lungnahme definiert), einen Antrag auf Widerruf der Zulassung sdmtlicher ENCAVIS-
Aktien zum Handel im regulierten Markt der FWB sowie zum Handel im regulierten
Markt der Bérse Hamburg zu stellen (zusammen Delisting-Antrige). Die Delisting-
Antrage sind mit dem Ziel zu stellen, das Delisting so bald wie moglich nach Einrei-
chung der Delisting-Antrige zu bewirken. Der Vorstand beabsichtigt jedoch zu bean-
tragen, dass das Delisting frithestens mit Ablauf der Annahmefrist wirksam wird. Der
Vorstand beabsichtigt, nach Wirksamwerden des Delisting alle wirtschaftlich vertret-
baren Schritte zu veranlassen und alle wirtschaftlich vertretbaren Maflnahmen zu er-
greifen, um die Einbeziehung der ENCAVIS-Aktien in den Freiverkehr an sémtlichen
Wertpapierborsen, an denen ENCAVIS-Aktien zu diesem Zeitpunkt im Freiverkehr
gehandelt werden, zu beenden.

Der Vorstand hat die Angebotsunterlage unverziiglich nach Ubermittlung durch die
Bieterin dem Aufsichtsrat der ENCAVIS (Aufsichtsrat) und den Arbeitnehmern zu-
geleitet.

Im Zusammenhang mit der folgenden begriindeten Stellungnahme weisen der Vor-
stand und der Aufsichtsrat auf Folgendes hin:

Rechtliche Grundlagen dieser Stellungnahme

GemilB § 27 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3 Satz 1 WpUG haben der Vorstand und der Auf-
sichtsrat der Zielgesellschaft unverziiglich nach Ubermittlung der Angebotsunterlage
gemiB § 14 Abs. 4 Satz 1 WpUG eine begriindete Stellungnahme zum Angebot sowie
zu jeder seiner Anderungen abzugeben und zu verdffentlichen. Die Stellungnahme
kann vom Vorstand und vom Aufsichtsrat gemeinsam abgegeben werden. Der



Vorstand und der Aufsichtsrat haben sich in Bezug auf das Angebot der Bieterin ent-
schieden, gemiB § 27 WpUG eine gemeinsame begriindete Stellungnahme abzugeben.

In ihrer Stellungnahme haben der Vorstand und der Aufsichtsrat gemdl3 § 27 Abs. 1
Satz 2 WpUG insbesondere einzugehen auf (i) die Art und Hohe der angebotenen Ge-
genleistung, (i1) die voraussichtlichen Folgen eines erfolgreichen Angebots fiir die EN-
CAVIS, die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen, die Beschiftigungsbedingungen und
die Standorte der ENCAVIS, (iii) die von der Bieterin mit dem Angebot verfolgten
Ziele und (iv) die Absicht der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats, soweit
sie Inhaber von Wertpapieren der ENCAVIS sind, das Angebot anzunehmen.

Tatsdchliche Grundlagen dieser Stellungnahme

Zeitangaben in dieser Begriindeten Stellungnahme beziehen sich auf die Ortszeit in
Frankfurt am Main, Deutschland, sofern nichts anderes angegeben ist. Die Wahrungs-
angabe EUR oder Euro bezieht sich auf die Wahrung der Européischen Wirtschafts-
und Wihrungsunion nach Art. 3 Abs. 4 des Vertrags iiber die Européische Union. Ver-
weise auf einen Bankarbeitstag beziehen sich auf einen Tag, an dem Banken in
Frankfurt am Main, Miinchen und Hamburg, Deutschland, fiir den allgemeinen Ge-
schiftsverkehr gedffnet sind, und Verweise auf einen Borsenhandelstag auf einen
Tag, an dem der Borsenhandel an der die FWB eroftnet ist.
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Soweit in dieser Stellungnahme Begriffe wie “zurzeit”, “derzeit”, “momentan”, “jetzt”,
“gegenwdrtig” oder “heute” oder dhnliche Begriffe verwendet werden, beziehen sich
diese, soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, auf den Zeitpunkt der Veroffentli-
chung dieser Stellungnahme. Diese Stellungnahme enthilt Prognosen, Einschétzun-
gen, Bewertungen und in die Zukunft gerichtete Aussagen und Absichtserklédrungen.
Derartige Aussagen kennzeichnen sich insbesondere durch die Verwendung von Aus-
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driicken wie “erwartet”, “glaubt”, “ist der Ansicht”, “versucht”, “schdtzt”, “beabsich-
tigt”, “plant”, “nimmt an” und “bemiiht sich”. Derartige Aussagen, Prognosen, Ein-
schidtzungen, Bewertungen, in die Zukunft gerichtete Aussagen und Absichtserklarun-
gen beruhen auf den dem Vorstand und dem Aufsichtsrat vorliegenden Informationen
am Tag der Veroffentlichung dieser Stellungnahme bzw. geben deren Einschitzungen
oder Absichten zu diesem Zeitpunkt wieder. Diese Angaben kénnen sich nach Verd6f-
fentlichung dieser Stellungnahme &ndern. Annahmen kénnen sich in der Zukunft auch
als unzutreffend herausstellen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat iibernehmen keine
Verpflichtung zur Aktualisierung dieser Stellungnahme, soweit eine solche Aktuali-

sierung nicht gesetzlich vorgeschrieben ist.

Die Angaben in diesem Dokument iiber die Bieterin oder die Bieterin-Mutterunterneh-
men (wie in Abschnitt I11.2 dieser Stellungnahme definiert) und das Angebot beruhen
auf den Angaben in der Angebotsunterlage und anderen oOffentlich verfiigbaren



Informationen (soweit nicht ausdriicklich anderweitig angegeben). Der Vorstand und
der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie die von der Bieterin gemachten Angaben
in der Angebotsunterlage nicht bzw. nicht vollstindig tiberpriift haben und die Umset-
zung der Absichten der Bieterin und der Bieterin-Mutterunternehmen nicht gewéhr-
leisten konnen. Soweit diese Stellungnahme auf die Angebotsunterlage Bezug nimmt
oder diese zitiert oder wiedergibt, handelt es sich um blof8e Hinweise, durch welche
der Vorstand und der Aufsichtsrat sich die Angebotsunterlage der Bieterin weder zu
eigen machen noch eine Gewihr fiir die Richtigkeit oder Vollsténdigkeit der Ange-
botsunterlage tibernehmen.

Aus Griinden der besseren Lesbarkeit wird auf die gleichzeitige Verwendung der
Sprachformen méannlich, weiblich und divers (m/w/d) verzichtet. Simtliche Personen-
bezeichnungen gelten gleichermallen fiir alle Geschlechter.

Veroffentlichung dieser Stellungnahme und etwaiger zusitzlicher begriindeter
Stellungnahmen zu etwaigen Anderungen des Angebots

Die Stellungnahme sowie etwaige Ergéinzungen werden, ebenso wie alle Stellungnah-
men zu etwaigen Anderungen des Angebots, gemiB §27 Abs.3 Satz1 und
§ 14 Abs. 3 Satz 1 Nr. 1 WpUG im Internet auf der Internetseite der ENCAVIS unter
https://www.encavis.com/de/gruenes-kapital/investor-relations/delisting ~ verdffent-
licht.

Exemplare der Stellungnahme werden zudem in den Geschéftsriumen der ENCAVIS
AG, Investor Relations, Grof3e Elbstral3e 59, 22767 Hamburg, Deutschland, (Anfragen
per E-Mail an ir@encavis.com unter Angabe einer vollstindigen Postadresse) zur kos-
tenlosen Ausgabe bereitgehalten. Auf die Veroffentlichung und Bereithaltung zur kos-
tenlosen Ausgabe wird im Bundesanzeiger hingewiesen.

Diese Stellungnahme und gegebenenfalls etwaige Ergdnzungen sowie alle zusitzli-
chen weiteren Stellungnahmen zu méglichen Anderungen des Angebots werden in
deutscher Sprache und als unverbindliche englische Ubersetzungen verdffentlicht. Der
Vorstand und der Aufsichtsrat iibernehmen jedoch keine Haftung fiir die Richtigkeit
und Vollstindigkeit der englischen Ubersetzung. Nur die deutsche Fassung ist mafB-
geblich.

Stellungnahme der Arbeitnehmer

GemilB § 27 Abs. 2 WpUG konnen die Arbeitnehmer — in Ermangelung eines Be-
triebsrats — gegeniiber dem Vorstand eine Stellungnahme zum Angebot {ibermitteln,
die der Vorstand gemiB § 27 Abs. 2 WpUG unbeschadet seiner Verpflichtung nach
§ 27 Abs. 3 Satz 1 WpUG seiner Stellungnahme beizufiigen hat. Die Arbeitnehmer der
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ENCAVIS haben zum Zeitpunkt dieser Stellungnahme keine Stellungnahme abgege-
ben.

Eigenverantwortlichkeit der ENCAVIS-Aktioniire

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die in dieser Stellungnahme
enthaltene Beschreibung des Angebots der Bieterin keinen Anspruch auf Vollstandig-
keit erhebt und dass fiir den Inhalt und die Abwicklung des Angebots allein die Best-
immungen der Angebotsunterlage maB3geblich sind.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen ferner darauf hin, dass die Aussagen und
Wertungen in dieser Stellungnahme die ENCAVIS-Aktionére nicht binden. Jeder EN-
CAVIS-Aktiondr muss unter Wiirdigung der Gesamtumsténde, seiner individuellen
Verhiltnisse (einschlieBlich seiner personlichen steuerlichen Situation) und seiner per-
sonlichen Einschitzung der kiinftigen Entwicklung des Wertes und Borsenpreises der
ENCAVIS-Aktien eine eigene Entscheidung dariiber treffen, ob und gegebenenfalls
fiir wie viele seiner ENCAVIS-Aktien er das Angebot annimmt.

Bei der Entscheidung iiber die Annahme oder Nichtannahme des Angebots sollten die
ENCAVIS-Aktionédre alle verfligbaren Informationsquellen nutzen und ihre personli-
chen Umsténde hinreichend beriicksichtigen. Insbesondere die konkrete finanzielle
oder steuerliche Situation einzelner ENCAVIS-Aktiondre kann im Einzelfall zu ande-
ren als den vom Vorstand und vom Aufsichtsrat vorgelegten Bewertungen fiihren. Der
Vorstand und der Aufsichtsrat empfehlen den ENCAVIS-Aktionédren deshalb, sich ei-
genverantwortlich gegebenenfalls unabhingige Steuer- und Rechtsberatung einzuho-
len, und iibernehmen keine Haftung fiir die Entscheidung eines ENCAVIS-Aktionérs
im Hinblick auf das Angebot.

Die Bieterin weist unter Ziffer 1.1 der Angebotsunterlage darauf hin, dass das Angebot
ausschlieBlich nach Deutschem Ubernahmerecht (wie nachstehend definiert) sowie
bestimmten anwendbaren Vorschriften des Wertpapierrechts der Vereinigten Staaten
von Amerika (Vereinigte Staaten) unterbreitet wird.

Weiterhin weist die Bieterin in Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass sich
das Angebot auf Aktien einer deutschen Aktiengesellschaft bezieht und den gesetzli-
chen Bestimmungen Deutschlands iiber die Durchfiihrung eines solchen Angebots un-
terliegt. Das Angebot wurde laut Bieterin keinem Priifungs- oder Registrierungsver-
fahren einer Aufsichtsbehdrde aullerhalb Deutschlands unterzogen und wurde von kei-
ner Aufsichtsbehorde auflerhalb Deutschlands genehmigt oder empfohlen.

ENCAVIS-Aktiondre mit Wohnsitz, Sitz oder gewdhnlichem Aufenthalt in den Ver-
einigten Staaten (US-Aktionére) weist die Bieterin in Ziffer 1.2 der Angebotsunter-
lage darauf hin, dass das Angebot in Hinblick auf Wertpapiere einer Gesellschaft
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abgegeben wird, die ein auslindischer, privater Emittent (foreign private issuer) im
Sinne des Securities Exchange Act der Vereinigten Staaten von 1934 in seiner aktuel-
len Fassung (Exchange Act) ist, und deren Aktien nicht gemiB Section 12 des
Exchange Act registriert sind. Nach Angaben der Bieterin erfolgt das Angebot in den
Vereinigten Staaten auf Grundlage der sogenannten Tier-2-Ausnahme von bestimmten
Anforderungen des Exchange Act und unterliegt grundsétzlich den Offenlegungs- und
sonstigen Vorschriften und Verfahren in Deutschland, die sich von den Vorschriften
und Verfahren in den Vereinigten Staaten unterscheiden.

In Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage weist die Bieterin ferner darauf hin, dass sie
und/oder mit ihr gemeinsam handelnde Personen und/oder deren Tochterunternehmen
wiéhrend der Laufzeit des Angebots ENCAVIS-Aktien auf andere Weise als durch das
Angebot {iber die Borse oder auBerborslich erwerben oder entsprechende Erwerbsver-
einbarungen abschlieen konnen, sofern solche Erwerbe oder Erwerbsvereinbarungen
auBerhalb der Vereinigten Staaten erfolgen und in Ubereinstimmung mit den anwend-
baren deutschen Gesetzen erfolgen, insbesondere dem WpUG, und sofern der Ange-
botspreis in dem nach dem WpUG und der Verordnung iiber den Inhalt der Angebots-
unterlage, die Gegenleistung bei Ubernahmeangeboten und Pflichtangeboten und die
Befreiung von der Verpflichtung zur Verdffentlichung und zur Abgabe eines Angebots
(WpUG-Angebotsverordnung) erforderlichen Umfang erhoht wird, um einer auBer-
halb des Angebots gezahlten hoheren Gegenleistung zu entsprechen.

Fiir ENCAVIS-Aktiondre mit Wohnsitz, Sitz oder Ort des gewohnlichen Aufenthalts
auBerhalb Deutschlands konnen sich nach Angaben der Bieterin Schwierigkeiten bei
der Durchsetzung von Rechten und Anspriichen ergeben, die nach einem anderen
Recht als dem Recht des Landes entstehen, in dem sich ihr Wohnsitz befindet. Dies
sei laut Angebotsunterlage auf die Tatsache zuriickzufiihren, dass die Bieterin ihren
Sitz in Miinchen, Deutschland, habe und einige oder alle ihrer Fiihrungskrifte und
Organmitglieder moglichweise ihren Wohnsitz in einem anderen Land als dem jewei-
ligen Wohnsitzland des betreffenden ENCAVIS-Aktionérs haben. Es ist laut Bieterin
fiir den ENCAVIS-Aktiondr unter Umstdnden nicht moglich, ein ausldndisches Unter-
nehmen oder dessen Fiihrungskrifte bzw. Organmitglieder vor einem Gericht im
Wohnsitzland des ENCAVIS-Aktiondrs aufgrund von Verstden gegen in seinem
Wohnsitzland geltende Gesetze zu verklagen. Des Weiteren konnen sich nach Anga-
ben der Bieterin Schwierigkeiten ergeben, ein auslandisches Unternehmen zu zwin-
gen, sich einem Gerichtsurteil entsprechend zu unterwerfen, das im Wohnsitzland des
betreffenden ENCAVIS-Aktionérs ergangenen ist.

Gemal Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage kann die Zahlung der Angebotsgegenleistung
an in den Vereinigten Staaten ansdssige ENCAVIS-Aktiondre ein steuerpflichtiges Er-
eignis nach den geltenden Bundes- und/oder Kommunalsteuergesetzen der Vereinig-
ten Staaten und anderen ausldndischen Steuergesetzen darstellen. In der
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Angebotsunterlage empfiehlt die Bieterin daher dringend, rechtzeitig unabhingige
fachkundige Berater in Bezug auf die steuerlichen Konsequenzen der Angebotsan-
nahme zu konsultieren. Laut Angebotsunterlage iibernehmen weder die Bieterin noch
die mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG
oder ihre bzw. deren jeweilige Organmitglieder, Fiihrungskréfte oder Mitarbeiter eine
Haftung fiir steuerliche Auswirkungen oder Verbindlichkeiten infolge einer Ange-
botsannahme. Die Angebotsunterlage enthilt keine Angaben {iber eine Besteuerung

im Ausland.

Laut Ziffer 1.6 der Angebotsunterlage kann das Angebot von allen in- und ausldndi-
schen ENCAVIS-Aktiondren nach Mal3gabe der in der Angebotsunterlage aufgefiihr-
ten Bestimmungen und der jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften angenommen
werden. Allerdings kann nach den Angaben der Bieterin die Annahme des Angebots
auBerhalb Deutschlands, der Mitgliedsstaaten der Europdischen Union (EU) und des
Europdischen Wirtschaftsraums (EWR) sowie der Vereinigten Staaten rechtlichen Be-
schrankungen unterliegen. Die Bieterin empfiehlt denjenigen ENCAVIS-Aktioniren,
die auBlerhalb Deutschlands, der Mitgliedsstaaten der EU und des EWRs oder der Ver-
einigten Staaten in den Besitz der Angebotsunterlage gelangen, das Angebot aul3erhalb
dieser Lander oder Gebiete annehmen wollen und/oder anderen Gesetzen als denen
Deutschlands, der Mitgliedsstaaten der EU oder des EWR oder der Vereinigten Staa-
ten unterliegen, sich iiber die jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zu informieren
und diese einzuhalten. Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam handelnden Personen
im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG iibernehmen laut Angebotsunterlage keine Gewihr
dafiir, dass die Annahme des Angebots aulerhalb Deutschlands, der Mitgliedsstaaten
der EU und des EWR und der Vereinigten Staaten nach den jeweils anwendbaren
Rechtsvorschriften zuldssig ist.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie nicht priifen konnen, ob
die ENCAVIS-Aktiondre bei der Annahme des Angebots allen fiir sie personlich gel-
tenden rechtlichen Verpflichtungen entsprechen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat
empfehlen daher, dass jeder, der die Angebotsunterlage aullerhalb Deutschlands erhilt
oder das Angebot annehmen mdchte, aber Wertpapiervorschriften anderer Rechtsord-
nungen als denen aus Deutschland unterliegt, sich liber diese Rechtsvorschriften infor-
miert und sie einhalt.
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II.

INFORMATIONEN UBER ENCAVIS UND DEN ENCAVIS-KONZERN

Rechtliche Grundlagen der ENCAVIS

ENCAVIS ist eine nach deutschem Recht gegriindete Aktiengesellschaft mit Sitz in
Hamburg, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg
unter HRB 63197. Die Geschiftsanschrift lautet Grof3e Elbstra3e 59, 22767 Hamburg,
Deutschland. Das Geschiftsjahr der ENCAVIS entspricht dem Kalenderjahr.

Der Unternehmensgegenstand der ENCAVIS lautet geméal} § 2 Abs. 1 der Satzung:

“a) das Betreiben von Anlagen zur Produktion von Strom aus erneuerba-
ren Energietrdgern im In- und Ausland durch die Gesellschaft selbst oder

durch ihre Tochtergesellschaften als freier Stromproduzent;
b) das Betreiben von Anlagen zur Speicherung von Energie;
¢) die Vermarktung von Energie;

d) Versorgung und Handel mit Energie

e) das Erbringen kaufmdnnischer, technischer oder sonstiger nicht geneh-
migungspflichtiger oder zustimmungsbediirftiger Dienstleistungen in Zu-
sammenhang mit dem Erwerb, der Errichtung oder dem Betrieb von An-
lagen zur Produktion von Energie aus erneuerbaren Energietrdgern im In-
und Ausland durch die Gesellschaft selbst oder durch ihre Tochtergesell-
schaften;

f) der Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die Verdufserung von Un-

ternehmensbeteiligungen;
g) die Erbringung von Dienstleistungen auf den vorgenannten Gebieten.”

Die ENCAVIS-Aktien (ISIN DE0006095003) sind zum Handel an der FWB im Teil-
bereich des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Stan-
dard) und zum regulierten Markt der Borse Hamburg zugelassen. Dariiber hinaus kon-
nen die ENCAVIS-Aktien tliber das elektronische Handelssystem XETRA gehandelt
werden. Des Weiteren werden die ENCAVIS-Aktien an den deutschen Wertpapier-
borsen Berlin, Diisseldorf, Miinchen, Stuttgart und bei Tradegate Exchange im Frei-
verkehr gehandelt und sind ferner zum Handel in den Teilbereich ,,Berlin Second Re-
gulated Market* der Borse Berlin einbezogen, der nach § 54 Abs. 1 der Borsenord-
nung der Borse Berlin Teil des Freiverkehrs, aber ein geregelter Markt im Sinne von
Titel III der Richtlinie (EU) 65/2014 (MiFiD II) ist.

14



Ubersicht iiber den ENCAVIS-Konzern

ENCAVIS ist die Obergesellschaft des ENCAVIS-Konzerns. Eine Liste sdmtlicher
Tochterunternehmen der ENCAVIS ist dieser Stellungnahme als Anlage 1 beigefiigt.
Diese gelten gemiB § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG als mit der ENCAVIS sowie untereinan-
der gemeinsam handelnde Personen.

Dartiiber hinaus gibt es keine weiteren mit ENCAVIS gemeinsam handelnden Perso-
nen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG.

Kapitalstruktur der ENCAVIS

Die Angebotsunterlage beschreibt in den Ziffern 7.1 und 7.2 zusammenfassend und
zutreffend die rechtlichen Grundlagen und das Grundkapital der ENCAVIS, welches
EUR 161.722.524,00 betrdgt und in 161.722.524 auf den Inhaber lautende Stiickaktien
eingeteilt ist.

Gemdll § 6 der Satzung der ENCAVIS ist der Vorstand erméchtigt, bis zum
26. Mai 2026 (einschlieBlich) mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der
ENCAVIS um bis zu EUR 25.197.269,00 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe
von bis zu 25.197.269 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien gegen Bareinlage
und/oder Sacheinlage zu erhohen (Genehmigtes Kapital 2021). Nach Teilausnutzun-
gen am 19. Mai 2022 und 21. Juni 2022 betrigt das verbleibende Genehmigte Kapital
2021 noch EUR 25.197.269,00.

Gemadl § 4 Abs. 6 der Satzung der ENCAVIS ist das Grundkapital der ENCAVIS
durch Ausgabe von bis zu 13.307.652 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
um bis zu EUR 13.307.652,00 bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2020).

Am 17. November 2021 hat ENCAVIS unter Ausnutzung der Erméachtigung zur Aus-
gabe von Wandelschuldverschreibungen iiber ihre Tochtergesellschaft Encavis Fi-
nance B.V. nachrangige Wandelschuldverschreibungen ohne feste Laufzeit (Wandel-
anleihe 2021) mit zeitlich begrenztem Wandlungsrecht in Aktien der ENCAVIS in
Hohe von EUR 250.000.000,00 ausgegeben. ENCAVIS hat die Erfiillung der Ver-
pflichtungen der Encavis Finance B.V. aus der Wandelanleihe 2021 garantiert und sich
verpflichtet, ENCAVIS-Aktien bei Ausiibung des Wandlungsrechts an die Anleihe-
gldubiger zu liefern. Zum Zeitpunkt der Verdftentlichung der Angebotsunterlage fiir
das Ubernahmeangebot (wie in Abschnitt I11.7 dieser Stellungnahme definiert) wurde
der Wandlungspreis laut den Anleihebedingungen der Wandelanleihe 2021 auf EUR
21,8852 festgelegt. Am 4. Dezember 2024 ver6ffentlichte die Encavis Finance B.V.
eine Mitteilung an die Inhaber der Wandelanleihe 2021 (Bond Termination Notice),
wonach die Bieterin infolge des Vollzugs des Ubernahmeangebots am 4. Dezember
2024 die Kontrolle iiber die ENCAVIS erlangt und somit ein Kontrollerwerb im Sinne
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der allgemeinen Geschéftsbedingungen der Wandelanleihe 2021 stattgefunden hat und
dass die Inhaber der Wandelanleihe 2021 ihr Wandlungsrecht zu einem angepassten
Wandlungspreis von EUR 18,1989 je ENCAVIS-Aktie gemél den allgemeinen Ge-
schiftsbedingungen der Wandelanleihe 2021 bis (einschlieBlich) 30. Dezember 2024
ausiiben konnen. Die Bond Termination Notice enthilt auch die Erklarung der Encavis
Finance B.V., dass sie von ihrem Recht Gebrauch macht, die Wandelanleihe 2021 im
Sinne der allgemeinen Geschéftsbedingungen der Wandelanleihe 2021, vollstindig
zuriickzuzahlen. Infolgedessen werden alle ausstehenden Schuldverschreibungen der
Wandelanleihe 2021, fiir die die Encavis Finance B.V. bis zum 30. Dezember 2024
keine Wandlungserkldrungen erhalten hat, am 15. Januar 2025 zu ihrem Nennbetrag
zuziiglich aufgelaufener Zinsen in bar zuriickgezahlt. In Folge der Veroffentlichung
der Bond Termination Notice wurde der Wandlungspreis, basierend auf Informationen
der Encavis Finance B.V., auf EUR 18,1989 angepasst, weshalb maximal 13.044.744
neue ENCAVIS-Aktien ausgegeben werden konnten. Zum Zeitpunkt der Veroffentli-
chung des Angebots besteht daher kein Grund zu der Annahme, dass die Wandelan-
leihe 2021 in neue ENCAVIS-Aktien gewandelt wird, da der angepasste Wandlungs-
preis signifikant iiber dem Angebotspreis liegen wird, dass die Bieterin nicht davon
ausgeht, dass ein rational handelnder Investor sich fiir eine Wandlung entscheiden
wiirde.

Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieser Stellungnahme hélt ENCAVIS keine ei-
genen Aktien.

Uberblick iiber die Geschiiftstiitigkeit des ENCAVIS-Konzerns

Der ENCAVIS-Konzern ist ein deutscher, unabhiangiger Erzeuger von Strom aus er-
neuerbaren Energien, der in ganz Europa erhebliche Kapazititen fiir Photovoltaik und
Onshore-Windkraft besitzt und betreibt.

Das Kerngeschift der ENCAVIS ist der Besitz und das Betreiben von Photovoltaik
(PV) Anlagen und Onshore-Windparks. Im Bereich der Photovoltaik geht ENCAVIS
Partnerschaften mit lokalen Co-Entwicklern ein, um ihr Projektportfolio auszubauen.
Die lokalen Co-Entwickler iibernehmen die Verantwortung fiir den Entwicklungspro-
zess bis zum Erreichen des sog. “ready-to-build’-Stadiums. Danach tibernimmt EN-
CAVIS das volle Eigentum an den Projekten und kontrolliert somit die letzten Phasen
der Strukturierung, die die Verhandlung sog. langfristiger Stromabnahmevertrige
(PPA), von Finanzierungsvereinbarungen auf Projektebene und von EPC-Vertrigen
(Engineering, Procurement and Construction) umfassen. Diese Strategie ermoglicht
es ENCAVIS, das Entwicklungsrisiko zu minimieren und gleichzeitig die kritischen
Phasen der Wertschopfung der Projekte zu liberwachen. Im Bereich der Onshore-
Windparks versucht ENCAVIS, baureife bzw. schliisselfertige Projekte oder bereits
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operative Anlagen zu erwerben, da das Entwicklungsrisiko bei dieser Technologie et-
was hoher ist. Alle bestehenden Anlagen von ENCAVIS verfiigen iiber garantierte
Einspeisevergiitungen (Feed-in Tariffs) oder es wurden PPA abgeschlossen. Die Ent-
wicklungsprojekte bzw. fertigen Anlagen befinden sich alle in Regionen, die sich
durch ein stabiles wirtschaftspolitisches Umfeld und verldssliche Investitions- und
Rahmenbedingungen auszeichnen.

Dariiber hinaus bietet ENCAVIS {iber ihr Tochterunternehmen Encavis Asset Ma-
nagement AG institutionellen Investoren die Moglichkeit, in den Betrieb von Erneu-
erbare-Energien-Projekten zu investieren. Das (nachstehend beschriebene) Geschéfts-
feld Asset Management umfasst alle Dienstleistungen in diesem Geschéftsbereich, das
heillt, die Initiierung von Fonds beziehungsweise die individuelle Gestaltung und
Strukturierung sonstiger Investitionen fiir professionelle Anleger im Bereich Erneuer-
bare Energien sowie den Betrieb der von diesen Anlegern gehaltenen Anlagen.

Das Portfolio des ENCAVIS-Konzerns umfasst zum Zeitpunkt der Veroffentlichung
der Angebotsunterlage ca. 230 Solar- und iiber 90 Windparks mit einer Leistung von
mehr als 3,5 GW in Deutschland, Italien, Frankreich, dem Vereinigten Konigreich,
Osterreich, Finnland, Schweden, Dinemark, den Niederlanden, Spanien, Irland und
Litauen. Davon betreibt der ENCAVIS-Konzern iiber das Segment Asset Management
mehr als 40 Solar- und etwa 50 Windparks fiir Dritte.

Mit der Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien leistet der ENCAVIS-Konzern
einen bedeutenden Beitrag fiir eine nachhaltige und saubere Energieversorgung. Die
gesamte Stromproduktion des ENCAVIS-Konzerns belief sich im Jahr 2023 auf rund
5,82 Terawattstunden (TWh). Davon entfielen rund 3,35 TWh auf die im Eigenbestand
der ENCAVIS gehaltenen Solar- und Windparks.

Die Geschiftstétigkeit von ENCAVIS ist in fiinf Segmente untergliedert: PV Parks,
Windparks, Service, Asset Management und Verwaltung.

e PV PARKS: Das Segment umfasst sdmtliche Solarparks im Eigenbestand in
Deutschland, Italien, Frankreich, dem Vereinigten Konigreich, den Nieder-
landen, Spanien, Danemark und Schweden sowie etwaige Holdinggesell-
schaften.

e WINDPARKS: Hierin sind samtliche Windparks im Eigenbestand in Deutsch-
land, Italien, Frankreich, Ddnemark, Finnland und Litauen sowie die dazuge-
horigen Holdinggesellschaften enthalten.

e SERVICE: Das Segment besteht aus der Encavis Technical Services GmbH
sowie der italienischen Stern Energy S.p.A. nebst ihren Landesgesellschaften
fiir Services in Deutschland, dem Vereinigten Konigreich, Frankreich sowie
den Niederlanden. Dariiber hinaus beinhaltet dieses Segment weitere
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Dienstleistungsunternehmen und Batteriespeicherlosungen sowie die diesem
Segment zugeordneten Geschéftsvorginge der ENCAVIS AG.

o ASSET MANAGEMENT: Das Segment Asset Management umfasst die Ge-
schiftsaktivititen der Encavis Asset Management AG sowie diejenigen Ak-
tivitdten der Encavis GmbH, die das Geschéftsfeld des Asset Managements
betreffen, sowie sonstige diesem Geschéftsfeld zugeordnete Gesellschaften.

o VERWALTUNG: Das Segment besteht aus den die Verwaltung betreffenden
Geschéftsvorfillen der Muttergesellschaft des ENCAVIS-Konzerns, der EN-
CAVIS AG, und den diesem Segment zugeordneten Geschiftsvorfillen der
Encavis GmbH. Dariiber hinaus sind in diesem Segment die Encavis Finance
B.V. sowie sonstige der Verwaltung zugeordnete Gesellschaften enthalten.

Im Geschéftsjahr 2023 erzielte der ENCAVIS-Konzern ausweislich des konsolidierten
IFRS Jahresabschlusses Umsatzerlose von ca. EUR 469.600.000,00 (2022:
ca. EUR 487.300.000,00; 2021: ca. EUR 332.700.000,00) und ein EBIT von
ca. EUR 163.100.000,00 (2022: ca. EUR 161.900.000,00; 2021:
ca. EUR 128.800.000,00). In den ersten drei Quartalen 2024 (zum 30. September
2024) erzielte der ENCAVIS-Konzern nach IFRS Umsatzerlose von
ca. EUR 328.200.000,00 und ein EBIT von ca. EUR 77.100.000,00.

Im ersten Halbjahr 2024 beschéftigte der ENCAVIS-Konzern durchschnittlich 406
Mitarbeiter.

Fithrungsgremien der ENCAVIS

Die ENCAVIS hat zwei Fithrungsgremien, namentlich den Vorstand und den Auf-
sichtsrat. Dem Vorstand obliegen satzungsgemal} die Geschiftsfithrung und Vertre-
tung der ENCAVIS. Der Vorstand der ENCAVIS besteht zurzeit aus den folgenden
zweil Mitgliedern: Herr Dr. Christoph Husmann (Sprecher des Vorstands/Chief Finan-
cial Officer (CFO)) und Herr Mario Schirru (Chief Investment & Operating Officer
(CIO / COO0)).

Der Aufsichtsrat der ENCAVIS setzt sich gemidB § 10 Abs. 1 der Satzung der EN-
CAVIS aus neun Mitgliedern zusammen, die von der Hauptversammlung (nur die Ver-
treter der Aktionédre) gewahlt werden. Mitglieder des Aufsichtsrats sind derzeit:

Dr. Rolf Martin Schmitz* (Vorsitzender)

Dr. Manfred Kriiper (Stellvertretender
Vorsitzender)

Ayleen Oehmen-Gorisch*
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Dr. Henning Kreke*

Isabella Pfaller*

Christine Scheel*

Dr. Marcus Schenck*

Thorsten Testorp

Prof. Dr. Fritz Vahrenholt

* Unabhingige Aufsichtsratsmitglieder sowohl im Sinne der Empfehlung C.7 der
“Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex™ in der Fassung
vom 28. April 2022 (DCGK 2022), als auch im Sinne der Empfehlung C.9 DCGK
2022.

Aktionérsstruktur

Nach den Stimmrechtsmitteilungen gemél §§ 33, 34 des Wertpapierhandelsgesetzes
(WpHG), die der ENCAVIS bis zum 31. Dezember 2024 zugegangen sind und auf
der Internetseite der ENCAVIS unter https://www.encavis.com/investor-relati-

ons/stimmrechte verdffentlicht wurden, sowie nach eigenen Erhebungen, werden
3,00 % oder mehr der Stimmrechte aus ENCAVIS-Aktien von den folgenden Aktio-
ndren unmittelbar oder mittelbar gehalten und/oder diesen zugerechnet:

Aktionér Anteil der
Stimmrechte (in %)
1 *
Elbe BidCo AG 87.73
UBS Group AG 4,87
The Goldman Sachs Group, Inc. 4,50
BlackRock, Inc. 3,81

Gesamt 100,91**

Instrumente nach § 38 WpHG sind hier nicht berticksichtigt.

* Die Stimmrechte, die mit den von der Elbe BidCo AG gehaltenen ENCAVIS-Aktien verbunden sind, wer-
den den Acting in Concert Parteien (jeweils nach § 30 Abs. 2 WpUG) und den Bieterin-Mutterunternchmen
(jeweils nach § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, Satz 3 WpUG) zugerechnet.

oK Die hier errechnete Gesamtangabe von mehr als 100% erklért sich dadurch, dass die Aktionérsstruktur
anhand der Stimmrechtsmitteilungen gemaf §§ 33, 34 WpHG abgebildet wird und Entwicklungen unter-
halb der meldepflichtigen Beteiligungen daher — trotz zum Teil eigener Erhebungen — nicht vollstindig
darstellbar sind.
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I11.

INFORMATIONEN UBER DIE BIETERIN

Die folgenden Informationen wurden, soweit nicht anders angegeben, aus der Ange-
botsunterlage entnommen und von der Bieterin verdffentlicht. Der Vorstand und der
Aufsichtsrat haben keine unabhingige Uberpriifung dieser Informationen vorgenom-
men.

Rechtsgrundlage, Kapitalstruktur und Gesellschafterstruktur der Bieterin

Die Angebotsunterlage enthélt unter Ziffer 6 die folgenden Angaben zur Kapital- und
Gesellschaftsstruktur der Bieterin:

Die Bieterin, die mittelbar durch KKR & Co. Inc. (gemeinsam mit ihren Tochterge-
sellschaften, KKR) beherrscht wird, ist eine nach deutschem Recht gegriindete Akti-
engesellschaft mit Sitz in Miinchen, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Miinchen unter HRB 262997. Die gegenwértige Geschiftsanschrift der
Bieterin ist Wiesenhiittenstral3e 11, 60329 Frankfurt am Main, Deutschland. Das aus-
gegebene und eingezahlte Grundkapital der Bieterin betrug zum Zeitpunkt der Verof-
fentlichung der Angebotsunterlage EUR 50.000,00 und war zu diesem Zeitpunkt ein-
geteilt in 50.000 Aktien. Am 27. November 2024 wurde eine Erhohung des Grundka-
pitals zundchst um EUR 50.000,00 und sodann um weitere EUR 10.000,00 auf insge-
samt EUR 110.000,00 beschlossen; die entsprechenden Einlagen wurden geleistet und
die Kapitalerhhung wurde nach Veroffentlichung der Angebotsunterlage am 30. De-
zember 2024 im Handelsregister eingetragen. Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung
dieser Stellungnahme betriagt das Grundkapital der Bieterin EUR 110.000,00 und ist
eingeteilt in 110.000 Aktien. Die Bieterin wurde am 22. Januar 2021 gegriindet und
erstmals am 3. Februar 2021 unter dem Namen Blitz 21-823 AG im Handelsregister
des Amtsgerichts Miinchen eingetragen. Die Umfirmierung der Bieterin in Elbe BidCo
AG wurde am 21. Mérz 2024 in das Handelsregister eingetragen.

Das Geschiftsjahr der Bieterin entspricht dem Kalenderjahr.

Der in der Satzung der Bieterin festgelegte Unternehmensgegenstand beinhaltet u. a.
den Erwerb, die VerduBerung und die Verwaltung von Beteiligungen an anderen Un-
ternehmen und die Verwaltung des Vermogens der Bieterin. Die Bieterin kann Betei-
ligungen an anderen Unternehmen im In- und Ausland erwerben.

Derzeit besteht der Vorstand der Bieterin aus den folgenden zwei Mitgliedern: Herr
Marjan Scott Fredericks und Herr Marco Fontana. Der Aufsichtsrat der Bieterin be-
steht derzeit aus den folgenden drei Mitgliedern: Herr Gianfranco Maraffio, Herr
Christian Krumb und Herr Andrew Michael Furze.
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Die Bieterin hat keine Mitarbeiter.

Gesellschafterstruktur der Bieterin

Gemal Ziffer 6.2 der Angebotsunterlage beherrschen die folgenden Unternehmen (ge-
meinsam Bieterin-Mutterunternehmen) unmittelbar oder mittelbar die Bieterin.

Wie in Ziffer 6.2 der Angebotsunterlage beschrieben, ist die alleinige Gesellschafterin
der Bieterin die Elbe MidCo GmbH & Co. KG (vormals: Elbe MidCo GmbH), eine
nach deutschem Recht bestehende Kommanditgesellschaft mit Sitz in Frankfurt am
Main, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am
Main unter HRA 53913 (Elbe MidCo GmbH & Co. KG). Die Mehrheits-Komman-
ditistin der Elbe MidCo GmbH & Co. KG ist die Elbe EBLCo Limited, eine nach dem
Recht von England und Wales gegriindete Gesellschaft mit beschrankter Haftung (pri-
vate limited company) mit Sitz in London, Vereinigtes Konigreich, eingetragen im
Unternehmensregister (Registrar of Companies) von England und Wales (Companies
House) unter der Nummer 15516716 (Elbe EBLCo Limited). Die einzige Komple-
mentéirin der Elbe MidCo GmbH & Co. KG ist die Elbe FinCo 2 GmbH, eine nach
deutschem Recht gegriindete Gesellschaft mit beschriankter Haftung mit Sitz in Frank-
furt am Main, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frank-
furt am Main unter HRB 133853 (Elbe FinCo 2 GmbH). Die alleinige Gesellschafte-
rin der Elbe FinCo 2 GmbH ist die Elbe EBLCo Limited. Die alleinige Gesellschafte-
rin der Elbe EBLCo Limited ist die Elbe Intermediate Limited, eine nach dem Recht
von England und Wales gegriindete Gesellschaft mit beschriankter Haftung (private
limited company) mit Sitz in London, Vereinigtes Konigreich, eingetragen im Unter-
nehmensregister (Registrar of Companies) von England und Wales (Companies
House) unter der Nummer 15516630. Die alleinige Gesellschafterin der Elbe Interme-
diate Limited ist die Elbe TopCo Limited, eine nach dem Recht von Jersey gegriindete
Gesellschaft mit beschriankter Haftung (/imited company) mit Sitz in St. Helier, Jersey.
Die alleinige Gesellschafterin der Elbe TopCo Limited ist die KKR Elbe Aggregator
L.P., eine nach dem Recht der Provinz Ontario, Kanada, gegriindete Kommanditge-
sellschaft (limited partnership) mit Sitz in Toronto, Kanada.

Gemal der Bieterin steht die KKR Elbe Aggregator L.P. unter der gemeinsamen Kon-
trolle durch ihre Komplementérgesellschaften, die KKR Elbe Aggregator GP LLC,
eine nach dem Recht des US-Bundesstaates Delaware gegriindete Gesellschaft mit be-
schriankter Haftung (/imited liability company) mit Sitz in Wilmington, Delaware, Ver-
einigte Staaten, und die K-INFRA Elbe Aggregator GP Limited, eine nach dem Recht
der Kaimaninseln gegriindete Gesellschaft mit beschrankter Haftung (/imited liability
company) mit Sitz in Georgetown, Kaimaninseln. Die alleinige Gesellschafterin der
K-INFRA FElbe Aggregator GP Limited ist die K-INFRA Elbe LLC, eine nach dem
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Recht des US-Bundesstaates Delaware gegriindete Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung (limited liability company) mit Sitz in Wilmington, Delaware, Vereinigte Staaten.
Die alleinige Gesellschafterin der K-INFRA Elbe LLC ist die K-INFRA Holdings I
LLC, eine nach dem Recht des US-Bundesstaates Delaware gegriindete Gesellschaft
mit beschriankter Haftung (limited liability company) mit Sitz in Wilmington, Dela-
ware, Vereinigte Staaten. Die alleinige Gesellschafterin der K-INFRA Holdings [ LLC
ist die KKR Infrastructure Conglomerate LLC, eine nach dem Recht des US-Bundes-
staates Delaware gegriindete Gesellschaft mit beschriankter Haftung (/imited liability
company) mit Sitz in Wilmington, Delaware, Vereinigte Staaten. Sdmtliche Stimm-
rechtsanteile (100 %) an der KKR Infrastructure Conglomerate LLC werden von der
KKR Group Assets Holdings III L.P. gehalten, einer nach dem Recht des US-Bundes-
staates Delaware gegriindeten Kommanditgesellschaft (limited partnership) mit Sitz
in Wilmington, Delaware, Vereinigte Staaten. Die einzige Komplementérgesellschaft
der KKR Group Assets Holdings IIT L.P. ist die KKR Group Assets III GP LLC, eine
nach dem Recht des US-Bundesstaates Delaware gegriindete Gesellschaft mit be-
schriankter Haftung (limited liability company) mit Sitz in Wilmington, Delaware, Ver-
einigte Staaten.

Gemail Bieterin ist die alleinige Gesellschafterin der KKR Group Assets III GP LLC
die KKR Group Partnership L.P., eine nach dem Recht der Kaimaninseln gegriindete
steuerbefreite Kommanditgesellschaft (exempted limited partnership) mit Sitz in
Georgetown, Kaimaninseln. Die alleinige Gesellschafterin der KKR Elbe Aggregator
GP LLC ist die KKR DCIF International SCA SICAV-RAIF, eine nach dem Recht
von Luxemburg gegriindete Kommanditgesellschaft auf Aktien (société en comman-
dite par actions) in Form einer Investmentgesellschaft mit Sitz in Luxemburg, Grof3-
herzogtum Luxemburg, eingetragen im Handels- und Unternehmensregister Luxem-
burg (Registre de Commerce et des Sociétés) unter B253297. Die einzige Komplemen-
targesellschaft der KKR DCIF International SCA SICAV-RAIF ist die KKR Associa-
tes Diversified Core Infrastructure SCSp, eine nach dem Recht von Luxemburg ge-
griindete Spezialkommanditgesellschaft (société en commandite spéciale) mit Sitz in
Luxemburg, GroBherzogtum Luxemburg, eingetragen im Handels- und Unterneh-
mensregister Luxemburg (Registre de Commerce et des Sociétés) unter B245431. Die
einzige Komplementirgesellschaft der KKR Associates Diversified Core Infrastruc-
ture SCSp ist die KKR Diversified Core Infrastructure S.a r.l., eine nach dem Recht
von Luxemburg gegriindete Gesellschaft mit beschriankter Haftung (société a respon-
sabilité limitée) mit Sitz in Luxemburg, GroBherzogtum Luxemburg, eingetragen im
Handels- und Unternehmensregister Luxemburg (Registre de Commerce et des
Societeés) unter B245383. Dariiber hinaus hat die KKR Associates Diversified Core
Infrastructure SCSp einen Stimmpartner, die KKR SP Limited, eine nach dem Recht
der Kaimaninseln gegriindete Gesellschaft mit beschrankter Haftung (limited liability
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company) mit Sitz in Georgetown, Kaimaninseln. Die KKR SP Limited hat als Stimm-
partner der KKR Associates Diversified Core Infrastructure SCSp die alleinige Befug-
nis, zu bestimmen, wie die KKR Associates Diversified Core Infrastructure SCSp das
ihr als Komplementérin der KKR DCIF International SCA SICAV-RAIF zustehende
Stimmrecht in Bezug auf unmittelbar oder mittelbar gehaltene Beteiligungen an in
Rechtsordnungen aufBlerhalb der Vereinigten Staaten gegriindeten Portfoliogesell-
schaften ausiibt. Die KKR Associates Diversified Core Infrastructure SCSp wird somit
von der KKR Diversified Core Infrastructure S.a r.l. und der KKR SP Limited gemein-
sam beherrscht. Die Gesellschafter der KKR SP Limited sind mehrere natiirliche Per-
sonen, von denen keine die KKR SP Limited beherrscht.

Wie in der Angebotsunterlage beschrieben, ist die alleinige Gesellschafterin der KKR
Diversified Core Infrastructure S.a r.l. die KKR Diversified Core Infrastructure Limi-
ted, eine nach dem Recht der Kaimaninseln gegriindete steuerbefreite Gesellschaft mit
beschrankter Haftung (exempted company with limited liability) mit Sitz in George-
town, Kaimaninseln. Die alleinige Gesellschafterin der KKR Diversified Core Infra-
structure Limited ist die KKR Group Partnership L.P., eine nach dem Recht der Kai-
maninseln gegriindete steuerbefreite Kommanditgesellschaft (exempted limited part-
nership) mit Sitz in Georgetown, Kaimaninseln. Die einzige Komplementérin (general
partner) der KKR Group Partnership L.P. ist die KKR Group Holdings Corp., eine
nach dem Recht des US-Bundesstaates Delaware gegriindete Kapitalgesellschaft (cor-
poration) mit Sitz in Wilmington, Delaware, Vereinigte Staaten. Die alleinige Gesell-
schafterin der KKR Group Holdings Corp. ist die KKR Group Co. Inc., eine nach dem
Recht des US-Bundesstaates Delaware gegriindete Kapitalgesellschaft (corporation)
mit Sitz in Wilmington, Delaware, Vereinigte Staaten. Die alleinige Gesellschafterin
der KKR Group Co. Inc. ist die KKR & Co. Inc., eine nach dem Recht des US-Bun-
desstaates Delaware gegriindete Kapitalgesellschaft (corporation) mit Sitz in Wil-
mington, Delaware, Vereinigte Staaten. Die KKR Management LLP, eine nach dem
Recht des US-Bundesstaates Delaware gegriindete Personengesellschaft mit be-
schriankter Haftung (limited liability partnership), ist die Inhaberin der einzigen Vor-
zugsaktie der Serie I (Series I Preferred Stock) von KKR & Co. Inc., die in praktisch
allen den Aktiondren der KKR & Co. Inc. zur Abstimmung vorgelegten Angelegen-
heiten (einschlieBlich der Wahl des Verwaltungsrats von KKR & Co. Inc.) stimmbe-
rechtigt ist, und beherrscht somit die KKR & Co. Inc. Keines ihrer Mitglieder be-
herrscht die KKR Management LLP. Au3er der Elbe EBLCo Limited ist keiner der
Kommanditisten (/imited partners) der in Zitfer 6.2 der Angebotsunterlage genannten
Kommandit- und Personengesellschaften (limited partnerships bzw. limited liability
partnerships) in der Lage, beherrschenden Einfluss auf die jeweilige Gesellschaft aus-
zuiiben.
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Das folgende Diagramm, das in Anlage 1 der Angebotsunterlage dargestellt ist, zeigt
die Aktiondrsstruktur der Bieterin:

I KKR Management LLP I

v
KKR & Co. Inc. |
v
| KKR Group Co. Inc. |
v
| KKR Group Holdings Corp. |
v [GP]
| KKR Group Partnership L.P. |—-| KKR Group Assets Il GP LLC
v v _|GP]

KKR Diversified Core KKR Group Assets
Infrastructure Limited Holdings Il L.P.

v v
KKR Diversified Core KKR Infrastructure
Infrastructure S.ar.l Conglomerate LLC
v__[GF] v
KKR SP Limited |=, KKR Associates Diversified | KINFRAHoldings [LLC |
Core Infrastructure SCSp #
v LGP |
KKR DCIF International | K-INFRA Elbe LLC |
SCA SICAV-RAIF ‘

K-INFRA Elbe Aggregator

| KKR Elbe Aggregator GP LLC | GP Limited
v GP eGP

| KKR Elbe Aggregator L.P. I:

v
| Elbe TopCo Limited |
<

| Elbe Intermediate Limited |

v

Elbe EBLCo Limited |

v

| Elbe FinCo 2 GmbH

v

Elbe MidCo GmbH & Co. KG

v

| Elbe BidCo AG |

l = Controlling Interest / beherrschende Beteiligung

GP = General Partner / Komplementar
VP = Voting Partner / Stimmrechtspartner

Hintergrundinformationen zu KKR

Wie in Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage beschrieben, ist KKR ein weltweit fiihrendes
Investmentunternehmen, das alternative Anlageformen sowie Kapitalmarkt- und Ver-
sicherungslosungen anbietet. KKR verfolgt nach eigenen Angaben das Ziel, durch
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einen geduldigen und disziplinierten Investitionsansatz, die Beschiftigung erstklassi-
ger Mitarbeiter und die Unterstlitzung von Wachstum in seinen Portfolio-Gesellschaf-
ten attraktive Anlageertrige zu erzielen. KKR verwaltet Investment-Fonds, die in Pri-
vate Equity, Kredite und Sachwerte investieren. Zum 30. September 2024 verwaltete
KKR Anlagen im Wert von etwa USD 624.400.000.000,00 (entspricht etwa
EUR 594.200.000.000,00 bei einem Wechselkurs von USD 0,9517 = EUR 1,00 zum
2. Dezember 2024 (Quelle: Europdische Zentralbank)). KKR & Co. Inc. ist an der
New York Stock Exchange (NYSE: KKR) borsennotiert.

Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen

Hinsichtlich der mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen im Sinne des
§ 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG enthilt Ziffer 6.4 der Angebotsunterlage die folgenden In-
formationen:

Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung der Angebotsunterlage ist die Bieterin ein unmit-
telbares oder mittelbares Tochterunternehmen der in Anlage 2 der Angebotsunterlage
aufgefiihrten Bieterin-Mutterunternehmen; diese gelten daher jeweils als mit der Bie-
terin gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG. Dariiber
hinaus gelten zum Zeitpunkt der Verdffentlichung der Angebotsunterlage auch die in
Anlage 3 der Angebotsunterlage aufgefiihrten weiteren Tochterunternehmen der Bie-
terin-Mutterunternehmen als mit der Bieterin und als untereinander gemeinsam han-
delnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG.

Am 14. Mirz 2024 haben die Bieterin, die Elbe MidCo GmbH, die Elbe FinCo 2
GmbH und die Viessmann Generations Group GmbH & Co KG, Battenberg (Eder),
Deutschland (Co-Investor) eine Rahmenvereinbarung (in der jeweils giiltigen Fas-
sung, Co-Investor Rahmenvereinbarung) abgeschlossen, in der wesentliche As-
pekte der Durchfiihrung des Ubernahmeangebots (wie in Abschnitt I11.7 dieser Stel-
lungnahme definiert) und bestimmte andere Verpflichtungen der Parteien der Co-In-
vestor Rahmenvereinbarung festgelegt sind. Am 8. April 2024 haben die Bieterin, die
Elbe MidCo GmbH, die Elbe FinCo 2 GmbH und der Co-Investor eine Ergdnzung der
Co-Investor Rahmenvereinbarung vereinbart. Am 11. September 2024 haben die Bie-
terin, die Elbe EBLCo Limited, die Elbe MidCo GmbH, die Elbe FinCo 2 GmbH und
der Co-Investor eine weitere Ergdnzung der Co-Investor Rahmenvereinbarung verein-
bart. Am 26. November 2024 haben die Bieterin, die Elbe EBLCo Limited, die Elbe
MidCo GmbH & Co. KG, die Elbe FinCo 2 GmbH und der Co-Investor schlie3lich
eine weitere Ergidnzung der Co-Investor Rahmenvereinbarung vereinbart. Insbeson-
dere hat sich die Elbe FinCo 2 GmbH verpflichtet, einen Kommanditanteil an der Elbe
MidCo GmbH & Co. KG an den Co-Investor im Zusammenhang mit dem Vollzug des
Angebots gegen Zahlung einer Geldleistung zu verkaufen und auf diesen zu
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ibertragen; das Verhéltnis dieses Anteils entspricht dem Verhéltnis der Kapitalzusage
des Co-Investors in Hohe von EUR 707.325.048,00 zur Gesamt-Eigenkapitalausstat-
tung der Elbe MidCo GmbH & Co. KG (ermittelt u.a. auf der Grundlage der von der
Bieterin erworbenen und zum Angebotspreis bewerteten ENCAVIS-Aktien). Zudem
haben sich die Parteien in der Co-Investor Rahmenvereinbarung verpflichtet, so bald
wie moglich nach Vollzug des Ubernahmeangebots und in Ubereinstimmung mit den
Bestimmungen und Bedingungen der Investmentvereinbarung die Bieterin zu veran-
lassen, ein Delisting-Erwerbsangebot fiir die ENCAVIS-Aktien abzugeben.

Im Anschluss an die formwechselnde Umwandlung der Elbe MidCo GmbH zur Elbe
MidCo GmbH & Co. KG, die mit Eintragung im Handelsregister des Amtsgerichts
Frankfurt am Main am 20. September 2024 wirksam geworden ist, haben die Elbe Mi-
dCo GmbH & Co. KG, die Elbe FinCo 2 GmbH, die Elbe EBLCo Limited, der Co-
Investor und die Einbringenden “Pool and Friends”-Aktiondre (wie nachfolgend defi-
niert) am 27. November 2024 einen neuen KG-Gesellschaftsvertrag (KG-Gesell-
schaftsvertrag) abgeschlossen, in dem unter anderem die kiinftigen Rechte und Ver-
pflichtungen (i) der Elbe FinCo 2 GmbH als Komplementérin der Elbe MidCo GmbH
& Co. KG sowie (ii) der Elbe EBLCo Limited, der Einbringenden “Pool and Friends™-
Aktiondre (wie nachfolgend definiert) und (iii) des Co-Investors hinsichtlich ihrer
Kommanditbeteiligung an der Elbe MidCo GmbH & Co. KG nach Vollzug des Uber-
nahmeangebots festgehalten sind. Gemél des KG-Gesellschaftervertrags sind die Gre-
mien der Parteien des KG-Gesellschaftsvertrags fiir die Zwecke der Diskussion, Bera-
tung und Entscheidungsfindung in Bezug auf die Bieterin und die ENCAVIS-Gruppe
ein Gesellschafterausschuss auf Ebene der Elbe MidCo GmbH & Co. KG (MidCo-
Gesellschafterausschuss) sowie ein Gesellschafterausschuss auf Ebene der Elbe
Finco 2 GmbH als Komplementirin der Elbe MidCo GmbH & Co. KG (MidCo GP-
Gesellschafterausschuss). Der MidCo-Gesellschafterausschuss und der MidCo GP-
Gesellschafterausschuss werden unter Beriicksichtigung der von den Parteien des KG-
Gesellschaftsvertrags an der Elbe MidCo GmbH & Co. KG gehaltenen Kommandit-
beteiligungen jeweils mit bis zu zehn (10) Mitgliedern besetzt sein, wobei der MidCo-
Gesellschafterausschuss und der MidCo GP-Gesellschafterausschuss zu jeder Zeit mit
denselben Mitgliedern besetzt sein sollen. In Abhdngigkeit ihrer jeweiligen Komman-
ditbeteiligung verfiigen die Parteien iiber ein Vetorecht bei bestimmten Geschéftsent-
scheidungen. Die Elbe EBLCo Limited wird berechtigt sein, die Mehrheit der Mitglie-
der des MidCo-Gesellschafterausschusses und des MidCo GP-Gesellschafteraus-
schusses sowie auch den Vorsitzenden des MidCo-Gesellschafterausschusses (der im
Falle der Stimmengleichheit {iber ein Zweitstimmrecht verfiigt) zu nominieren. Auf-
grund ihrer Mitwirkung beim Abschluss und der Umsetzung der Co-Investor Rahmen-
vereinbarung und des KG-Gesellschaftsvertrags stimmen der Co-Investor und die in
Anlage 4 der Angebotsunterlage aufgefiihrten, den Co-Investor unmittelbar und
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mittelbar kontrollierenden juristischen und natiirlichen Personen ihr Verhalten auf
sonstige Weise im Hinblick auf die Ausiibung von Stimmrechten aus ENCAVIS-Ak-
tien mit der Bieterin ab und sind daher mit der Bieterin gemeinsam handelnde Perso-
nen (ohne die Bieterin zu kontrollieren) im Sinne von § 2 Abs. 5 Satz 1 WpUG.

Am 14. Mirz 2024 haben die Bieterin, die Elbe MidCo GmbH, die Elbe FinCo 2
GmbH, die VerduBlernden “Pool and Friends”-Aktionédre (wie nachfolgend definiert)
und die Einbringenden “Pool and Friends”-Aktiondre (wie nachfolgend definiert) (zu-
sammen “Pool and Friends’-Aktionéire) eine Rahmenvereinbarung (in der jeweils
giiltigen Fassung, “Pool and Friends’-Rahmenvereinbarung) abgeschlossen, in der
wesentliche Aspekte der Durchfithrung des Ubernahmeangebots und bestimmte an-
dere Verpflichtungen der Parteien der “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung nach
Vollzug des Ubernahmeangebots festgelegt sind. Am 8. April 2024 haben die Bieterin,
die Elbe MidCo GmbH, die Elbe FinCo 2 GmbH und die “Pool and Friends*-Aktio-
nédre eine Erginzung der “Pool and Friends® Rahmenvereinbarung vereinbart. Am
11. September 2024 sowie am 26. November 2024 haben die Bieterin, die Elbe
EBLCo Limited, die Elbe MidCo GmbH, die Elbe FinCo 2 GmbH und die “Pool and
Friends“-Aktionire eine Anderung der “Pool and Friends* Rahmenvereinbarung ver-
einbart. Aufgrund ihrer Mitwirkung beim Abschluss und der Umsetzung der “Pool and
Friends”-Rahmenvereinbarung und des KG-Gesellschaftsvertrags stimmen die nach-
folgend aufgefiihrten juristischen und natiirlichen Personen, die nach MalBigabe der
“Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung insgesamt 21.319.022 ENCAVIS-Aktien
(Roll-over-Aktien) auf die Bieterin ilibertragen haben (Einbringende '"Pool and
Friends'-Aktionire) und die in Anlage 5 der Angebotsunterlage aufgefiihrten juris-
tischen und natiirlichen Personen, die die Einbringenden “Pool and Friends’-Aktio-
nére unmittelbar und mittelbar beherrschen, ihr Verhalten auf sonstige Weise im Hin-
blick auf die Ausiibung von Stimmrechten aus ENCAVIS-Aktien mit der Bieterin ab
und sind daher mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2
Abs. 5 Satz 1 WpUG (ohne die Bieterin zu kontrollieren). Demgegeniiber sind man-
gels (mittelbarer) Beteiligung an der ENCAVIS diejenigen juristischen und natiirli-
chen Personen, die nach Mal3gabe der “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung ins-
gesamt 29.165.305 ENCAVIS-Aktien (entspricht ca. 18,03 % des Grundkapitals und
der Stimmrechte an ENCAVIS) an die Bieterin verkauft haben, keine mit der Bieterin
gemeinsam handelnden Personen.

Die Einbringenden “Pool and Friends”-Aktionére sind in der nachstehenden Tabelle
aufgefiihrt:
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Name des Einbringenden “Pool and | Land Geschiiftsanschrift / Sitz
Friends”-Aktionirs

ALOPIAS Anlagenverwaltungs | Deutschland Neubiberg
GmbH & Co. KG

ABACON CAPITAL GmbH (als | Deutschland Hamburg

Rechtsnachfolgerin der AMCO Ser-

vice GmbH)

Kriiper, Sebastian Deutschland Hochallee 60, 20149 Ham-
burg

Kriiper GmbH Deutschland Essen

Dr. Liedtke Vermogensverwaltung | Deutschland Hamburg

GmbH

Lobelia Beteiligungs GmbH Deutschland Griinwald

PELABA Vermogensverwaltungs | Deutschland Neubiberg

GmbH & Co. KG

Sonilu Invest GmbH Deutschland Hamburg

Zudem gelten die ENCAVIS und ihre in Anlage 7 der Angebotsunterlage aufgefiihrten
Tochtergesellschaften jeweils als mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen im
Sinne von § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG.

Ausweislich der Angebotsunterlage gibt es dariiber hinaus keine weiteren mit der Bie-
terin gemeinsam handelnden Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG.

Acting in Concert Parteien mit der Bieterin

Hinsichtlich der Acting in Concert Parteien (wie nachfolgend definiert) enthilt Zif-
fer 6.5 der Angebotsunterlage die folgenden Informationen:

Seit Vollzug des Ubernahmeangebots am 4. Dezember 2024 werden die Stimmrechte,
die mit den von der Bieterin unmittelbar gehaltenen ENCAVIS-Aktien verbunden
sind, auf Grundlage des KG-Gesellschaftsvertrags und der Co-Investor Rahmenver-
einbarung und dem Stimmbindungsvertrag (wie in Ziffer 8.1.4 der Angebotsunterlage
definiert) dem Co-Investor und den in Anlage 4 der Angebotsunterlage aufgefiihrten
juristischen und natiirlichen Personen, die den Co-Investor beherrschen, sowie auf
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6.1

6.2

Grundlage des KG-Gesellschaftsvertrags und der “Pool and Friends”-Rahmenverein-
barung den Einbringenden “Pool and Friends”-Aktiondren und den in Anlage 5 der
Angebotsunterlage aufgefiihrten juristischen und natiirlichen Personen, die die Ein-
bringenden “Pool and Friends”-Aktiondre beherrschen, zugerechnet ((i) der Co-Inves-
tor und die in Anlage 4 der Angebotsunterlage aufgefiihrten juristischen und natiirli-
chen Personen zusammen mit den (i1) Einbringenden "Pool and Friends"-Aktionédren
und den in Anlage 5 der Angebotsunterlage aufgefiihrten juristischen und natiirlichen
Personen (zusammen Acting in Concert Parteien).

Gegenwiirtig von der Bieterin oder von mit der Bieterin gemeinsam handelnden
Personen und deren Tochterunternehmen gehaltene ENCAVIS-Aktien und Zu-
rechnung von Stimmrechten

Aktien

Laut Ziffer 6.6.1 der Angebotsunterlage hilt die Bieterin unmittelbar 141.877.423 EN-
CAVIS-Aktien (dies entspricht ca. 87,73 % des Grundkapitals und der Stimmrechte
an ENCAVIS). Die mit diesen ENCAVIS-Aktien verbundenen Stimmrechte werden
den Acting in Concert Parteien (jeweils nach § 30 Abs. 2 WpUG) und den Bieterin-
Mutterunternehmen (jeweils nach § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, Satz 3 WpUG) zugerech-
net.

Nach den Angaben in der Angebotsunterlage halten dariiber hinaus zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung der Angebotsunterlage weder die Bieterin noch mit der Bieterin ge-
meinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG oder deren jeweilige
Tochterunternehmen ENCAVIS-Aktien. Der Bieterin und den mit der Bieterin ge-
meinsam handelnden Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG oder deren jeweiligen
Tochterunternehmen werden dariiber hinaus auch keine mit ENCAVIS-Aktien ver-
bundenen Stimmrechte gemiB § 30 WpUG zugerechnet.

Instrumente

Gemal Ziffer 6.6.2 der Angebotsunterlage halten weder die Bieterin noch mit der Bie-
terin gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG oder deren
Tochterunternehmen zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage un-
mittelbar oder mittelbar Instrumente in Bezug auf Stimmrechte der ENCAVIS, die
nach §§ 38 oder 39 WpHG mitteilungspflichtig wéren.

Angabe zu Wertpapiergeschiiften

Wie oben beschrieben (siche Abschnitt II1.4 dieser Stellungnahme), haben sich die
“Pool and Friends”-Aktiondre am 14. Mérz 2024, am 8. April 2024, am 11. Septem-
ber 2024 und am 26. November 2024 in der “Pool and Friends”’-Rahmenvereinbarung
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verpflichtet, vorbehaltlich der Abwicklung des Ubernahmeangebots insgesamt
21.319.022 Roll-over-Aktien (entspricht ca. 13,18 % des Grundkapitals und der
Stimmrechte von ENCAVIS) und insgesamt 29.165.305 Verkaufte “Pool and
Friends”-Aktien (wie nachfolgend definiert; entspricht ca. 18,03 % des Grundkapitals
und der Stimmrechte von ENCAVIS), vorbehaltlich der Abwicklung des Angebots zu
iibertragen.

Dabei haben sich einige der “Pool and Friends”-Aktionédre, nach MalB3gabe separater
Anteilskauf- und Ubertragungsvertriige verpflichtet, einen Teil der von ihnen gehalte-
nen ENCAVIS-Aktien (im Umfang von insgesamt 29.165.305 ENCAVIS-Aktien)
(Verkaufte “Pool and Friends*“-Aktien) gegen Zahlung von EUR 17,50 je EN-
CAVIS-Aktie an die Bieterin zu verkaufen und auf die Bieterin zu iibertragen (diese
verduBernden “Pool and Friends”-Aktiondre werden nachstehend als VerduBernde
“Pool and Friends”-Aktiondre (VeriduBBernde “Pool and Friends’-Aktionire) be-
zeichnet).

Die VerauBlernden “Pool and Friends”-Aktionére sind im Einzelnen:

Name der Veriuflernden | Anzahl In % des Grundkapi-
“Pool and Friends”’- | Verkaufte “Pool and tals und der Stimm-
AKktionére Friends”-Aktien rechte an ENCAVIS

(unmittelbar gehalten) | (gerundet)

ALOPIAS Anlagenverwal-
tungs GmbH & Co. KG 0* 0,00 %*

ABACON CAPITAL GmbH
(partiell als Rechtsnachfolge-
rin der AMCO Service

GmbH) 15.722.175 9,72 %

ABACON Invest GmbH 670.000 0,41 %

CCFJ Vermogensverwaltung

GmbH 17.500 0,01 %
Peter Heidecker 0* 0,00 %*
Dr. Roswitha Heidecker 0* 0,00 %*

Kreke Immobilien KG 337.930 0,21 %
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Kriiper, Sebastian 369.867** 0,23 %**
Dr. Kriiper, Manfred 14.900%** 0,01 %***
Dr. Liedtke Vermdgensver-

waltung GmbH 4.875.001 3,01 %
Lobelia Beteiligungs GmbH 3.789.969 2,34 %
Neumann, Friederike Julia 750.000%*** 0,46 Yp****
PATO Invest GmbH 250.000 0,15 %
PELABA Vermdogensverwal-

tungs GmbH & Co. KG 582.963 % H4* 0,36 Yp*****
Sonilu Invest GmbH 1.785.000 1,10 %
Summe 29.165.305 18,03 %

* Die PELABA Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. KG hielt treuhdnderisch 10.607 Verkaufte “Pool and
Friends”-Aktien fiir die ALOPIAS Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG, 18.454 Verkaufte “Pool and Friends”-
Aktien fiir Herrn Peter Heidecker und 7.950 Verkaufte “Pool and Friends”-Aktien fiir Frau Dr. Roswitha Heidecker,

jeweils verkauft durch “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung vom 14. Mérz 2024.

** 359.195 ENCAVIS-Aktien verkauft durch “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung vom 14. Mérz 2024, wei-
tere 10.672 ENCAVIS-Aktien verkauft durch Ergénzung der “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung vom 8. Ap-
ril 2024.

**%1.000 ENCAVIS-Aktien verkauft durch “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung vom 14. Mérz 2024, weitere
13.900 ENCAVIS-Aktien verkauft durch Ergénzung der “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung vom 8. Ap-
ril 2024.

**%* Friederike Julia Neumann hielt weitere 2.431 ENCAVIS-Aktien, die sie weder an die Bieterin verkauft noch
im Rahmen eines Roll-over (wie nachfolgend definiert) auf sie {ibertragen hat, sondern im Rahmen des Ubernah-

meangebots angedient hat.

*xa%% 37.011 ENCAVIS-Aktien verkauft durch “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung vom 14. Mérz 2024,
weitere 545.952 ENCAVIS-Aktien verkauft durch Ergdnzung der “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung vom
8. April 2024. Alle von der PELABA Vermégensverwaltungs GmbH & Co. KG gehaltenen durch “Pool and
Friends”-Rahmenvereinbarung vom 14. Mirz 2024 Verkauften “Pool and Friends”-Aktien wurden treuhdnderisch
gehalten, 10.607 Verkaufte “Pool and Friends”-Aktien fiir die ALOPIAS Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG,
18.454 Verkaufte "Pool and Friends"-Aktien fiir Herrn Peter Heidecker, 7.950 Verkaufte “Pool and Friends”-Ak-

tien fiir Frau Dr. Roswitha Heidecker.
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Dariiber hinaus haben sich die Einbringenden “Pool and Friends”-Aktionédre verpflich-
tet, ihre Roll-over-Aktien gegen Gewidhrung einer Riickbeteiligung auf die Bieterin
bzw. eine mit der Bieterin gemeinsam handelnde Person zu {ibertragen (Roll-over).
Insoweit wurde vereinbart, dass die Gegenleistung wertmiflig EUR 17,50 nicht {iber-
steigen darf.

Zunéchst hatten sich die Einbringenden “Pool and Friends”’-Aktiondre in der “Pool
and Friends” Rahmenvereinbarung vom 14. Mirz 2024 sowie der Ergidnzung der
“Pool and Friends” Rahmenvereinbarung vom 8. April 2024 zwischen den “Pool and
Friends”-Aktiondren, der Bieterin, der Elbe MidCo GmbH sowie der Elbe FinCo 2
GmbH jeweils verpflichtet, dass die Einbringenden “Pool and Friends”’-Aktionére ihre
verbleibenden ENCAVIS-Aktien auf die Bieterin iibertragen. In dieser Form ist der
Roll-over letztlich jedoch nicht vollzogen worden.

Die Einbringenden “Pool and Friends”-Aktiondre sind im Einzelnen:

Name des Einbringenden | Anzahl einzubrin- In % des Grundkapi-

“Pool and Friends’-Aktionérs | gende ENCAVIS- tals und der Stimm-
Aktien (unmittelbar | rechte an ENCAVIS
gehalten) (gerundet)

ALOPIAS Anlagenverwal-

tungs GmbH & Co. KG 0* 0,00 %*

ABACON CAPITAL GmbH 11.858.825 7,33 %

Kriiper, Sebastian 132.550 0,08 %

Kriiper GmbH 227.647** 0,14 %**

Dr. Liedtke Vermogensverwal-

tung GmbH 5.250.000 3,25 %
Lobelia Beteiligungs GmbH 750.000 0,46 %
PELABA Vermogensverwal-

tungs GmbH & Co. KG 2.600.000* 1,61 %*
Sonilu Invest GmbH 500.000 0,31 %

Summe 21.319.022 13,18 %
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* Alle von der PELABA Vermogensverwaltungs GmbH & Co. KG gehaltenen Roll-over-Aktien wurden treuhén-
derisch fiir die ALOPIAS Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG gehalten. Aus diesem Grund ist auch die
ALOPIAS Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG Einbringender “Pool and Friends”-Aktionér im Sinne der An-

gebotsunterlage.

** Verpflichtung, 227.645 ENCAVIS-Aktien durch “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung vom 14. Mérz 2024
einzubringen, erh6ht um zwei weitere ENCAVIS-Aktien durch Ergénzung der “Pool and Friends”-Rahmenverein-

barung vom 8. April 2024.

Gemal Ziffer 6.7 der Angebotsunterlage haben am 18. Juni 2024 die Bieterin und ein
weiterer ENCAVIS-Aktiondr einen Anteilskaufvertrag geschlossen, in dem sich dieser
Aktiondr verpflichtete, 3.875.892 ENCAVIS-Aktien (dies entspricht ca. 2,40 % des
Grundkapitals und der Stimmrechte an ENCAVIS) auBerhalb des Ubernahmeangebots
zu einem Preis von EUR 17,10 je ENCAVIS-Aktie auf die Bieterin zu {ibertragen. Mit
Vollzug des Anteilskaufvertrags am 21. Juni 2024 hat die Bieterin diese 3.875.892 zu
einem Preis von EUR 17,10 je ENCAVIS-Aktie erworben.

Weiterhin hat die Bieterin am 21. Juni 2024 insgesamt 509.756 ENCAVIS-Aktien
(dies entspricht ca. 0,32 % des Grundkapitals und der Stimmrechte an ENCAVIS)
iiber die Borse oder multilaterale Handelssysteme zu Preisen bis hochstens EUR 16,98
je ENCAVIS-Aktie erworben. Eine Aufstellung aller an diesem Tag getdtigten Er-
werbe unter Angabe der jeweils erworbenen Stiickzahl an ENCAVIS-Aktien und dem
jeweils gezahlten Preis je ENCAVIS Aktie ist der Angebotsunterlage als Anlage 6 bei-
gefligt.

Danach haben am 28. August 2024 die ABACON CAPITAL GmbH als tibernehmen-
der Rechtstrdager und die AMCO Service GmbH als iibertragender Rechtstrager einen
Verschmelzungsvertrag abgeschlossen, mit dem die AMCO Service GmbH ihr Ver-
mogen als Ganzes mit allen Rechten und Pflichten unter Ausschluss der Abwicklung
auf die ABACON CAPITAL GmbH iibertragen hat. Eine Gegenleistung fiir die Uber-
tragung des Vermogens der AMCO Service GmbH auf die ABACON CAPITAL
GmbH wurde nicht gewdhrt. Zum Vermdgen der AMCO Service GmbH gehdrten
25.785.500 ENCAVIS-Aktien (dies entspricht ca. 15,94 % des Grundkapitals und der
Stimmrechte an ENCAVIS). Mit Wirksamwerden der Verschmelzung durch Eintra-
gung im Handelsregister der ABACON CAPITAL GmbH am 16. September 2024
sind diese 25.785.500 ENCAVIS-Aktien auf die ABACON CAPITAL GmbH f{iber-
gegangen.

Am 11. September 2024 haben sich die Einbringenden “Pool and Friends”-Aktionére
in einer Anderungsvereinbarung zur “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung gegen-
iiber der Bieterin, der Elbe EBLCo Limited, der Elbe MidCo GmbH sowie der Elbe

FinCo 2 GmbH jeweils verpflichtet, eine Beteiligung als Kommanditistin an der Elbe
MidCo GmbH & Co. KG von der Elbe EBLCo Limited zu erwerben. Der Kaufpreis
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fiir die Kommanditbeteiligung sollte dabei dem Produkt der von dem jeweiligen Ein-
bringenden “Pool and Friends”-Aktiondr einzubringenden Roll-over-Aktien multipli-
ziert mit dem Angebotspreis entsprechen. Der durch die jeweiligen Einbringenden
“Pool and Friends”-Aktionér zu entrichtende Kaufpreis fiir die Kommanditbeteiligung
sollte durch Ubernahme einer von der Elbe EBLCo Limited gegeniiber der Elbe Mi-
dCo GmbH & Co. KG in gleicher Hohe begriindeten Einlageverpflichtung durch den
jeweiligen Einbringenden “Pool and Friends”-Aktiondr sowie Erfiillung dieser Einla-
geverpflichtung durch Ubertragung der von ihm gehaltenen Roll-over-Aktien im
Wege des abgekiirzten Zahlungsweges ohne weitere Gegenleistung erfiillt werden.
Hierbei war vorgesehen, dass die Ubertragung der Roll-over-Aktien unmittelbar an die
Bieterin erfolgt und hierdurch zugleich im Rahmen des abgekiirzten Zahlungswegs
eine gegeniiber der Bieterin durch die Elbe MidCo GmbH & Co. KG begriindete Ein-
lageverpflichtung, die Roll-over-Aktien in die freie Kapitalriicklage der Bieterin ohne
Gegenleistung einzubringen, erfiillt wird. Die Anderungsvereinbarung sah zudem vor,
dass der Verkehrswert (fair market value) der im Rahmen des Roll-over von jedem
Einbringenden “Pool and Friends”-Aktionédr zu erhaltenden Gesamtgegenleistung je
Roll-over-Aktie in keinem Fall den Angebotspreis iibersteigen diirfe. Wire dies wider
Erwarten der Fall gewesen, wéren die Wertverhiltnisse und damit die Gesamtgegen-
leistung angepasst worden, so dass die Gegenleistung je Roll-over-Aktie in keinem
Fall den Angebotspreis iiberstiegen hétte. So sollten insgesamt 21.319.022 ENCAVIS-
Aktien auf die Bieterin bzw. mit ihr gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2
Abs. 5 Satz 3 WpUG iibertragen werden. Die vereinbarte Gegenleistung hitte dabei
maximal EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie entsprochen. Die Ubertragung der Roll-over-
Aktien sollte gleichzeitig mit dem Vollzug des Ubernahmeangebots erfolgen. In dieser
Form ist der Roll-over letztlich jedoch nicht vollzogen worden.

Des Weiteren haben sich am 26. November 2024 die Einbringenden “Pool and
Friends”-Aktionire im Rahmen einer weiteren Anderungsvereinbarung zur “Pool and
Friends”-Rahmenvereinbarung gegeniiber der Bieterin, der Elbe EBLCo Limited, der
Elbe MidCo GmbH & Co. KG sowie der Elbe FinCo 2 GmbH jeweils erneut verpflich-
tet, eine Beteiligung als Kommanditistin an der Elbe MidCo GmbH & Co. KG zu
tibernehmen. Fiir den Erwerb der Kommanditbeteiligung sollen die Einbringenden
“Pool and Friends”-Aktiondr nunmehr jeweils eine Pflichteinlage in bar an die Elbe
MidCo GmbH & Co. KG leisten und die von ihnen jeweils gehaltenen Roll-over-Ak-
tien in die Elbe MidCo GmbH & Co. KG einlegen. Die Anderungsvereinbarung sieht
zudem vor, dass der Verkehrswert (fair market value) der im Rahmen des Roll-over
von jedem Einbringenden “Pool and Friends”-Aktiondr zu erhaltenden Gesamtgegen-
leistung je Roll-over-Aktie in keinem Fall den Angebotspreis iibersteigen darf. Sollte
dies wider Erwarten der Fall sein, werden die Wertverhéltnisse und damit die Gesamt-
gegenleistung angepasst, so dass die Gegenleistung je Roll-over-Aktie in keinem Fall
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den Angebotspreis ilibersteigt. In einem zweiten Schritt wird die Elbe MidCo GmbH
& Co. KG die Roll-over-Aktien im Wege der Sachkapitalerhohung in die Bieterin ein-
legen. Im Rahmen des Roll-over werden insgesamt 21.319.022 ENCAVIS-Aktien auf
die Bieterin bzw. mit ihr gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5
Satz 3 WpUG iibertragen. Die vereinbarte Gegenleistung entspricht dabei jeweils ma-
ximal EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie. Die Ubertragungen der Roll-over-Aktien an die
Elbe MidCo GmbH & Co. KG und die Bieterin sollen gleichzeitig mit dem Vollzug
des Ubernahmeangebots erfolgen.

Am 27. November 2024 haben die Bieterin, die Elbe MidCo GmbH & Co. KG, die
Elbe FinCo 2 GmbH und die Elbe EBLCo Limited sowie die Einbringenden “Pool and
Friends”-Aktionédre jeweils eine Vereinbarung geschlossen, mit der die Einbringenden
“Pool and Friends”-Aktiondre die von ihnen insgesamt gehaltenen 21.319.022 EN-
CAVIS-Aktien (dies entspricht ca. 13,18 % des Grundkapitals und der Stimmrechte
an ENCAVIS) aufschiebend bedingt auf den Vollzug des Ubernahmeangebots auf die
Elbe MidCo GmbH & Co. KG iibertragen. Als Gegenleistung fiir die Ubertragung
dieser ENCAVIS-Aktien erhalten die Einbringenden “Pool and Friends”-Aktionidre
jeweils einen Kommanditanteil an der Elbe MidCo GmbH & Co. KG, und zwar jeweils
aufschiebend bedingt u.a. auf die Eintragung des jeweiligen Einbringenden “Pool and
Friends”-Aktionér als Kommanditist in das Handelsregister der Elbe MidCo GmbH &
Co. KG. Der Wert der vereinbarten Gegenleistung je ENCAVIS-Aktie entspricht da-
bei maximal EUR 17,50.

Ebenfalls am 27. November 2024 hat die Hauptversammlung der Bieterin beschlos-
sen, das Grundkapital der Bieterin gegen Sacheinlage durch Ausgabe von 10.000 Ak-
tien von EUR 100.000,00 um EUR 10.000,00 auf EUR 110.000,00 zu erhdhen. Die
Elbe MidCo GmbH & Co. KG und die Bieterin haben zu diesem Zweck ebenfalls am
27. November 2024 einen Einbringungsvertrag abgeschlossen, unter dem die Elbe Mi-
dCo GmbH & Co. KG 21.319.022 ENCAVIS-Aktien (dies entspricht ca. 13,18 % des
Grundkapitals und der Stimmrechte an ENCAVIS) auf die Bieterin iibertragt. Der
Wert der vereinbarten Gegenleistung je ENCAVIS-Aktie entspricht dabei maximal
EUR 17,50.

Am 24. April 2024 hat die Bieterin eine Angebotsunterlage fiir ein freiwilliges 6ffent-
liches Ubernahmeangebot in Form eines Barangebots gemif § 29 Abs. 1 WpUG an
die ENCAVIS-Aktiondre zum Erwerb aller nicht unmittelbar von der Bieterin gehaltenen
ENCAVIS-Aktien mit einer Gegenleistung von EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie veroffent-
licht (Ubernahmeangebot). Das Ubernahmeangebot wurde fiir insgesamt 87.007.448
ENCAVIS-Aktien (dies entspricht ca. 53,80 % des Grundkapitals und der Stimm-
rechte an ENCAVIS) zu einem Preis von EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie angenom-
men. Nachdem sémtliche Angebotsbedingungen des Ubernahmeangebots erfiillt wa-
ren, wurde das Ubernahmeangebot am 4. Dezember 2024 vollzogen. Mit Vollzug des
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Ubernahmeangebots am 4. Dezember 2024 sowie separater Anteilskaufvertrige hilt
die Bieterin unmittelbar 141.877.423 ENCAVIS-Aktien (entspricht ca. 87,73 % des
Grundkapitals und der Stimmrechte an ENCAVIS).

Zudem wurden mit Vollzug des Ubernahmeangebots am 4. Dezember 2024 auch die
Anteilskaufvertrige iiber die Verkauften “Pool and Friends”-Aktien vollzogen. Mit
Vollzug der Anteilskaufvertrdge hat die Bieterin insgesamt 29.165.305 ENCAVIS-
Aktien (dies entspricht ca. 18,03 % des Grundkapitals und der Stimmrechte an EN-
CAVIS) erworben. Die gewidhrte Gegenleistung je ENCAVIS-Aktie betrug
EUR 17,50.

Am 17. Dezember 2024 wurde der Erwerb jeweils eines Kommanditanteils an der
Elbe MidCo GmbH & Co. KG durch die Einbringenden “Pool and Friends”-Aktionédre
durch Eintritt der aufschiebenden Bedingung (Eintragung des jeweiligen Einbringen-
den “Pool and Friends”-Aktionér als Kommanditist in das Handelsregister der Elbe
MidCo GmbH & Co. KG) wirksam. Damit wurde die Gegenleistung fiir die Ubertra-
gung von 21.319.022 ENCAVIS-Aktien (dies entspricht ca. 13,18 % des Grundkapi-
tals und der Stimmrechte an ENCAVIS) durch die Einbringenden “Pool and Friends”-
Aktiondre auf die Elbe MidCo GmbH & Co. KG, die ihrerseits bereits am 4. Dezem-
ber 2024 erfolgte, gewéhrt. Der Wert der gewéhrten Gegenleistung je ENCAVIS-Ak-
tie entsprach dabei maximal EUR 17,50.

Im Hinblick auf den Roll-over und die bei der Bieterin durchgefiihrte Sachkapitaler-
hohung hat die Bieterin die Alvarez & Marsal Deutschland GmbH, Miinchen,
Deutschland (A&M), beauftragt, eine Beurteilung des Wertes der im Rahmen des
Roll-over und der Sachkapitalerhohung gewéhrten Gegenleistung durchzufiihren.
A&M hat die Bewertung als unabhéngiger Sachverstindiger vorgenommen. A&M
kommt im Rahmen ihrer Beurteilung zu dem Ergebnis, dass weder die im Rahmen des
Roll-over gewéhrte noch die im Rahmen der Sachkapitalerh6hung vereinbarte Gegen-
leistung den Wert von EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie iiberstieg. Dieses Ergebnis ba-
siert auf einer Bewertung von ENCAVIS gemél den Bewertungsgrundsétzen des vom
Institut der Wirtschaftspriifer e.V. herausgegebenen Standards “Grundsitze zur
Durchfiihrung von Unternechmensbewertungen” (IDW S 1 i.d.F. 2008). Danach kam
A&M zu dem Ergebnis, dass der Marktwert der von der Bieterin im Rahmen des Roll-
over gewahrten und im Rahmen der Sachkapitalerh6hung vereinbarten Gegenleistung
EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie nicht iiberstieg.

Dartiiber hinaus haben weder die Bieterin noch mit der Bieterin gemeinsam handelnde
Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG oder deren Tochterunternehmen in den
sechs Monaten vor dem 6. Dezember 2024 (Datum der Veroffentlichung der Entschei-
dung zur Abgabe des Delisting-Erwerbsangebots geméll § 10 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3
WpUG) und vor dem 23.Dezember2024 (Datum der Verdffentlichung der
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IV.

Angebotsunterlage) ENCAVIS-Aktien erworben oder Vereinbarungen {iber den Er-
werb von ENCAVIS-Aktien abgeschlossen.

Maoégliche zukiinftige Erwerbe von ENCAVIS-Aktien

Beziiglich des moglichen ziinftigen Erwerbs von ENCAVIS-Aktien enthilt die Ange-
botsunterlage unter Ziffer 6.8 folgende Ausfiihrungen:

Die Bieterin behélt sich vor, im Rahmen des rechtlich Zuldssigen, zusétzliche EN-
CAVIS-Aktien auflerhalb des Angebots borslich oder auBBerborslich direkt oder indi-
rekt zu erwerben, wobei derartige Erwerbe oder Vereinbarungen zum Erwerb von EN-
CAVIS-Aktien im Einklang mit dem anwendbaren Recht durchgefiihrt werden.

Soweit solche Erwerbe oder Erwerbsvereinbarungen erfolgen, wird dies unter Angabe
der Anzahl und des (vereinbarten) Preises der erworbenen ENCAVIS-Aktien nach den
anwendbaren Rechtsvorschriften, insbesondere § 23 Abs. 2 WpUG in Verbindung mit
§ 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG, im Bundesanzeiger und im Internet unter www.elbe-of-
fer.com verdffentlicht werden. Entsprechende Informationen werden auch in einer un-
verbindlichen englischen Ubersetzung unter www.elbe-offer.com verdffentlicht wer-
den.

INFORMATIONEN UBER DAS ANGEBOT

Malflgeblichkeit der Angebotsunterlage

Nachfolgend werden einige ausgewéhlte Informationen zum Angebot dargestellt. Fiir
weitere Informationen und Einzelheiten (insbesondere im Hinblick auf die Annahme-
fristen, die Annahmemodalititen und die Riicktrittsrechte) wird auf die Ausfiihrungen
in der Angebotsunterlage verwiesen. Die nachstehenden Informationen dieses Ab-
schnitts fassen lediglich in der Angebotsunterlage enthaltene Informationen zusam-
men. Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Beschreibung des
Angebots in der Stellungnahme keinen Anspruch auf Vollstdndigkeit erhebt und dass
fiir den Inhalt und die Abwicklung des Angebots allein die Bestimmungen der Ange-
botsunterlage maBgeblich sind. Jedem ENCAVIS-Aktionér obliegt es, in eigener Ver-
antwortung die Angebotsunterlage zur Kenntnis zu nehmen und die fiir ihn sinnvollen
Malnahmen zu ergreifen.

Die Angebotsunterlage wurde am 23. Dezember 2024 veroffentlicht durch (i) Be-
kanntgabe im Internet unter www.elbe-offer.com und (ii) Bereithaltung von Exempla-
ren der Angebotsunterlage bei der UniCredit Bank GmbH, Arabellastrae 12, 81925
Miinchen, Deutschland (Anfragen per E-Mail an tender-offer@unicredit.de unter
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Angabe einer vollstindigen Versandadresse oder E-Mail-Adresse) zur kostenlosen
Ausgabe. Die Bekanntmachung iiber die Bereithaltung von Exemplaren der Angebots-
unterlage zur kostenlosen Ausgabe in Deutschland und die Internetadresse, unter der
die Angebotsunterlage verdffentlicht wird, erfolgte am 23. Dezember 2024 im Bun-
desanzeiger.

Dariiber hat die Bieterin eine unverbindliche englische Ubersetzung der Angebotsun-
terlage, die von der BaFin nicht gepriift wurde, unter der vorgenannten Internetadresse
www.elbe-offer.com zur Verfiigung gestellt. Weitere Einzelheiten zur Veroffentli-
chung und Verbreitung der Angebotsunterlage finden sich unter Ziffer 1.5 der Ange-
botsunterlage.

Durchfithrung des Angebots

Das Angebot wird von der Bieterin in Form eines 6ffentlichen Delisting-Erwerbsan-
gebots (Barangebot) zum Erwerb sdmtlicher ENCAVIS-Aktien nach Mallgabe der
Vorschriften des WpUG und der WpUG-Angebotsverordnung (gemeinsam mit dem
WpUG, Deutsches Ubernahmerecht) in Verbindung mit § 39 Abs. 2 BorsG sowie
nach anwendbaren Vorschriften des Wertpapierrechts der Vereinigten Staaten durch-
gefiihrt.

Gegenstand des Angebots und Angebotspreis

Vorbehaltlich der Bestimmungen und Bedingungen in der Angebotsunterlage bietet
die Bieterin allen ENCAVIS-Aktiondren an, simtliche ENCAVIS-Aktien, die nicht
unmittelbar von der Bieterin gehalten werden, jeweils mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital der ENCAVIS von EUR 1,00, einschlielich aller zum Zeitpunkt der
Abwicklung des Angebots bestehenden Nebenrechte, insbesondere des Dividenden-
rechts, gegen Zahlung einer Geldleistung in bar in Héhe von

EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie

zu erwerben (Angebotspreis oder Angebotsgegenleistung).

Annahmefrist

Die Frist fiir die Annahme des Angebots hat ausweislich der Ziffer 5.1 der Angebots-
unterlage (einschlieBlich etwaiger Verldngerungen ausweislich der Ziffer 5.2 der An-
gebotsunterlage — siehe hierzu niher sogleich — die Annahmefrist) mit der Veroffent-
lichung der Angebotsunterlage am 23. Dezember 2024 begonnen und endet am 31. Ja-
nuar 2025, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) / 18:00 Uhr (Ortszeit New York).
Die Bieterin kann das Angebot gemiB § 21 Abs. 1 WpUG bis zu einem Arbeitstag vor
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Ablauf der Annahmefrist &ndern. Unter den nachfolgend genannten Umsténden ver-
langert sich die Frist fiir die Annahme des Angebots ausweislich der Ziffer 5.2 der
Angebotsunterlage jeweils automatisch wie folgt:

. Im Falle einer Anderung des Angebots gemiB § 21 Abs. 1 WpUG verlingert
sich die Annahmefrist automatisch um zwei Wochen, sofern die Veroffentli-
chung der Anderung innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ablauf der Annah-
mefrist erfolgt (§ 21 Abs. 5 WpUG). Die Annahmefrist wiirde dann am 14. Feb-
ruar 2025, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) / 18:00 Uhr (Ortszeit New
York) enden. Dies gilt auch dann, wenn das gednderte Angebot gegen Rechts-
vorschriften verstoft.

. Wird wihrend der Annahmefrist von einem Dritten ein konkurrierendes Ange-
bot zum Erwerb der ENCAVIS-Aktien abgegeben (Konkurrierendes Angebot)
und lduft die Annahmefrist fiir das Angebot vor Ablauf der Annahmefrist fiir das
Konkurrierende Angebot ab, so bestimmt sich der Ablauf der Annahmefrist des
Angebots automatisch nach dem Ablauf der Annahmefrist fiir das Konkurrie-
rende Angebot (§ 22 Abs. 2 Satz 1 WpUG). Dies gilt auch dann, wenn das Kon-
kurrierende Angebot gedndert oder untersagt wird oder gegen Rechtsvorschrif-
ten verstoBt.

. Sofern im Zusammenhang mit dem Angebot nach Veroffentlichung der Ange-
botsunterlage eine Hauptversammlung der ENCAVIS einberufen wird, betrigt
die Annahmefrist nach MaBgabe des § 16 Abs. 3 WpUG zehn Wochen ab der
Veroffentlichung der Angebotsunterlage. Die Annahmefrist wiirde dann am
3. Miérz 2025, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) / 18:00 Uhr (Ortszeit
New York) enden.

Hinsichtlich der Voraussetzungen des Riicktrittsrechts im Falle einer Anderung des
Angebots oder eines Konkurrierenden Angebots wird auf die Ausfiihrungen unter Zif-
fer 17.1 der Angebotsunterlage verwiesen.

Anders als beim Ubernahmeangebot wird es nach Ablauf der Annahmeftist keine wei-
tere Annahmefrist und keine Andienungsfrist gemiB § 39c WpUG geben, da es sich
bei dem Delisting-Erwerbsangebot nicht um ein Ubernahmeangebot im Sinne des § 29
Abs. 1 WpUG handelt.

Keine Angebotsbedingung

Ausweislich Ziffer 12 der Angebotsunterlage ist das Delisting-Erwerbsangebot ein
Angebot gemil} § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BorsG. GemaB § 39 Abs. 3 Satz 1 BorsG darf
das Delisting-Erwerbsangebot keinerlei Vollzugsbedingungen unterliegen. Die Ver-
einbarungen, die zwischen der Bieterin und den annehmenden ENCAVIS-Aktionédren
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geschlossen werden, unterliegen daher laut Angebotsunterlage keinerlei Vollzugbe-
dingen.

Gestattung der Veroffentlichung der Angebotsunterlage durch die BaFin

Ausweislich Ziffer 11 der Angebotsunterlage hat die BaFin die Veroffentlichung der
Angebotsunterlage am 23. Dezember 2024 gestattet und es sind im Zusammenhang
mit der Veroffentlichung der Angebotsunterlage keine weiteren behordlichen Geneh-
migungen, Erméichtigungen oder Verfahren notwendig.

Annahme und Abwicklung des Angebots

Die Bieterin beschreibt unter Ziffer 13 der Angebotsunterlage den Prozess der An-
nahme und Abwicklung des Angebots einschlieSlich der Rechtsfolgen der Annahme
(Ziffer 13.4 der Angebotsunterlage).

Nach Ziffer 13.1 der Angebotsunterlage hat die Bieterin die UniCredit Bank GmbH,
mit Sitz in Miinchen, Deutschland, als zentrale Abwicklungsstelle fiir die Abwicklung
des Angebots beauftragt (Zentrale Abwicklungsstelle).

Ausweislich Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage konnen ENCAVIS-Aktiondre das An-
gebot nur annehmen, indem sie innerhalb der Annahmefrist (i) in Textform oder elekt-
ronisch die Annahme des Angebots gegentiiber ihrem jeweiligen depotfithrenden Wert-
papierdienstleistungsunternehmen (Depotfiihrende Bank) erklédren (Annahmeerkla-
rung) und (ii) ihre Depotfithrende Bank anweisen, die Umbuchung der in ihrem Depot
befindlichen ENCAVIS-Aktien, fiir die sie das Angebot annehmen wollen (Zum Ver-
kauf Eingereichte ENCAVIS-Aktien), in die ISIN DE000A40UTM4 bei der Clear-
stream Banking AG (Clearstream) unverziiglich vorzunehmen.

Die Annahmeerklarung wird nach Angaben der Bieterin nur wirksam, wenn die Zum
Verkauf Eingereichten ENCAVIS-Aktien bis spétestens 18:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt
am Main) am zweiten Bankarbeitstag nach Ablauf der Annahmefrist (Nachbuchungs-
frist) bei der Clearstream in die ISIN DE000A40UTM4 umgebucht worden sind. Diese
Umbuchungen sind laut Bieterin durch die jeweilige Depotfiihrende Bank unverziig-
lich nach Eingang der Annahmeerkldrung zu veranlassen.

Zur Rechtsfolge der Annahme erldutert die Bieterin in Ziffer 13.4 der Angebotsunter-
lage, dass mit der Annahme des Angebots ein Vertrag iiber die VerduBerung der zum
Verkauf Eingereichten ENCAVIS-Aktien zwischen dem annehmenden ENCAVIS-
Aktiondr und der Bieterin nach Mallgabe der Bedingungen des Angebots zustande
kommt. Hinsichtlich der durch die annehmenden ENCAVIS-Aktionére erteilten An-
weisungen, Erméchtigungen, Vollmachten und Auftrage wird auf die Ziffern 13.3 a)
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und 13.3 b) der Angebotsunterlage sowie hinsichtlich der Erklédrungen durch die an-
nehmenden ENCAVIS-Aktionére auf Ziffer 13.3 ¢) der Angebotsunterlage verwiesen.

Zur Abwicklung des Angebots fiihrt die Bieterin in Ziffer 13.5 der Angebotsunterlage
aus, dass diese durch Zahlung des Angebotspreises an die jeweilige Depotfiihrende
Bank Zug-um-Zug gegen Ubertragung der wihrend der Annahmefrist Zum Verkauf
Eingereichten ENCAVIS-Aktien auf das bei der Clearstream gefiihrte Konto der Zent-
ralen Abwicklungsstelle erfolgt. Die Zentrale Abwicklungsstelle wird die Zahlung des
Angebotspreises filir die Zum Verkauf Eingereichten ENCAVIS-Aktien an die jewei-
lige Depotfiihrende Bank unverziiglich nach Ablauf der Annahmefrist veranlassen,
spatestens jedoch am achten Bankarbeitstag nach Bekanntmachung der Ergebnisse des
Angebots gemiB § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG und damit vorbehaltlich einer gesetz-
lichen Verldngerung der Annahmefrist (siche Ziffer 5.2 der Angebotsunterlage).

Nach Ziffer 13.5 der Angebotsunterlage gilt die Pflicht der Bieterin zur Zahlung des
Angebotspreises mit der Zahlung des Angebotspreises an die jeweilige Depotfiihrende
Bank als erfiillt. Es obliegt den Depotfiihrenden Banken den Angebotspreis den jewei-
ligen (bisherigen) ENCAVIS-Aktiondren unverziiglich gutzuschreiben.

Ferner weist die Bieterin in Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass sich
ENCAVIS-Aktionédre, die das Angebot annehmen wollen, mit eventuellen Fragen be-
ziiglich der Annahme des Angebots und dessen technischer Abwicklung an ihre De-
potfiihrende Bank mit Sitz oder Niederlassung in Deutschland wenden sollten. Diese
ist laut Angaben der Bieterin {iber die Handhabung der Annahme und die Abwicklung
des Angebots gesondert informiert worden und gehalten, Kunden, die in threm Depot
ENCAVIS-Aktien halten, iiber das Angebot und die fiir dessen Annahme erforderli-
chen Schritte zu informieren.

Beziiglich der weiteren Einzelheiten zu der Annahme und der Abwicklung des Ange-
bots wird auf Ziffer 13 der Angebotsunterlage verwiesen.

FINANZIERUNG DES ANGEBOTS

GemiB § 13 Abs. 1 Satz 1 WpUG hat die Bieterin vor Verdffentlichung der Angebots-
unterlage die notwendigen MaBnahmen zu treffen, um sicherzustellen, dass ihr die zur
vollstdndigen Erfiillung des Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der Fillig-
keit des Anspruchs auf Zahlung des Angebotspreises zur Verfiigung stehen.

Finanzierungsbedarf

Nach Ziffer 14.1 der Angebotsunterlage und den dort dargelegten Berechnungen be-
lauft sich der Gesamtbetrag, den die Bieterin fiir den Vollzug des Angebots bendtigen
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2.1

2.2

wiirde, wenn das Angebot fiir alle derzeit nicht von der Bieterin unmittelbar gehaltenen
ENCAVIS-Aktien angenommen wiirde, auf Basis des Angebotspreises von
EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie auf insgesamt EUR 347.289.267,50.

Sofern alle Inhaber der Wandelanleihe 2021 ihre Anleihen in neu ausgegebene EN-
CAVIS-Aktien zum erwarteten angepassten Wandlungspreis (wie in Abschnitt 11.3
dieser Stellungnahme dargestellt) von EUR 18,1989 wandeln wiirden und das Angebot
fiir alle aus dieser Umwandlung resultierenden neu ausgegebenen bis zu 13.044.744
ENCAVIS-Aktien angenommen werden wiirde, wiirde die Bieterin auf Basis des An-
gebotspreises in Hohe von EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie zusitzliche Mittel in Hohe
von EUR 228.283.020,00 bendtigen.

Dartiiber hinaus erwartet die Bieterin gemall den Ausfiithrungen in Ziffer 14.1 der An-
gebotsunterlage, dass ihr im Zusammenhang mit dem Angebot und dessen Abwick-
lung Transaktionskosten in Hohe von maximal EUR 5.000.000,00 (Transaktionskos-
ten) entstehen werden. Die maximalen Angebotskosten werden sich daher auf
EUR 580.572.287,50 (Angebotskosten) belaufen.

Finanzierungsmafinahmen

Ausweislich Ziffer 14.2 der Angebotsunterlage hat die Bieterin vor Veroffentlichung
der Angebotsunterlage die notwendigen MalBlnahmen getroffen, um sicherzustellen,
dass ihr die zur vollstandigen Erflillung des Angebots benotigten finanziellen Mittel
rechtzeitig zur Verfligung stehen.

Eigenkapitalfinanzierung

Gemail Ziffer 14.2.1 der Angebotsunterlage hat sich KKR DCIF International SCA
SICAV-RAIF (KKR Fonds) am 5. Dezember 2024 gegeniiber der Bieterin verpflich-
tet, der Bieterin einen Gesamtbetrag von bis zu EUR 110.000.000,00 im Wege einer
oder mehrerer direkter oder indirekter Kapitaleinlagen (Eigenkapitalfinanzierungs-
verpflichtung KKR Fonds) zur Verfligung zu stellen in sofort verfiigbaren Euro Geld-

mitteln.
Der KKR Fonds wird von seinen Investoren finanziert.
Fremdkapitalfinanzierung

Gemal Ziffer 14.2.2 der Angebotsunterlage hat die Bieterin (als Kreditnehmerin) mit
BNP Paribas, Paris, Frankreich, Credit Agricole Corporate and Investment Bank,
Montrouge cedex, Frankreich, MUFG Bank (Europe) N.V., Niederlassung Deutsch-
land, National Westminster Bank plc, London, Vereinigtes Konigreich, Natwest Mar-
kets N.V., Amsterdam, Niederlande, Sumitomo Mitsui Banking Corporation, Nieder-
lassung Diisseldorf, Deutschland, UniCredit Bank GmbH, Miinchen, Deutschland, als
Arrangeure und als urspriingliche Zwischenkreditgeberinnen sowie der Wilmington
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Trust (London) Limited, London, Vereinigtes Konigreich, als Interim Facility Agent
und als Interim Security Agent einen Zwischenfinanzierungskreditvertrag vom 8. Ap-
ril 2024 (Bieterin-Zwischenfinanzierungskreditvertrag) fiir einen maximalen Ge-
samtbetrag von bis zu EUR 1.610.000.000,00 auf einer in Europa iiblichen “certain
funds”-Basis abgeschlossen. Die Bieterin hat den Bieterin-Zwischenfinanzierungskre-
ditvertrag durch eine langfristige Finanzierung auf einer gleichwertigen in Europa iib-
lichen "certain funds"-Basis vom 3. Mai 2024 mit BNP Paribas, Canadian Imperial
Bank of Commerce, Londoner Niederlassung, Vereinigtes Konigreich, Commerzbank
Aktiengesellschaft, Frankfurt, Deutschland Codperatieve Rabobank U.A., Amster-
dam, Niederlande, Credit Agricole Corporate and Investment Bank, Montrouge Ce-
dex, Frankreich, MUFG Bank (Europe) N.V. — Deutsche Niederlassung, National
Westminster Bank plc, London, Vereinigtes Konigreich, NatWest Markets N.V., Ams-
terdam, Niederlande, Sumitomo Mitsui Banking Corporation — Diisseldorfer Nieder-
lassung und UniCredit Bank GmbH, Miinchen, Deutschland, als Arrangeur und Kre-
ditgeber, sowie Wilmington Trust (London) Limited, London, Vereinigtes Konigreich,
als Facility Agent und als Security Agent, (eine solche langfristige Finanzierung die
Bieterin-Fremdfinanzierung) ersetzt, die fiir einen Zeitraum von 14 Monaten nach
Veroftentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Delisting-Erwerbsan-
gebots gemiB § 10 Abs. 1 Satz 1 WpUG (es sei denn, das Angebot wird nicht vollzo-
gen) verfiigbar ist, und sich automatisch um weitere 12 Monate verlédngert, sofern der
Vollzug des Angebots bis dahin erfolgt ist, mit einer Laufzeit von 60 Monaten ab dem
ersten Tag der Einrichtung der Kreditlinie der Bieterin-Fremdfinanzierung. Die unter
der Bieterin-Fremdfinanzierung der Bieterin zur Verfiigung gestellten Kreditlinien be-
stthen aus einer Kreditlinie mit einem Gesamtbetrag von bis zu
EUR 1.260.000.000,00 (Bieterin-Kreditlinie) und einer revolvierenden Mehrwéh-
rung-Kreditlinie in einer Gesamthdhe von bis zu EUR 350.000.000,00 (Revolvie-
rende Bieterin-Kreditlinie). Laut Bieterin ist die Bieterin-Kreditlinie im Umfang von
EUR 360.000.000,00 bereits im Rahmen der Abwicklung des Ubernahmeangebots so-
wie im Umfang von EUR 306.000.000,00 fiir die Refinanzierung der ENCAVIS aus-
genutzt. Die Revolvierende Bieterin-Kreditlinie ist nach den Angaben der Bieterin
noch vollumfinglich verfiigbar und kann erforderlichenfalls fiir die Abwicklung des
Angebots verwendet werden.

Dariiber hinaus hat Elbe EBLCo Limited (als Darlehensnehmerin) gemiB Ziffer 14.2.2
der Angebotsunterlage mit BNP Paribas, Paris, Frankreich und National Westminster
Bank plc, London, Vereinigtes Konigreich, als Arrangeure und als urspriingliche Zwi-
schenkreditgeber, sowie mit Wilmington Trust (London) Limited, London, Vereinig-
tes Konigreich, als Interim Facility Agent und als Interim Security Agent, einen Ver-
trag iiber eine Zwischenfinanzierung in Héhe von bis zu EUR 1.000.000.000,00 auf
der in Europa iiblichen “certain funds”-Basis abgeschlossen, die durch eine
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23

langfristige Fremdfinanzierung ebenfalls auf einer in Europa tiblichen “certain funds”-
Basis auf Grundlage eines Senior Equity Bridge-Kreditvertrags vom 27. Septem-
ber 2024 der Elbe Intermediate Limited (EBL Intermediate) als Kreditnehmerin und
BNP Paribas und National Westminster Bank plc, London, Vereinigtes Konigreich,
als Arrangeur und Kreditgeberinnen sowie Wilmington Trust (London) Limited, Lon-
don, Vereinigtes Konigreich, als Facility Agent und als Security Agent mit einer Lauf-
zeit von insgesamt bis zu 18 Monaten flir einen maximalen Gesamtbetrag von bis zu
EUR 200.000.000,00 (wie reduziert) (EBL-Fremdfinanzierung), ersetzt wurde. Die
Zinsen im Rahmen der EBL-Fremdfinanzierung werden fiir einzelne Zeitrdume nach
der erstmaligen Auszahlung festgelegt und sind an den EURIBOR und anwendbare
Margen gebunden. Ob die EBL-Fremdfinanzierung {iberhaupt fiir die Finanzierung
des Angebots erforderlich sein wird, ist abhéngig von der Annahmequote und einer
etwaigen Wandlung der Wandelanleihe 2021. Bei einer erstmaligen Inanspruchnahme
im Februar 2025 wiirde der anwendbare Zinssatz flir Februar die Summe aus EURI-
BOR und 4,00 % betragen. EBL Intermediate hat sich gegeniiber der Bieterin ver-
pflichtet, dieser auf Verlangen rechtzeitig vor jedem Tag, an dem Gegenleistungen im
Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot zu erbringen sind, unmittelbar oder mit-
telbar einen Betrag in Hohe der verbleibenden Erlose aus der EBL-Fremdfinanzierung
von bis zu EUR 200.000.000,00 im Wege einer oder mehrerer direkter oder indirekter
Kapitaleinlagen zur Verfiigung zu stellen (wobei die Einlagen in Form von Stammak-
tien, Vorzugsaktien, Eigenkapital- oder Fremdkapitalinstrumenten oder Gesellschaf-
terdarlehen erfolgen kénnen) in sofort verfiigbaren Euro Geldmitteln (Eigenkapitalfi-
nanzierungszusage EBL zusammen mit der Eigenkapitalfinanzierungszusage KKR-
Fonds, die Eigenkapitalfinanzierungszusagen oder die Eigenkapitalfinanzierung).

Der Bieterin zur Verfligung stehende Finanzierungen

Wie in Ziffer 14.2.3 der Angebotsunterlage dargelegt, belaufen sich die Eigenkapital-
finanzierung und die Revolvierende Bieterin-Kreditlinie, die zur Finanzierung der An-
gebotskosten nach den jeweiligen vertraglichen Bedingungen verwendet werden kon-
nen, zusammengenommen auf EUR 660.000.000,00 und {ibersteigen somit die Ange-
botskosten.

Finanzierungsbestitigung

Nach Ziffer 14.3 der Angebotsunterlage hat die UniCredit Bank GmbH, mit Sitz in
Miinchen, Deutschland, ein von der Bieterin unabhingiges Wertpapierdienstleistungs-
unternehmen, schriftlich bestitigt, dass die Bieterin die notwendigen Mallnahmen ge-
troffen hat, um sicherzustellen, dass ihr die zur vollstdndigen Erfiillung des Angebots
bendtigten Mittel im Zeitpunkt der Félligkeit des Anspruchs auf die Zahlung der
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VI

Angebotsgegenleistung zur Verfiigung stehen. Diese Finanzierungsbestitigung geméf
§ 13 Abs. 1 Satz 2 WpUG ist der Angebotsunterlage als Anlage 8 beigefiigt.

Bewertung der Finanzierung durch den Vorstand und den Aufsichtsrat

Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben keinen Anlass, an der Richtigkeit und Voll-
standigkeit der Darstellung der Kapitalzusage in der Angebotsunterlage zu zweifeln.
Durch die in Ziffer 14 der Angebotsunterlage dargestellte Kapitalzusage, die laut An-
gaben der Bieterin fiir die Zahlung der Angebotskosten ausreichend ist, und unter der
Annahme, dass diese Aussagen richtig sind, ist nach Auffassung von Vorstand und
Aufsichtsrat davon auszugehen, dass hinreichend sichergestellt ist, dass die Bieterin
zum Zeitpunkt der Félligkeit des Anspruchs auf die Angebotsgegenleistung iiber die
zur vollstdndigen Abwicklung des Angebots erforderlichen Mittel verfiigen wird.

ART UND HOHE DER GEGENLEISTUNG

Das Angebot sieht eine Gegenleistung von EUR 17,50 in bar je ENCAVIS-Aktie vor.
Einzelheiten sind in Ziffer 4 der Angebotsunterlage dargelegt.

Gesetzlicher Mindestpreis

Auf der Grundlage der in der Angebotsunterlage enthaltenen Informationen gelangen
Vorstand und Aufsichtsrat, soweit sie dies auf der Grundlage der verfiigbaren Infor-
mationen iiberpriifen kénnen, zu der Einschitzung, dass die Angebotsgegenleistung
den Bestimmungen fiir Mindestpreise im Sinne von § 39 Abs. 3 Satz 2 BorsG in Ver-
bindung mit § 31 Abs. 1 und Abs. 7 WpUG und §§ 4 und 5 WpUG-Angebotsverord-
nung entspricht.

Die Angebotsgegenleistung ist zundchst an den Anforderungen zu messen, die das Ge-
setz hinsichtlich der Mindesthohe der Gegenleistung stellt:

e GemiB § 39 Abs. 3 Satz 2 BorsG in Verbindung mit § 31 Abs. 1 und Abs. 7
WpUG sowie § 5 WpUG-Angebotsverordnung muss bei einem 6ffentlichen
Delisting-Erwerbsangebot die Gegenleistung mindestens dem gewichteten
durchschnittlichen inldndischen Borsenkurs der ENCAVIS-Aktie wihrend der
letzten sechs Monate vor der Verdffentlichung der Entscheidung der Bieterin
zur Abgabe des Delisting-Erwerbsangebots gemiB § 10 Abs. 1 Satz 1 WpUG
(Sechs-Monats-Durchschnittskurs) entsprechen. Die Entscheidung der Bie-
terin zur Abgabe des Angebots wurde am 6. Dezember 2024 veroffentlicht.
Der von der BaFin vor Verdffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des An-
gebots mitgeteilte volumengewichtete Sechs-Monats-Durchschnittskurs bis
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(einschlieBlich) zum Stichtag (5. Dezember 2024) betrug EUR 17,05 je EN-
CAVIS-Aktie. Der Angebotspreis iibersteigt damit den Sechs-Monats-Durch-
schnittskurs.

e Gemil § 39 Abs. 3 Satz?2 BorsG in Verbindung mit § 31 Abs. 1 und Abs. 7
WpUG sowie § 4 WpUG-Angebotsverordnung muss bei einem 6ffentlichen
Delisting-Erwerbsangebot die Gegenleistung mindestens dem Wert der hochs-
ten von der Bieterin, mit ihr gemeinsam handelnden Personen oder deren Toch-
terunternehmen innerhalb der letzten sechs Monate vor dem Tag der Verof-
fentlichung der Angebotsunterlage nach § 14 Abs. 2 Satz 1 WpUG fiir den Er-
werb von ENCAVIS-Aktien gewéhrten oder vereinbarten Gegenleistung ent-
sprechen. Im relevanten Zeitraum von sechs Monaten vor dem 23. Dezem-
ber 2024 (dem Tag der Veroffentlichung der Angebotsunterlage) haben nach
Angaben der Bieterin in Ziffer 6.7 (einschlielich Anlage 6) und in Ziffer 10.1
c) der Angebotsunterlage die Bieterin und mit der Bieterin gemeinsam han-
delnde Personen die dort beschriebenen ENCAVIS-Aktien erworben bzw.
Vereinbarungen tiber deren Erwerb geschlossen. Die maximale Gegenleistung
fiir einen derartigen Erwerb einer ENCAVIS-Aktie durch die Bieterin bzw.
durch mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen betrug EUR 17,50.
Ausweislich der in Ziffer 6.7 (einschlieBlich Anlage 6) und in Ziffer 10.1 c)
der Angebotsunterlage beschriebenen Erwerbe haben weder die Bieterin noch
mit ihr gemeinsam handelnde Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG oder
deren jeweiligen Tochterunternehmen innerhalb der letzten sechs Monate vor
dem 23. Dezember 2024 (dem Tag der Veroffentlichung der Angebotsunter-
lage) ENCAVIS-Aktien zu einem hdheren Preis als EUR 17,50 je ENCAVIS-
Aktie erworben. Dem Vorstand und dem Aufsichtsrat liegen keine gegenteili-
gen Informationen zu mindestpreisrelevanten Erwerben von ENCAVIS-Ak-
tien oder entsprechenden Vereinbarungen vor.

Die Angebotsgegenleistung erfiillt damit die gesetzlichen Vorgaben gemill § 39
Abs. 3 Satz 2 BoérsG in Verbindung mit § 31 Abs. 1 und Abs. 7 WpUG sowie § 4
und § 5 WpUG-Angebotsverordnung.

Bewertung der Angemessenheit der Gegenleistung

Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben die Angemessenheit der Angebotsgegenleis-
tung unter Beriicksichtigung der aktuellen Strategie und Finanzplanung der ENCAVIS
sorgfaltig und eingehend gepriift und bewertet. Sie haben dabei insbesondere die Be-
wertung der ENCAVIS-Aktien durch den Kapitalmarkt aufgrund historischer Borsen-
kurse in bestimmten Referenzzeitrdumen sowie die Einschédtzungen von Finanzana-
lysten beriicksichtigt.
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2.1

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ausdriicklich darauf hin, dass ihre Bewertung der
Angemessenheit der Angebotsgegenleistung jeweils unabhingig voneinander erfolgt
ist.

Vergleich mit historischen Borsenkursen

Die ENCAVIS-Aktien (ISIN DE0006095003) sind zum Handel an der FWB im Teil-
bereich des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Stan-
dard) und zum Handel im regulierten Markt der Bérse Hamburg zugelassen. Zudem
werden die ENCAVIS-Aktien im elektronischen Handelssystem XETRA gehandelt.
Zusétzlich werden die ENCAVIS-Aktien an den deutschen Wertpapierborsen Berlin,
Diisseldorf, Miinchen, Stuttgart und bei Tradegate Exchange im Freiverkehr gehandelt
und sind ferner zum Handel in den Teilbereich ,,Berlin Second Regulated Market* der
Borse Berlin einbezogen, der nach § 54 Abs. 1 der Borsenordnung Berlin Teil des
Freiverkehrs, aber ein geregelter Markt im Sinne von Titel Il der Richtlinie
(EU) 65/2014 (MiFiD II) ist. Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind der Ansicht, dass
in den fiir die Betrachtung relevanten Zeitraumen ein funktionierender Bérsenhandel
mit hinreichender Handelsaktivitét fiir ENCAVIS-Aktien bestand.

Bei der Beurteilung der Angemessenheit des Angebotspreises haben der Vorstand und
der Aufsichtsrat daher unter anderem die historischen Borsenkurse der ENCAVIS-
Aktien herangezogen, die auch in Ziffer 10.2.1 der Angebotsunterlage wiedergegeben
sind.

Bezogen auf den Borsenkurs der ENCAVIS-Aktien vor der Verdffentlichung der Ent-
scheidung der Bieterin zur Abgabe des Ubernahmeangebots am 14. Mirz 2024 (Uber-
nahmeangebotsentscheidung) enthilt der Angebotspreis von EUR 17,50 je EN-
CAVIS-Aktie die folgenden Aufschlége:

e Der Borsenkurs (XETRA Schlusskurs) vom 13. Mérz 2024, dem letzten Borsen-
handelstag vor der Verdffentlichung der Ubernahmeangebotsentscheidung, betrug
EUR 13,45 je ENCAVIS-Aktie (Quelle: Bloomberg). Der Angebotspreis von
EUR 17,50 enthédlt damit einen Aufschlag von EUR 4,05 bzw. ca. 30,1 % bezogen
auf diesen Borsenkurs.

e Der von der Bafin mitgeteilte volumengewichtete durchschnittliche Borsenkurs
der letzten drei Monate bis zum 13. Mérz 2024 (einschlielich) betrug EUR 13,15
je ENCAVIS-Aktie. Der Angebotspreis von EUR 17,50 enthilt damit einen Auf-
schlag von EUR 4,35 bzw. ca. 33,1 % bezogen auf diesen Durchschnittskurs.

e Der volumengewichtete durchschnittliche Borsenkurs der letzten sechs Monate bis
zum 13. Mérz 2024 (einschlieBlich) betrug EUR 13,05 je ENCAVIS-Aktie
(Quelle: Bloomberg). Der Angebotspreis von EUR 17,50 enthilt damit einen Auf-
schlag von EUR 4,45 bzw. ca. 34,1 % bezogen auf diesen Durchschnittskurs.
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Nach Ansicht des Vorstands und des Aufsichtsrats wurden die Borsenkurse der EN-
CAVIS-Aktie bereits durch einen auf Bloomberg verdffentlichten Bericht {iber Uber-
nahmespekulationen und die anschlieBende Ad-hoc-Mitteilung beeinflusst, in der EN-
CAVIS bestitigte, dass ENCAVIS mit KKR hinsichtlich des Interesses an einer mog-
lichen Transaktion mit ENCAVIS in Kontakt stand, die von ENCAVIS am
6. Mirz 2024 verdffentlicht wurde (Ad-hoc-Mitteilung Ubernahmeangebot). Dies
lasst sich, vorsichtig betrachtet, auch daraus ersehen, dass sich der Borsenkurs bereits
wenige Zeit nach dieser Ankiindigung um EUR 17,50 bewegte. Nach Ansicht von
Vorstand und Aufsichtsrat ist es daher nicht mdglich, einen theoretisch letzten, von
Ubernahmespekulationen bis heute vollkommen unbeeinflussten Kurs der ENCAVIS-
Aktie festzustellen, der gleichzeitig die aktuelle Geschéftslage sowie Zukunftserwar-
tungen umfassend abbildet.

Gleichwohl sind die Borsenkurse der ENCAVIS-Aktie nach Auffassung von Vorstand
und Aufsichtsrat ein relevantes Kriterium fiir die Beurteilung der Angemessenheit des
Angebotspreises. Dies gilt insbesondere fiir die Borsenkurse von vor dem
6. Mirz 2024, weil die Borsenkurse danach im Wesentlichen durch das Ubernahme-
angebot und den Angebotspreis beeinflusst wurden. Daher sollte nach Auffassung von
Vorstand und Aufsichtsrat bei der Beurteilung der Angemessenheit des Angebotsprei-
ses auch ein Vergleich mit Referenzkursen vor dem 6. Mérz 2024 herangezogen wer-
den.

Bezogen auf den Borsenkurs (XETRA-Schlusskurs) der ENCAVIS-Aktien am
5. Mirz 2024, dem Tag vor dem Pressebericht {iber Ubernahmespekulationen und der
Ad-hoc-Mitteilung Ubernahmeangebot, enthlt der Angebotspreis von EUR 17,50 fol-
gende Aufschlédge:

e Der Borsenkurs (XETRA Schlusskurs) vom 5. Mérz 2024 betrug EUR 11,35 je
ENCAVIS-Aktie (Quelle: Bloomberg). Der Angebotspreis von EUR 17,50 enthilt
damit einen Aufschlag von EUR 6,15 bzw. ca. 54,2 % bezogen auf diesen Borsen-
kurs.

e Der volumengewichtete durchschnittliche Borsenkurs der letzten drei Monate bis
zum 5. Mérz 2024 (einschlieBlich) betrug EUR 13,17 je ENCAVIS-Aktie (Quelle:
Bloomberg). Der Angebotspreis von EUR 17,50 enthélt damit einen Aufschlag
von EUR 4,33 bzw. ca. 32,8 % bezogen auf diesen Durchschnittskurs.

e Der volumengewichtete durchschnittliche Borsenkurs der letzten sechs Monate bis
zum 5. Miérz 2024 (einschlieBlich) betrug EUR 13,01 je ENCAVIS-Aktie (Quelle:
Bloomberg). Der Angebotspreis von EUR 17,50 enthdlt damit einen Aufschlag
von EUR 4,49 bzw. ca. 34,5 % bezogen auf diesen Durchschnittskurs.

Insgesamt stellt der Angebotspreis einen erheblichen Aufschlag gegeniiber den histo-
rischen Borsenkursen der ENCAVIS-Aktien vor der Veroffentlichung der
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2.2

Ubernahmeangebotsentscheidung und auch vor dem Aufkommen der Presseberichte
iiber Ubernahmespekulationen dar. In Anbetracht dessen, sind der Vorstand und der
Aufsichtsrat jeweils unabhiingig voneinander zu der Uberzeugung gelangt, dass der
Angebotspreis im Vergleich zu diesen historischen Borsenkursen der ENCAVIS-Ak-
tien angemessen erscheint.

Analystenmeinungen

Bei der Bewertung der Angemessenheit der Angebotsgegenleistung haben der Vor-
stand und der Aufsichtsrat auch die dargestellten, in den letzten drei Monaten vor der
Ad-hoc-Mitteilung Ubernahmeangebot, d.h. bis einschlieBlich 5. Mirz 2024, auf
Bloomberg in Analystenberichten veroffentlichten Kursziele fiir die ENCAVIS-Aktie
beriicksichtigt. Zudem haben der Vorstand und der Aufsichtsrat die dargestellten, nach
der Ubernahmeangebotsentscheidung (und damit vor der Verdffentlichung der Ent-
scheidung der Bieterin zur Abgabe des Delisting-Erwerbsangebots) in Analystenbe-
richten verdffentlichten Kursziele fiir die ENCAVIS-Aktie beriicksichtigt. Der Vor-
stand und der Aufsichtsrat sind der Ansicht, dass analog zu dem Vergleich mit histo-
rischen Borsenkursen auch beim Vergleich mit in der Vergangenheit von Aktienana-
lysten veroffentlichten Empfehlungen und Zielkursen auf den Gesamtangebotswert
abzustellen ist.

Berticksichtigt wurden zunéchst die in den letzten drei Monaten vor der Ad-hoc-Mit-
teilung Ubernahmeangebot, d.h. bis einschlieBlich 5. Mirz 2024, verdffentlichten
Empfehlungen und Kurszielerwartungen der folgenden Analysten:

Analyst Veroffentlichungsdatum Kursziel
je ENCAVIS-Aktie in EUR
Berenberg 28. Februar 2024 EUR 12,00
Hauck Aufhiuser 27. Februar 2024 EUR 24,00
Morgan Stanley 22. Februar 2024 EUR 12,00
HSBC 5. Februar 2024 EUR 18,00
Stifel 23. Januar 2024 EUR 11,50
Pareto Securities 10. Januar 2024 EUR 19,00
Jefferies 9. Januar 2024 EUR 19,00
Barclays 11. Dezember 2023 EUR 14,00
Median EUR 16,00

Quelle: Bloomberg, 5. Mdrz 2024.
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Basierend auf diesen Analystenerwartungen liegt der Median des Kursziels fiir die
ENCAVIS-Aktien in den letzten drei Monaten vor der Ad-hoc-Mitteilung Ubernah-
meangebot, d.h. bis einschlielich 5. Mérz 2024, bei EUR 16,00. Nimmt man diesen
Median als Referenz, so beinhaltet der Angebotspreis von EUR 17,50 eine Pramie von
EUR 1,50 bzw. ca. 9,4 %.

Dartiber hinaus wurden die Empfehlungen und Kurszielerwartungen der folgenden
Analysten nach der Ubernahmeangebotsentscheidung (und damit vor der Verdffentli-

chung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Delisting-Erwerbsangebots) be-

rlicksichtigt:
Analyst Veroffentlichungsdatum Kursziel
je ENCAVIS-Aktie in EUR

ODDO BHF 31. Juli 2024 EUR 17,50
CIC Market Soluti- 31. Juli 2024 EUR 17,50
ons

Warburg Research 31. Juli 2024 EUR 17,50
DZ Bank 27. Mai 2024 EUR 17,50
Berenberg 7. Mai 2024 EUR 17,50
Jeffries 3. Mai 2024 EUR 17,50
Morgan Stanley 3. Mai 2024 EUR 17,50
Pareto Securities 4. April 2024 EUR 17,50
Barclays 26. Mirz 2024 EUR 17,50
HSBC 20. Mirz 2024 EUR 17,50
Quirin 19. Mirz 2024 EUR 17,50
Hauck Aufhiuser 15. Mérz 2024 EUR 17,50
Raiffeisen 14. Marz 2024 EUR 17,50
Median EUR 17,50

Die letzten Einschdtzungen mit Kursziel wurden am 31. Juli 2024 vorgenommen (ODD
BHF, CIC Market Solutions und Warburg Research), die anderen beriicksichtigten
Analysten der ENCAVIS AG hatten schon vorher das Kursziel von EUR 17,50 ermit-
telt. Nach dem 31. Juli 2024 hat keiner der beriicksichtigten Analysten eine Anderung
des Kursziels vorgenommen.

Basierend auf den veroffentlichten Analystenerwartungen liegt der Median des Kurs-
ziels fiir die ENCAVIS-Aktien nach der Ubernahmeangebotsentscheidung (und damit

50



23

vor der Verdffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Delisting-Er-
werbsangebots) bei EUR 17,50. Der Angebotspreis von EUR 17,50 entspricht damit
diesem Median.

Zu Kursbewegungen nach der Ubernahmeangebotsentscheidung (und damit vor der
Veroftentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Delisting-Erwerbsan-
gebots) siche auch zuvor Abschnitt VI.2.1 dieser Stellungnahme.

Bei den Erwartungen von Analysten handelt es sich um deren personliche Einschét-
zung. Dabei weichen deren Sichtweisen zum Wert einer Aktie naturgeméal voneinan-
der ab. Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind dennoch der Meinung, dass jedenfalls
der gebildete Median ein relevantes Indiz fiir die Einschitzung des Wertes der EN-
CAVIS-Aktien durch den Kapitalmarkt darstellen konnen.

Vergleich zum Angebotspreis des Ubernahmeangebots

Im Rahmen des unter Abschnitt II1.7 sowie Abschnitt VII.1.1 dieser Stellungnahme
beschriebenen Ubernahmeangebots hatte die Bieterin ebenfalls EUR 17,50 je EN-
CAVIS-Aktie als Gegenleistung angeboten. Die angebotene Gegenleistung fiir das
Delisting-Erwerbsangebot bietet daher weder einen Auf- noch einen Abschlag gegen-
iiber der Angebotsgegenleistung des Ubernahmeangebots. Der Vorstand und der Auf-
sichtsrat hatten im Rahmen ihrer gemeinsamen begriindeten Stellungnahme zum Uber-
nahmeangebot vom 2. Mai 2024 (Stellungnahme Ubernahmeangebot) ausfiihrlich
zur Angemessenheit der Angebotsgegenleistung Stellung genommen.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat hatten in Vorbereitung ihrer Stellungnahme Uber-
nahmeangebot jeweils eine Stellungnahme zur Angemessenheit des Angebotspreises
aus finanzieller Sicht eingeholt: Der Vorstand hatte die Goldman Sachs Europe SE
(Goldman Sachs) als Finanzberater des Vorstands im Zusammenhang mit dem Uber-
nahmeangebot beauftragt, unter anderem um zur Unterstiitzung des Vorstands im Zu-
sammenhang mit der Stellungnahme Ubernahmeangebot zur Angemessenheit des An-
gebotspreises fiir die Inhaber der ENCAVIS-Aktien (mit Ausnahme der Bieterin, der
Pool-Aktiondre und ihrer jeweiligen verbundenen Unternehmen (zusammen Ausge-
schlossene Inhaber)) aus finanzieller Sicht gegeniiber dem Vorstand schriftlich Stel-
lung zu nehmen (Goldman Sachs Fairness Opinion). In der Goldman Sachs Fairness
Opinion vom 2. Mai 2024 gelangte Goldman Sachs zu dem Ergebnis, dass der Ange-
botspreis von EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie zum 2. Mai 2024 vorbehaltlich der An-
nahmen und Beschridnkungen, auf denen die Goldman Sachs Fairness Opinion zum
Zeitpunkt ihrer Erstellung beruhte, aus finanzieller Sicht fiir die ENCAVIS-Aktionére
(mit Ausnahme der Ausgeschlossenen Inhaber) fair war.

Der Aufsichtsrat hatte die Lazard & Co. GmbH (Lazard) im Rahmen der Stellung-
nahme Ubernahmeangebot als Finanzberater beauftragt, unter anderem um eine
schriftliche Stellungnahme zur Angemessenheit des Angebotspreises fiir die
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ENCAVIS-Aktionire aus finanzieller Sicht abzugeben (Lazard Fairness Opinion).
Auch Lazard kam in der Lazard Fairness Opinion vom 2. Mai 2024 zu dem Ergebnis,
dass der Angebotspreis von EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie vorbehaltlich der in der
Lazard Fairness Opinion enthaltenen Annahmen und Einschrankungen aus finanzieller
Sicht fiir die ENCAVIS-Aktiondre zum Zeitpunkt der Abgabe der Lazard Fairness O-
pinion angemessen war.

In Vorbereitung dieser Begriindeten Stellungnahme haben der Vorstand und der Auf-
sichtsrat davon abgesehen, eine oder mehrere weitere oder aktualisierte Fairness O-
pinions einzuholen. Dies erschien Vorstand und Aufsichtsrat bei einem zeitnah auf den
Vollzug des Ubernahmeangebots folgenden Delisting-Erwerbsangebot der Bieterin
und vor dem Hintergrund der intensiven Auseinandersetzung von Vorstand und Auf-
sichtsrat mit der Gegenleistung des Ubernahmeangebots auch nicht veranlasst. Vor-
stand und Aufsichtsrat sind nach jeweils unabhidngig voneinander vorgenommener
eingehender Priifung der Auffassung, dass sich an der tatsdchlichen Ausgangslage, die
der Stellungnahme Ubernahmeangebot zugrunde lag, keine wesentlichen finanziellen
Anderungen ergeben haben, die zu einer héheren Bewertung der Gesellschaft und da-
mit zu einer abweichenden Beurteilung der finanziellen Angemessenheit der Ange-
botsgegenleistung Anlass geben konnten. Vorstand und Aufsichtsrat sind im Ubrigen
keine Anhaltspunkte bekannt, die gegen die Fortgeltung der auf Basis der bisherigen
Fairness Opinions von Vorstand und Aufsichtsrat getroffenen Annahmen und Erwé-
gungen sprechen wiirden.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich daher vor dem Hintergrund ihres zum Ubernah-
meangebot begriindeten personlichen Urteils auf der Grundlage der ihnen verfiigbaren
Informationen auch ein personliches Urteil {iber das Delisting-Erwerbsangebot gebil-
det.

Gesamtbeurteilung der Angemessenheit der Gegenleistung

Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben die Angemessenheit der Angebotsgegen-
leistung sorgfaltig analysiert und bewertet. Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben
hierfiir ihre eigenen Erwégungen angestellt und keine weitere(n) Fairness Opinion(s)
eingeholt (siche zuvor Abschnitt VI.2.3 dieser Stellungnahme). Vorstand und Auf-
sichtsrat haben insbesondere gepriift, ob die Hohe der angebotenen Gegenleistung die
gesetzlichen Anforderungen an eine angemessene Gegenleistung im Rahmen eines
Delisting-Erwerbsangebots erfiillt, und kdnnen dies auf der Grundlage der verfiigbaren
Informationen bestétigen (siehe zuvor Abschnitt VI.1 dieser Stellungnahme).

Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben insbesondere, jedoch nicht ausschlieBlich,
die folgenden Faktoren beriicksichtigt, um unabhidngig voneinander zu ihren jeweili-
gen Einschitzungen zu gelangen:
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Der Angebotspreis von EUR 17,50 entspricht einer Pramie von 54 % auf den XE-
TRA-Schlusskurs der ENCAVIS-Aktien am 5. Mirz 2024 (Quelle: Bloomberg),
dem letzten Borsenkurs, der nicht von den Presseberichten iiber Ubernahmespeku-
lationen und die Ad-hoc-Mitteilung Ubernahmeangebot vom 6. Mirz 2024 beein-
flusst war, und von 33 % auf den Drei-Monats-Durchschnittskurs vor diesem Da-
tum (siehe zuvor Abschnitt V1.2.1dieser Stellungnahme).

Der Angebotspreis libersteigt den Median der Kurszielerwartungen von Aktienan-
alysten fiir die ENCAVIS-Aktie, die wihrend der drei Monate vor dem
5. Mirz 2024 (und einschlieBlich) veroffentlicht wurden und der Angebotspreis
entspricht dem Median der Kurszielerwartungen von Aktienanalysten, die erst
nach der Ubernahmeangebotsentscheidung verdffentlicht wurden (siehe zuvor Ab-
schnitt VI.2.2 dieser Stellungnahme).

Die Primie gegeniiber dem letzten XETRA-Schlusskurs der ENCAVIS-Aktien
vor dem 5. Mirz 2024, iibersteigt den Durchschnitt der in den letzten zehn Jahren
in Deutschland gezahlten historischen Ubernahmeprimien.

Im Vergleich mit dem Angebotspreis des Ubernahmeangebots enthilt die angebo-
tene Gegenleistung fiir das Delisting-Erwerbsangebot weder einen Auf- noch einen
Abschlag (siehe zuvor Abschnitt V1.2.3 dieser Stellungnahme).

Nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat bietet der Angebotspreis den EN-
CAVIS-Aktiondren eine sichere und zeitnahe Wertrealisierung, insbesondere in
Zeiten der gegenwirtigen geopolitischen Unsicherheiten und angesichts der zu-
kiinftig eingeschrankten Handelbarkeit der ENCAVIS-Aktien.

Es kann allerdings nicht ausgeschlossen werden, dass innerhalb der Annahmefrist
des Angebots der Borsenkurs der ENCAVIS-Aktie die angebotene Gegenleistung
ibersteigt und insoweit ein an einem Verkauf seiner ENCAVIS-Aktie(n) interes-
sierter ENCAVIS-Aktiondr bei einem Verkauf {iber die Borse einen {iiber
EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie liegenden Preis erzielen konnte; auch ist nicht aus-
zuschlieflen, dass sich fiir ENCAVIS-Aktiondre eine derartige Chance insgesamt
bis zum Widerruf der Zulassung der ENCAVIS-Aktie zum Handel im regulierten
Markt der Frankfurter Wertpapierborse oder Borse Hamburg ergeben konnte.

Auf Basis einer Gesamtwiirdigung unter anderem der oben aufgezeigten Aspekte so-

wie der Gesamtumstdnde des Delisting-Erwerbsangebots kommen der Vorstand und

der Aufsichtsrat zur Frage der Angemessenheit der von der Bieterin angebotenen Ge-

genleistung fiir die von dem Angebot erfassten ENCAVIS-Aktien im Sinne von § 39
Abs. 3 Satz 2 BérsG in Verbindung mit § 31 Abs. 1 und Abs. 7 WpUG und §§ 3 ff.
WpUG-Angebotsverordnung unabhingig voneinander zu folgender Beurteilung: Der

Vorstand und der Aufsichtsrat halten die Hohe des Angebotspreises fiir angemessen
im Sinne von § 39 Abs. 3 Satz 2 BorsG in Verbindung mit § 31 Abs. 1 und Abs. 7
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WpUG und §§ 3 ff. WpUG-Angebotsverordnung. Der Angebotspreis erfiillt die ge-
setzlichen Vorgaben und reflektiert nach Meinung des Vorstands und des Aufsichts-
rats angemessen den Wert der Gesellschaft. Inwieweit die Angebotsgegenleistung al-
lerdings fiir ENCAVIS-Aktionére eine attraktive Moglichkeit zur Desinvestition dar-
stellt, hangt nach Einschitzung von Vorstand und Aufsichtsrat stark von den person-
lichen Gegebenheiten des einzelnen ENCAVIS-Aktionirs ab. Jeder ENCAVIS-Akti-
onir sollte die Entscheidung tiber die Annahme oder Nichtannahme des Delisting-Er-
werbsangebots unter Wiirdigung der Gesamtumstinde, seiner individuellen Verhilt-
nisse, seiner personlichen Einschdtzung iiber die zukiinftige Entwicklung des Werts
und des Borsenkurses (d.h. solange die Borsennotierung an der FWB und der Borse
Hamburg voraussichtlich noch besteht) der ENCAVIS-Aktien und der Auswirkungen
des Delisting auf die Handelbarkeit der ENCAVIS-Aktien selbst treffen.

Z1IELE UND ABSICHTEN DER BIETERIN UND DEREN BEWERTUNG
DURCH DEN VORSTAND UND DEN AUFSICHTSRAT

Die nachfolgend dargestellten Ziele und Absichten der Bieterin beruhen ausschlielich
auf ihren Angaben in der Angebotsunterlage. Nach den Angaben in der Angebotsun-
terlage sind dies die Absichten der Bieterin, der Bieterin-Mutterunternehmen und der
Acting in Concert Parteien zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunter-
lage. Die Bieterin weist jedoch in Ziffer 2.3 der Angebotsunterlage darauf hin, dass
diese ihre Absichten nach Veroffentlichung der Angebotsunterlage dndern konnen.
Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie nicht in der Lage sind, die von
der Bieterin geduflerten Absichten zu iiberpriifen oder deren Umsetzung zu gewéhr-
leisten.

Die folgende zusammenfassende Darstellung soll einen Uberblick iiber die in der An-
gebotsunterlage dargestellten allgemeinen und strategischen Hintergriinde des Delis-
ting-Erwerbsangebots sowie des Delisting und die Absichten der Bieterin geben und
erhebt keinen Anspruch auf Vollstindigkeit. ENCAVIS-Aktiondren wird daher emp-
fohlen, die entsprechenden Ausfiihrungen in den Ziffern 8 und 9 der Angebotsunter-
lage sorgfiltig zu lesen. Abschnitt VII.2 dieser Stellungnahme enthélt die Bewertung
der Ziele und Absichten der Bieterin durch den Vorstand und den Aufsichtsrat.

Hinsichtlich der zu erwartenden Auswirkungen eines erfolgreichen Angebots auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Bieterin wird auf Ziffer 15 der Angebotsun-
terlage verwiesen.
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Beschreibung der Ziele und Absichten der Bieterin in der Angebotsunterlage

Die Bieterin fiihrt unter den Ziffern 8 und 9 der Angebotsunterlage die allgemeinen
und strategischen Hintergriinde sowie ihre Ziele und Absichten in Bezug auf das An-
gebot und das Delisting aus.

Vorangegangenes Ubernahmeangebot; Investmentvereinbarung

In Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage stellt die Bieterin dar, dass die Bieterin, die Elbe
FinCo 2 GmbH (in Bezug auf bestimmte Verpflichtungen) und ENCAVIS am
14. Mérz 2024 eine Investmentvereinbarung (Investment Agreement) (Investment-
vereinbarung) abgeschlossen haben. In der Investmentvereinbarung haben die Par-
teien insbesondere vereinbart, dass die Bieterin in die ENCAVIS investiert, indem sie
den Aktioniren der ENCAVIS das Ubernahmeangebot unterbreitet. In der Folge ver-
offentlichte die Bieterin am 24. April 2024 eine Angebotsunterlage fiir das Ubernah-
meangebot. Das Ubernahmeangebot wurde fiir insgesamt 87.007.448 ENCAVIS-Ak-
tien (dies entspricht ca. 53,80 % des Grundkapitals und der Stimmrechte an EN-
CAVIS) zu einem Preis von EUR 17,50 je ENCAVIS-Aktie angenommen. Nachdem
simtliche Angebotsbedingungen des Ubernahmeangebots erfiillt waren, wurde das
Ubernahmeangebot am 4. Dezember 2024 vollzogen.

In der Investmentvereinbarung hat sich der Vorstand der ENCAVIS zudem verpflich-
tet, die Delisting-Strategie der Bieterin und auf Anfrage auch das Delisting der EN-
CAVIS-Aktien an sich vorbehaltlich seiner organschaftlichen Sorgfalts- und Treue-

pflichten zu unterstiitzen.

Die Parteien der Investmentvereinbarung haben sich zudem auf bestimmte Leitlinien
in Bezug auf die Zusammenarbeit zwischen der Bieterin und ENCAVIS geeinigt. Die
Investmentvereinbarung enthilt diesbeziiglich bestimmte Absichten und Verpflichtun-
gen, die insbesondere in Ziffer 9 der Angebotsunterlage néher erldutert sind.

Die Bieterin hat in der Investmentvereinbarung bestimmte Verpflichtungen und Zusa-
gen getroffen, unter anderem, dass die Standorte der Gesellschaft unveréndert bleiben
und keine Absicht dahingehend besteht, sich fiir eine Verringerung der Zahl der Be-
schiftigten oder eine Verschlechterung der Arbeitsbedingungen einzusetzen oder
diese vorzuschlagen, die iiber die Absichten hinausgehen, die in den Strategiepldnen
des Vorstands festgelegt sind oder die der Vorstand im gewohnlichen Geschiftsverlauf
im Einklang mit den vom Vorstand jeweils verfolgten Strategien fiir erforderlich halt.

Zudem haben sich die Bieterin und die Gesellschaft auf umfangreiche Finanzierungs-
malnahmen geeinigt. Diese betreffen insbesondere Fremdfinanzierungsmaf3nahmen
(wie insbesondere unter Ziffern 9.1 und 14.2.2 der Angebotsunterlage ndher darge-
stellt) sowie eine unter bestimmten Voraussetzungen stehende Eigenkapitalfinanzie-
rung (wie insbesondere unter Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage ndher dargestellt).
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Die Investmentvereinbarung hat eine feste Laufzeit bis zum 31. Dezember 2027. Die
Bieterin und ENCAVIS sind berechtigt, die Investmentvereinbarung zu kiindigen, so-
fern die jeweils andere Partei gegen eine wesentliche Verpflichtung aus der Invest-
mentvereinbarung verstdft und diesem Verstof3 nicht abgeholfen wurde.

Wirtschaftliche und strategische Hintergriinde des Delisting-Erwerbsangebots und des
Delisting

Die Bieterin beschreibt in Ziffer 8.2 der Angebotsunterlage die wirtschaftlichen und
strategischen Hintergriinde des Angebots und des Delisting. Die Ziffern 8.1.1, 8.1.2,
8.1.3 und 8.1.4 der Angebotsunterlage, in denen die Bieterin die Inhalte der Invest-
mentvereinbarung, der “Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung, der Co-Investor
Rahmenvereinbarung sowie des KG-Gesellschaftsvertrags beschreibt, enthalten auch
Informationen {iber den allgemeinen und strategischen Hintergrund des Delisting-Er-
werbsangebots.

Die Bieterin beschreibt in Ziffer 8.2 der Angebotsunterlage, dass sie bereits im April
2024 mit ihrem Ubernahmeangebot angekiindigt hat, dass sie das Delisting der EN-
CAVIS anstrebt. Da die Bieterin nunmehr unmittelbar ca. 87,73 % des Grundkapitals
und der Stimmrechte der ENCAVIS hiilt, verfiigt die ENCAVIS nicht mehr iiber eine
breite Aktionédrsbasis. Daher sind nach Ansicht der Bieterin die mit einer Bérsennotie-
rung verbundenen erheblichen Kosten nicht mehr gerechtfertigt. Nach der Aussage der
Bieterin ermoglicht der Widerruf der Borsenzulassung der ENCAVIS eine erhebliche
Einsparung von Kosten im Zusammenhang mit der Borsenzulassung, die Senkung re-
gulatorisch bedingter Ausgaben und das Freiwerden von durch die Bérsenzulassung
gebundenen Managementkapazititen. Laut Bieterin wird ENCAVIS aufgrund alterna-
tiver Finanzierungsquellen auf absehbare Zeit keinen Zugang zur Borse benotigen.
Dariiber hinaus biete das Delisting-Erwerbsangebot den verbleibenden ENCAVIS-
Aktiondren eine sofortige und liquidititsunabhingige Desinvestitionsmdglichkeit.
Dariiber hinaus fiihrt die Bieterin in Ziffer 8.2 der Angebotsunterlage aus, dass es fiir
ENCAVIS als borsennotiertes Unternehmen mit einer starken Ausrichtung auf Quar-
talsergebnisse und einem begrenzten Zugang zu Eigenkapitalquellen schwieriger ist,
in einem zunehmend kompetitiven und kapitalintensiven Marktumfeld ihre Strategie
umzusetzen und ihre ambitionierten Ziele (wie insbesondere in Ziffer 9 der Angebots-
unterlage niher beschrieben) zu erreichen. Daher ist die Bieterin der Ansicht, dass die
Beseitigung der Finanzierungsbeschrinkungen eines borsennotierten Unternehmens
und die Unterstiitzung der Bieterin ENCAVIS bei der Verwirklichung ihrer Wachs-
tumsziele stirken konnen wird. Laut Bieterin kann ein Delisting die von ENCAVIS
verfolgte langfristige Wachstumsstrategie der ENCAVIS-Aktien unterstiitzen. Die
Bieterin fiihrt {iberdies aus, dass der Vorstand bei einer Privatisierung von ENCAVIS
ohne die Einschriankungen einer Borsennotierung die Unternehmensstrategie besser
umsetzen kann. Auch weist die Bieterin darauf hin, dass nach einem Delisting die
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1.3

1.4

Liquiditdt der ENCAVIS-Aktien wahrscheinlich deutlich abnehmen und keine norma-
len Handelsaktivititen mit ENCAVIS-Aktien mehr zulassen wird. Auch werden die
Berichtspflichten fiir die ENCAVIS deutlich reduziert (zu den Einzelheiten siehe ins-
besondere Ziffern 8.5 und 16 der Angebotsunterlage).

Voraussetzungen fiir das Delisting

Um das Delisting der ENCAVIS-Aktien durchzufiihren, muss der Vorstand den Wi-
derruf der Zulassung aller ENCAVIS-Aktien zum Handel im regulierten Markt an der
FWB sowie zum Handel im regulierten Markt an der Bérse Hamburg gemal § 39
Abs. 2 Satz 1 BorsG beantragen.

Die Bieterin weist zurecht darauf hin, dass gemal § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BorsG ein
Widerruf der Zulassung von Aktien zum Handel an einem regulierten Markt nur dann
rechtlich zulissig ist, wenn zugleich ein Delisting-Erwerbsangebot nach dem WpUG
und § 39 Abs. 3 BorsG an alle ausstehenden Aktiondre der Gesellschaft veroffentlicht
wird. Ohne das Delisting-Erwerbsangebot kann der Vorstand das Delisting nicht be-
antragen.

Delisting-Vereinbarung vom 6. Dezember 2024

Die Bieterin, ENCAVIS sowie die Elbe EBLCo Limited haben am 6. Dezember 2024
eine Vereinbarung abgeschlossen, in welcher sie das gemeinsame Verstdndnis und be-
stimmte Regelungen und Bedingungen in Bezug auf das das Delisting-Erwerbsange-
bot und das Delisting festgelegt haben (Delisting-Vereinbarung).

Die wesentlichen Regelungen der Delisting-Vereinbarung sind in Ziffer 8.4 der Ange-
botsunterlage zusammengefasst.

Der Vorstand hat sich in der Delisting-Vereinbarung, vorbehaltlich seiner organschaft-
lichen Sorgfalts- und Treuepflichten sowie der Anforderungen des WpUG, dazu ver-
pflichtet, soweit rechtlich und praktisch mdglich, unverziiglich nach Ver6ffentlichung
dieser Stellungnahme und in Ubereinstimmung mit etwaigen, unabhiingig von ihrer
Form, von der BaFin, der FWB oder der Borse Hamburg festgelegten zeitlichen An-
forderungen, aber in jedem Fall vor Ablauf der Annahmefrist, die Delisting-Antrige
zu stellen. Ferner enthélt die Delisting-Vereinbarung die Verpflichtung der ENCAVIS,
keine Antrige fiir die Einbeziehung der ENCAVIS-Aktien in den Handel an einem
regulierten Markt einer Borse zu stellen oder MaBBnahmen zu ergreifen, die die Einbe-
ziehung der ENCAVIS-Aktien in den Freiverkehr einer Borse bewirken oder unter-
stlitzen. Dartiiber hinaus hat sich ENCAVIS in der Delisting-Vereinbarung verpflichtet,
dass sie nach Wirksamwerden des Delisting alle wirtschaftlich vertretbaren Schritte
veranlassen und alle wirtschaftlich vertretbaren Mallnahmen ergreifen wird, um die
Einbeziehung der ENCAVIS-Aktien in den Freiverkehr an sédmtlichen
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Wertpapierborsen, an denen die ENCAVIS-Aktien zu diesem Zeitpunkt im Freiver-
kehr gehandelt werden, zu beenden.

Die Zulassung der ENCAVIS-Aktien zum Handel im regulierten Markt der FWB so-
wie zum Handel im regulierten Markt der Bérse Hamburg wird widerrufen, wenn die
FWB und die Bérse Hamburg dem jeweiligen Antrag der ENCAVIS stattgeben. Vor-
stand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass der Wirksamkeitszeitpunkt des Wider-
rufs der Zulassung der ENCAVIS-Aktien zum Handel im regulierten Markt der FWB
vom Wirksamkeitszeitpunkt des Widerrufs der Zulassung der ENCAVIS-Aktien zum
Handel im regulierten Markt der Borse Hamburg abweichen kann.

Gemil der Delisting-Vereinbarung werden Vorstand und der Aufsichtsrat in dieser
Stellungnahme, vorbehaltlich der Einhaltung ihrer jeweiligen organschaftlichen Sorg-
falts- und Treuepflichten und nach ordnungsgemaBer Priifung der Angebotsunterlage,
erkldren, dass (i) der Angebotspreis angemessen ist (ii) sie das Delisting-Erwerbsan-
gebot unterstiitzen und (iii) sie den Aktionédren dessen Annahme empfehlen.

Nach der Delisting-Vereinbarung hat die Bieterin den ENCAVIS-Aktiondren das De-
listing-Erwerbsangebot zu unterbreiten. Fiir das Delisting-Erwerbsangebot wurden die
wesentlichen Bestimmungen festgelegt, insbesondere die Angebotsgegenleistung und
die Annahmeftist.

In der Delisting-Vereinbarung ist iiberdies festgelegt, dass ENCAVIS und die Bieterin
die (Re-)Finanzierungsstrategie von ENCAVIS nach Treu und Glauben und in koope-
rativer Weise erortern und sich nach besten Kriften bemiihen werden und gegenseitig
jede wirtschaftlich angemessene Unterstiitzung leisten werden, um einen aus dem De-
listing resultierenden Refinanzierungsbedarf des ENCAVIS-Konzerns so weit wie
moglich zu vermeiden und zu begrenzen, einschlieBlich von Bemiihungen, zu vermei-
den, dass Finanzierungsinstrumente oder andere Finanzierungen gekiindigt, fillig ge-
stellt oder zurilickgezahlt werden (es sei denn, eine solche Refinanzierung, Kiindigung,
Félligstellung oder Riickzahlung liegt im besten Interesse der Gesellschaft oder erfolgt
zur Erreichung echter kommerzieller Zwecke, wie von den Parteien nach Treu und
Glauben festgelegt).

Gemaill der Delisting-Vereinbarung bekréftigen die Bieterin, ENCAVIS und Elbe
EBLCo Limited ihr Verstdndnis und ihre Unterstiitzung fiir die Geschiftsstrategie von
ENCAVIS sowie fiir das Ziel des Ubernahmeangebots. Ferner bestitigen sowohl die
Bieterin als auch Elbe EBLCo Limited, dass der Co-Investor den Inhalt der Delisting-
Vereinbarung kennt und das Delisting gemil3 den Bedingungen der Delisting-Verein-
barung vollumfanglich unterstiitzt, einschlieBlich aller in ihr eingegangenen Verpflich-
tungen.

Nach der Delisting-Vereinbarung bleiben die Bestimmungen der Investmentvereinba-
rung von der Delisting-Vereinbarung unberiihrt und bestimmte Verpflichtungen aus

58



1.5

der Investmentvereinbarung (wie in Ziffer 8.1.1 der Angebotsunterlage und in Ab-
schnitt VII.1.1 dieser Stellungnahme ndher beschrieben) gelten auch im Rahmen der
Delisting-Vereinbarung.

Delisting-Verfahren und Folgen des Delisting

Der Vorstand hat sich in der Delisting-Vereinbarung verpflichtet, die Delisting-An-
trage zu stellen und das Delisting der ENCAVIS-Aktien vorbehaltlich seiner organ-
schaftlichen Sorgfalts- und Treuepflichten und der Einhaltung der weiteren, in Ab-
schnitt VII.1.4 dieser Stellungnahme aufgefiihrten Voraussetzungen zu unterstiitzen.
Die Bieterin erwartet ausweislich Ziffer 8.5 der Angebotsunterlage, dass der Vorstand
die Delisting-Antrége rechtzeitig stellen wird. Zur Ermoglichung des Delisting hat die
Bieterin das Angebot gemal § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BorsG verodffentlicht.

Sofern die Geschéftsfithrung der Frankfurter Wertpapierborse sowie die Geschéftsfiih-
rung der Borse Hamburg dem jeweiligen Antrag des Vorstands der ENCAVIS stattge-
ben werden, werden laut Bieterin die Geschéftsfiihrung der FWB bzw. die Geschéfts-
fiihrung der Borse Hamburg die Zulassung der ENCAVIS-Aktien zum Handel im re-
gulierten Markt der FWB bzw. zum Handel im regulierten Markt der Borse Hamburg
widerrufen. Die Bieterin flihrt in Ziffer 8.5 der Angebotsunterlage weiter aus, dass ge-
mal § 46 Abs. 3 der Borsenordnung der FWB ein Widerruf der Zulassung zum Handel
gemadl § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BorsG mit einer Frist von drei (3) Borsentagen nach
Veroffentlichung der Widerrufsentscheidung durch die Geschiftsfithrung der FWB
wirksam wird. Ferner gibt die Bieterin an, dass gemal3 § 42 Abs. 6 der Borsenordnung
der Borse Hamburg ein Widerruf der Zulassung zum Handel mit einer Frist von zwei
(2) Jahren ab dessen Veroffentlichung wirksam wird, wenn die betreffenden Aktien an
keiner weiteren inldndischen Borse zugelassen sind, an der der Anlegerschutz in glei-
cher Weise, insbesondere im Hinblick auf den Widerruf der Bérsenzulassung, gewahr-
leistet ist, und nicht an einem auslidndischen organisierten Markt i.S.d. § 2 Abs. 5
WpHG gehandelt werden. Die Geschiftsfilhrung der Borse Hamburg kann laut Biete-
rin die Frist bis zum Wirksamwerden des Widerrufs auf Antrag des Emittenten ver-
kiirzen, wenn dies dem Interesse der Anleger nicht zuwiderlduft. Die Bieterin weist
zudem darauf hin, dass sie davon ausgeht, dass ENCAVIS einen solchen Antrag auf
Fristverkiirzung bei der Borse Hamburg stellen wird. Sofern die Bérse Hamburg dem
Antrag auf Fristverkiirzung teilweise oder vollstindig stattgibt, wird die Zulassung
zum Handel im regulierten Markt der Borse Hamburg entsprechend friiher entfallen.
Der Widerruf der Zulassung zum Handel im regulierten Markt der FWB sowie im
regulierten Markt der Bérse Hamburg wird aber nicht vor Ablauf der Annahmefrist
wirksam werden. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass der Wirksam-
keitszeitpunkt des Widerrufs der Zulassung der ENCAVIS-Aktien zum Handel im re-
gulierten Markt der FWB vom Wirksamkeitszeitpunkt des Widerrufs der Zulassung
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der ENCAVIS-Aktien zum Handel im regulierten Markt der Borse Hamburg abwei-

chen kann.

Die Bieterin weist in Ziffer 8.5 der Angebotsunterlage zudem darauf hin, dass im Falle
eines Widerrufs der Zulassung der ENCAVIS-Aktien zum Handel im regulierten
Markt der FWB bzw. zum Handel im regulierten Markt der Bérse Hamburg die wéh-
rend der Annahmefrist nicht zum Verkauf eingereichten ENCAVIS-Aktien weiterhin
unter der ISIN DE0006095003 im regulierten Markt der FWB bzw. zum Handel im
regulierten Markt der Borse Hamburg gehandelt werden, bis der Widerruf wirksam

wird.

Das Delisting wird ausweislich Ziffer 8.5 der Angebotsunterlage insbesondere die fol-
genden Auswirkungen fiir die ENCAVIS-Aktien und die ENCAVIS-Aktionére haben:

e Im Fall des Delisting wird der Handel mit ENCAVIS-Aktien im regulierten Markt
der FWB sowie im regulierten Markt der Bérse Hamburg eingestellt. Die EN-
CAVIS-Aktien sind nicht zum Handel in einem anderen regulierten Markt in
Deutschland oder der EU und/oder dem EWR zugelassen. Daher werden EN-
CAVIS-Aktiondre im Falle des Delisting keinen Zugang mehr zu einem regulier-
ten Markt fiir ENCAVIS-Aktien haben, was sich nachteilig auf die Mdglichkeit
zum Handel mit ENCAVIS-Aktien auswirken kann.

e Mit Vollzug des Delisting endet die Einbeziehung der ENCAVIS-Aktien in den
von der Deutsche Borse AG berechneten Index Prime All Share und den von der
Borse Hamburg berechneten Index HASPAX.

e Selbst in einem Szenario, in dem die ENCAVIS-Aktien an bestimmten organisier-
ten Handelsplattformen weiter gehandelt wiirden, ist damit zu rechnen, dass die
Handelsvolumina in ENCAVIS-Aktien wahrscheinlich deutlich abnehmen und
moglicherweise keine normalen Handelsaktivititen mehr moglich sein werden.

e Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich das Delisting nachteilig auf den
Kurs der ENCAVIS-Aktien und die Handelbarkeit der ENCAVIS-Aktien auswir-
ken und zu Kursverlusten sowie einer eingeschrinkten Handelbarkeit der EN-
CAVIS-Aktien fiihren wird.

e Nach Vollzug des Delisting ist ENCAVIS weder verpflichtet, Ergebnisbekannt-
machungen mehr zu verdffentlichen noch entsprechenden Konferenz-Telefonate
mit der Presse mehr durchzufiihren. Die Berichterstattung wird sich auf die gesetz-
liche und jdhrliche Finanzberichterstattung beschrianken.

e Nach Vollzug des Delisting werden bestimmte rechtliche Vorschriften, insbeson-
dere einige Transparenz- und Handelsvorschriften keine Anwendung mehr auf die
ENCAVIS, die ENCAVIS-Aktiondre und die ENCAVIS-Aktien finden. Unter
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anderem finden die Vorschriften zur Verodffentlichung und Einreichung von Fi-
nanzberichten einschlieBlich der Pflicht zur Aufstellung, Veroffentlichung und
Einreichung von Jahres- und Halbjahresfinanzberichten gemaf3 §§ 114 ff. WpHG
sowie die Vorschriften beziiglich der Uberwachung von Unternehmensabschliis-
sen gemdl §§ 106 ff. WpHG nach Vollzug des Delisting keine Anwendung mehr.
Dariiber hinaus werden nach Vollzug des Delisting und zum Teil zusitzlich mit
der beabsichtigten Beendigung des Handels im Freiverkehr an den Borsen, an de-
nen die ENCAVIS den Handel im Freiverkehr herbeigefiihrt hatte, fiir den Handel
mit ENCAVIS-Aktien zahlreiche Transparenz- und Handelsvorschriften entfallen,
insbesondere §§ 33 ff. und 48 ff. WpHG, Artikel 17 (Ad-hoc-Publizitét), Artikel
18 (Insiderlisten) und Artikel 19 (Eigengeschifte von Fiihrungskriften) der Ver-
ordnung (EU) Nr. 596/2014 des europdischen Parlaments und des Rates vom 16.
April 2014 iiber Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und die Richt-
linie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des Rates, der Richtlinien
2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission sowie bestimmte
Paragraphen der Borsenordnung der FWB. Dies hat ein deutlich geringeres Schutz-
niveau fiir ENCAVIS-Aktionére zur Folge.

e Nach Vollzug des Delisting ist die Gesellschaft nicht mehr verpflichtet, die An-
wendung der Grundsitze, Empfehlungen und Anregungen des DCGK 2022 in Be-
tracht zu ziehen oder eine Entsprechenserkldrung gemif3 § 161 AktG abzugeben.

1.6  Absichten der Bieterin, der Bieterin-Mutterunternehmen und der Acting in Concert
Parteien

Ziffer 9 der Angebotsunterlage beschreibt die gemeinsamen Absichten der Bieterin
und der Bieterin-Mutterunternehmen im Hinblick auf (i) die kiinftige Geschiftstétig-
keit, das Vermogen und die kiinftigen Verpflichtungen der ENCAVIS, (ii) den Sitz
und die Standorte der ENCAVIS, (iii) die Arbeitnehmer, die Arbeitnehmervertretun-
gen und die Beschiftigungsbedingungen, (iv) die Mitglieder des Vorstands der EN-
CAVIS, (v) die Mitglieder des Aufsichtsrats der ENCAVIS und (vi) beabsichtigte
StrukturmaBnahmen. Die Absichten im Hinblick auf die Geschiftstétigkeit der Biete-
rin, der Bieterin-Mutterunternehmen und der Acting in Concert Parteien werden so-
dann in Ziffer 9.7 der Angebotsunterlage beschrieben. Wie in Ziffer 9 der Angebots-
unterlage dargelegt, haben weder die Bieterin noch die Bieterin-Mutterunternehmen
noch die Acting in Concert Parteien Absichten, die von den in den Ziffern 9.1 bis 9.7
der Angebotsunterlage dargestellten Absichten abweichen oder dariiber hinausgehen.

1.6.1 Kiinftige Geschiftstatigkeit, Vermogen und kiinftige Verpflichtungen der
ENCAVIS

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin, die
strategischen Ambitionen der ENCAVIS, ihre Position als Plattform fiir
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Solar- und Onshore-Windparks mit einem diversifizierten paneuropdischen
Portfolio qualitativ hochwertiger Vermdgenswerte und attraktiver Wachs-
tumschancen zu stirken sowie das Wachstum aller Geschéftsbereiche des
ENCAVIS-Konzerns mit dem Ziel einer installierten Kapazitidt von 7 GW im
gesamten Portfolio (exklusive Asset Management) bis zum Jahr 2027 (ober-
halb des derzeitigen Ziels von 5,8 GW) bei anschlieBendem weiteren Wachs-
tum bei gleichzeitiger Aufrechterhaltung eines angemessenen Rentabilitéts-
niveaus der Investitionen zu beschleunigen, zu unterstiitzen. Das Ziel des An-
gebots umfasst somit, ENCAVIS in die Lage zu versetzen, ohne Beschrin-
kung auf den mit dem operativen Portfolio erwirtschafteten Cashflow zu
wachsen und die 6ffentlich kommunizierten Kapazititsziele zu ermdglichen.

Die Bieterin beabsichtigt gemal3 Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage, die derzei-
tige Geschéftsstrategie der ENCAVIS zu unterstiitzen, die unter anderem fol-
gende Ziele verfolgt:

e  kontinuierliche Beschleunigung des Wachstums der ENCAVIS;

e weitere Diversifizierung des Erzeugungsportfolios der ENCAVIS in Be-
zug auf Technologie, geografische Ausdehnung und Abnahmestruktu-
ren;

e  deutlich hohere Rotation von Vermdgenswerten als Mittel zur Steige-
rung der Rentabilitdt der Gesellschaft und zur Senkung des Finanzie-
rungsbedarfs sowie die Optimierung des Portfolios der ENCAVIS durch
langfristige Investitionen; und

e weiterer Ausbau des Geschiftsmodells der ENCAVIS, z.B. durch die
gezielte Entwicklung von Projekten im Bereich der Erneuerbaren Ener-
gien oder durch Zusatzdienstleistungen.

Die Bieterin erkennt vor diesem Hintergrund an, dass die Geschéftsstrategie
der ENCAVIS in Zukunft moglicherweise vom Vorstand weiterentwickelt
werden wird.

Gemil Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage erkennt die Bieterin die Integritét
des ENCAVIS-Konzerns, ihres Geschifts, ihrer Kundenbeziehungen und ih-
rer wesentlichen Vermogenswerte an und hat daher nicht die Absicht, einen
Verkauf oder eine VerduBerung eines wesentlichen Teils des Geschifts oder
wesentlicher Vermogenswerte auBlerhalb etwaiger Pldne des Vorstands zur
Optimierung und Verbesserung der Geschéftsausrichtung des ENCAVIS-
Konzerns zu férdern. Im Zusammenhang mit einem mdglichen Squeeze-out
(siehe Ziffer 9.6.1 der Angebotsunterlage) beabsichtigt die Bieterin zu
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evaluieren, bestimmte Geschéftsbereiche von ENCAVIS in die Elbe MidCo
GmbH & Co. KG zu integrieren.

Wie in Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage dargelegt, beabsichtigt die Bieterin
der ENCAVIS bei Bedarf Back-up-Kreditlinien fiir die Refinanzierung von
Fremdkapital, Wandelanleihen und Kreditlinien, die (i) aufgrund des Kon-
trollwechsels, (i1) aufgrund von Know-Y our-Customer-Vorschriften oder (iii)
aufgrund einer Inanspruchnahme von Wahlmoglichkeiten zur freiwilligen
Sondertilgung durch ENCAVIS fillig werden oder vorzeitig féllig gestellt
werden, auf Basis der durch die Bieterin gesicherten Finanzierungsvolumina,
die auch ENCAVIS zur Verfiigung gestellt werden konnen, fiir deren Dar-
stellung auf Ziffer 14.2.2 der Angebotsunterlage verwiesen wird, zur Verfi-
gung zu stellen. Die Bieterin weist ausweislich Ziffer 14.2.2 der Angebotsun-
terlage darauf hin, dass die Bieterin und die ENCAVIS diesbeziiglich verein-
bart haben, dass die Bieterin der ENCAVIS am 23. Dezember 2024 ein Dar-
lehen in Hohe von EUR 306.000.000,00 zur Verfiigung stellt. Die Bieterin
beabsichtigt ferner, dem ENCAVIS-Konzern eine revolvierende Kreditlinie
in Hohe von EUR 350.000.000,00 zur Verfiigung zu stellen.

GemiB Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin zudem, der
ENCAVIS bei Bedarf innerhalb gewisser Grenzen zusétzliche Eigenkapital-
finanzierung zur Verfiigung zu stellen, indem sie vorbehaltlich bestimmter
Bedingungen — darunter u. a. das Vorliegen bestimmter externer und interner
Genehmigungen zum jeweiligen Zeitpunkt —neue ENCAVIS-Aktien im Rah-
men einer Kapitalerhohung zeichnet.

Wie in der Investmentvereinbarung vereinbart, beabsichtigt die Bieterin dar-
iiber hinaus, eine weitere Finanzierung des Wachstums des ENCAVIS-Kon-
zerns und die Aufrechterhaltung einer soliden Kapitalausstattung nach Voll-
zug des Ubernahmeangebots durch Bereitstellung zusitzlicher Eigenmittel zu
Marktbedingungen im Zeitraum bis 2027 vorzusehen.

Die Bieterin beabsichtigt gemal Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage nicht, EN-
CAVIS zur Ergreifung von MaBnahmen zu veranlassen, aufgrund derer der
Verschuldungsgrad der ENCAVIS wéhrend der Laufzeit der Investmentver-
einbarung eine bestimmte Grenze iibersteigen wiirde.

Mit Blick auf die Dividendenpolitik der ENCAVIS, beabsichtigt die Bieterin
die Unterstiitzung einer Dividendenpolitik und konkrete Dividendenaus-
schiittungen, die den Finanzierungsbedarf der ENCAVIS und anderer Unter-
nehmen des ENCAVIS-Konzerns vor dem Hintergrund ihrer Geschéftsstra-
tegie, insbesondere der Ambition einer installierten Kapazitit von 7 GW im
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1.6.2

1.6.3

gesamten Portfolio (exklusive Asset Management) bis zum Jahr 2027 gebiih-
rend berticksichtigen, zu priifen.

GemiB Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage hat die Bieterin iiber die vorstehen-
den Absichten hinaus nicht die Absicht, MaBnahmen im Hinblick auf die
kiinftige Geschéftstitigkeit, die Verwendung des Vermdgens oder kiinftige
Verpflichtungen der ENCAVIS zu ergreifen.

Sitz und Standorte der ENCAVIS

Ausweislich Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin nicht,
den Satzungssitz oder den Verwaltungssitz von ENCAVIS zu schlieen oder
von Hamburg an einen anderen Ort zu verlegen. Die Bieterin beabsichtigt
auch nicht, eine Verlegung des Standorts wesentlicher Unternehmensteile zu
veranlassen. Die Bieterin respektiert die gewerblichen Schutzrechte von EN-
CAVIS und allen Mitgliedern des ENCAVIS-Konzerns in vollem Umfang
und erkennt an und bestitigt, dass diese gewerblichen Schutzrechte beim EN-
CAVIS-Konzern verbleiben (und von ihm genutzt werden).

Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und wesentliche Beschiftigungs-
bedingungen

Ausweislich Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage betont die Bieterin ihre Ver-
pflichtung gegeniiber der bestehenden Belegschaft des ENCAVIS-Konzerns
und ihren hochsten Respekt vor den bisherigen Leistungen der Mitarbeiter
des ENCAVIS-Konzerns. Die Bieterin sieht in dem konstruktiven Dialog des
Vorstands und anderer Fiihrungskrifte mit den Arbeitnehmern einen wichti-
gen Grund fiir den Erfolg des ENCAVIS-Konzerns und wird den Vorstand
bei der Fortfiihrung dieser Strategie unterstiitzen.

Wie in Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage beschrieben, erkennt die Bieterin an
und hat sich dazu in der Investmentvereinbarung verpflichtet, dass die enga-
gierte Belegschaft des ENCAVIS-Konzerns eine tragende Siule fiir den fort-
gesetzten Erfolg von ENCAVIS ist. Die Bieterin erkennt an, dass der kiinftige
Erfolg von ENCAVIS von der Kreativitit und der Leistung der Mitarbeiter
des ENCAVIS-Konzerns und ihrem Innovationspotenzial abhéngt. Die Bie-
terin steht vollumfénglich hinter der derzeitigen Wachstumsstrategie des Vor-
stands und hat keine Absicht, sich fiir eine vom Vorstand nicht geplante Ver-
ringerung der Zahl der Beschéftigten oder eine Verschlechterung der Arbeits-
bedingungen einzusetzen oder diese vorzuschlagen. Die Bieterin hat mithin
nicht die Absicht, die ENCAVIS zu betriebsbedingten Kiindigungen zwi-
schen dem Jahr 2024 bis zum 1. Januar 2028 zu veranlassen.
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1.6.4

Die Bieterin erklért in Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage, dass sie beabsichtigt,
die Rechte der Arbeitnehmer und der im ENCAVIS-Konzern bestehenden
Betriebsrite, einschlieBlich der in diesem Zusammenhang bestehenden Struk-
turen, zu respektieren. Die Bieterin erklért ferner, dass sie nicht beabsichtigt,
bestehende Betriebsvereinbarungen, Tarifvertrdge oder dhnliche Vereinba-
rungen, insbesondere in Bezug auf wesentliche Beschéftigungsbedingungen,
des ENCAVIS-Konzerns zu dndern oder zu kiindigen.

Mitglieder des Vorstands

GemiB Ziffer 9.4 der Angebotsunterlage erkennt die Bieterin die bemerkens-
werten Leistungen, die Erfahrung, die Expertise und den ausgezeichneten Ruf
der derzeitigen Mitglieder des Vorstands an. Die Bieterin beabsichtigt, dass
der Vorstand ENCAVIS auch weiterhin in seiner derzeitigen Zusammenset-
zung leitet, da er flir den zukiinftigen Erfolg von ENCAVIS von entscheiden-
der Bedeutung ist. Die Bieterin hat daher nicht die Absicht, eine Anderung
der Zusammensetzung des Vorstands vorzunehmen oder zu veranlassen. Die
Bieterin beabsichtigt auch nicht, MaBBnahmen zur Abberufung der derzeitigen
Vorstandsmitglieder oder zur Beendigung etwaiger entsprechender Anstel-
lungsvertrage zu ergreifen oder derartige Mallnahmen anderweitig zu unter-
stutzen.

In der Investmentvereinbarung ist geregelt, dass die Mitglieder des Vorstands
auch nach Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots im Wesentlichen diesel-
ben Ressortzustindigkeiten innerhalb des Unternehmens der ENCAVIS ha-
ben sollen. Die Bieterin gibt in Ziffer 9.4 der Angebotsunterlage an, dass sie
beabsichtigt, sich entsprechend zu verhalten. Die Bieterin beabsichtigt zu-
dem, den Vorstand bei der Umsetzung und Weiterentwicklung der Geschéfts-
strategie (wie in Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage beschrieben) in vollem
Umfang zu unterstiitzen, wobei sie anerkennt, dass der Vorstand ENCAVIS
unabhingig und in eigener Verantwortung leitet. Entsprechend beabsichtigt
die Bieterin, weder dem Vorstand noch einem seiner Mitglieder Weisungen
zu erteilen und anzuerkennen, dass seitens des Vorstands oder seiner Mitglie-
der keine Verpflichtung besteht, ein Rechtsgeschéft oder eine Handlung auf
Veranlassung der Bieterin (in Form eines Verlangens, einer Forderung oder

einer Anweisung) vorzunehmen oder zu unterlassen.

Die Bieterin beabsichtigt, nach den Grundsitzen von Treu und Glauben Ab-
findungszahlungen fiir bestimmte langfristige Vergiitungskomponenten des
Vorstands zu verhandeln und zu vereinbaren.

Uber die vorstehenden Absichten hinaus hat die Bieterin keine Absichten im
Hinblick auf die Mitglieder des Vorstands.
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1.6.5

1.6.6

Mitglieder des Aufsichtsrats

Gemil den Ausfithrungen in Ziffer 9.5 der Angebotsunterlage beabsichtigt
die Bieterin, den Aufsichtsrat nach der Abwicklung des Delisting-Erwerbsan-
gebots von neun auf sechs Mitglieder zu verkleinern und diese Mitgliederzahl
auch in absehbarer Zukunft beizubehalten. Die Bieterin beabsichtigt zudem,
im Aufsichtsrat in einer Weise vertreten zu sein, die ihre bestehende Mehr-
heitsbeteiligung und Stellung als strategische Investorin der ENCAVIS ange-
messen widerspiegelt. Die Bieterin beabsichtigt, den Aufsichtsrat der EN-
CAVIS mit mindestens einem vom kontrollierenden Gesellschafter im Sinne
des DCGK 2022 unabhingigen Aufsichtsratsmitglied zu besetzen. Der Co-
Investor beabsichtigt, nach der Abwicklung des Delisting-Erwerbsangebots
Herrn Prof. Martin Viessmann und Herrn Boris Scukanec Hopinski zur Wahl
als Aufsichtsratsmitglied durch die Hauptversammlung vorzuschlagen. Die
Einbringenden “Pool and Friends”-Aktionédre beabsichtigen, nach der Ab-
wicklung des Angebots Herrn Tobias Krauss zur Wahl als Aufsichtsratsmit-
glied durch die Hauptversammlung vorzuschlagen. Die Bieterin beabsichtigt,
Herrn Johannes Teyssen und Herrn Marco Fontana zur Wahl als Aufsichts-
ratsmitglied durch die Hauptversammlung vorzuschlagen.

Beabsichtigte StrukturmaBBnahmen

In Ziffer 9.6 der Angebotsunterlage legt die Bieterin die von ihr im Anschluss
an den Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots beabsichtigte Strukturmal-
nahmen im Einzelnen dar.

Wie in Ziffer 9.6.1 der Angebotsunterlage beschrieben, beabsichtigt die Bie-
terin, nach Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots und in Abhingigkeit von
der zu diesem Zeitpunkt bestehenden Beteiligung der Bieterin an ENCAVIS
zu priifen, ob sie auf ein Squeeze-out der aullenstehenden ENCAVIS-Aktio-
nire hinwirkt, diesen initiiert oder veranlassen soll.

Die Bieterin beschreibt in der Angebotsunterlage zwei Optionen eines mdg-
liche Squeeze-out. Sofern die Bieterin nach Abwicklung des Delisting-Er-
werbsangebots oder zu einem spéteren Zeitpunkt mindestens 95 % des
Grundkapitals an ENCAVIS hilt, kann die Ubertragung der von den Minder-
heitsaktiondren gehaltenen ENCAVIS-Aktien gegen Gewihrung einer ange-
messenen Barabfindung gemal § 327a ff. AktG (aktienrechtlicher Squeeze-
out) verlangt werden. Wenn die Bieterin nach Abwicklung des Delisting-Er-
werbsangebots oder zu einem spéteren Zeitpunkt mindestens 90 % des
Grundkapitals an ENCAVIS hilt, kann ein Ausschluss der aullenstehenden
ENCAVIS-Aktiondre im Wege einer Verschmelzung von ENCAVIS auf die
Bieterin gegen Gewéhrung einer angemessenen Barabfindung gemél § 62
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1.6.7

Abs. 5 Umwandlungsgesetz in Verbindung mit §§ 327a f. AktG (umwand-
lungsrechtlicher Squeeze-out) durchgefiihrt werden.

In der Investmentvereinbarung hat sich der Vorstand verpflichtet, vorbehalt-
lich seiner Treuepflichten, einen Squeeze-out zu einem kiinftigen Zeitpunkt
auf Verlangen der Bieterin zu unterstiitzen.

Gemil den Ausfiihrungen in Ziffer 9.6.2 der Angebotsunterlage hat die Bie-
terin nicht die Absicht einen Beherrschungs- und/oder Gewinnabfiihrungs-
vertrag zwischen der Bieterin als herrschender Gesellschaft und ENCAVIS
als beherrschter Gesellschaft abzuschlieBen. Die Bieterin hat sich in der In-
vestmentvereinbarung gegeniiber ENCAVIS verpflichtet, innerhalb von min-
destens zwei (2) Jahren ab der Abwicklung des Ubernahmeangebots nicht auf
den Abschluss eines Beherrschungs- und/oder Gewinnabfiihrungsvertrags
hinzuwirken oder diesen zu initiieren oder zu veranlassen.

Absichten im Hinblick auf die Geschéftstétigkeit der Bieterin, der Bieterin-
Mutterunternehmen und der Acting in Concert Parteien

Gemil den Ausfithrungen in Ziffer 9.7 der Angebotsunterlage betreibt die
Bieterin kein operatives Geschéft. Der Unternehmensgegenstand der Bieterin
ist wie in Ziffer 6.1 der Angebotsunterlage dargestellt u. a. der Erwerb, die
VerduBlerung und die Verwaltung von Beteiligungen an anderen Unterneh-
men und das Verwalten des Vermdgens der Bieterin. Die Bieterin beabsich-
tigt eine Verlegung ihres Sitzes von Miinchen, Deutschland, nach Frankfurt
am Main, Deutschland. Dariiber hinaus haben die Bieterin, die Bieterin-Mut-
terunternehmen und die Acting in Concert Parteien mit Ausnahme der in Zif-
fer 9.1 und Ziffer 15 der Angebotsunterlage dargestellten Auswirkungen auf
die Vermdgens-, Verschuldungs-, Finanz- und Ertragslage der Bieterin und
der Elbe MidCo GmbH & Co. KG keine Absichten, die sich auf den Sitz der
Gesellschaften oder den Standort wesentlicher Unternehmensteile, ihre zu-
kiinftige Geschiftstatigkeit, die Verwendung des Vermdgens oder die kiinfti-
gen Verpflichtungen der Bieterin, der Bieterin-Mutterunternehmen und der
Acting in Concert Parteien, die Mitglieder der Geschiftsfiihrungsorgane der
Bieterin, der Bieterin-Mutterunternehmen und der Acting in Concert Parteien
oder, soweit vorhanden, auf die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen oder die
Beschiftigungsbedingungen der Bieterin und der Bieterin-Mutterunterneh-
men auswirken oder diese dndern konnten.
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2.1

2.2

Bewertung der von der Bieterin mit dem Angebot verfolgten Ziele und Absichten
sowie der voraussichtlichen Folgen fiir ENCAVIS durch den Vorstand und den
Aufsichtsrat

Die beabsichtigten MaBinahmen und Ziele der Bieterin sind im Wesentlichen bereits
in der Investmentvereinbarung geregelt, in der sich die Bieterin, die Elbe FinCo 2
GmbH (in Bezug auf bestimmte Verpflichtungen) und ENCAVIS {iber die nidheren
Modalitéten ihrer kiinftigen Zusammenarbeit geeinigt haben (siche Abschnitt VIL.1.5
dieser Stellungnahme). Dariiber hinaus wurden die von der Bieterin mit dem Angebot
verfolgten Ziele und Absichten bestitigend in der Delisting-Vereinbarung geregelt
(siehe zur Delisting-Vereinbarung Abschnitt VII.1.4 dieser Stellungnahme). Vorstand
und Aufsichtsrat haben jeweils fiir sich und unabhédngig voneinander die nun auch in
der Angebotsunterlage genannten Ziele und Absichten der Bieterin ordnungsgemal3
und eingehend gepriift.

Vorstand und Aufsichtsrat begriilen ausdriicklich, dass bereits mit dem Abschluss der
Investmentvereinbarung eine solide und verldssliche Grundlage fiir ihre Ziele und Ab-
sichten hinsichtlich des Angebots geschaffen wurde. Dies schafft Klarheit fiir eine zu-
kiinftige Zusammenarbeit und enthélt auch wichtige Punkte fiir die Mitarbeiter von
ENCAVIS. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung, dass die in dem Angebot
dargelegten Absichten und ihre moglichen Folgen fiir die Zukunft von ENCAVIS und
ihre Geschiftstétigkeit forderlich sind und unterstiitzen sie daher.

Delisting

Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen die Ausfiihrungen der Bieterin zum Delis-
ting (wie in Ziffer 8.5 der Angebotsunterlage angegeben) zur Kenntnis. Auch die An-
gaben zu den Konsequenzen des Delisting fiir die ENCAVIS-Aktien und die EN-
CAVIS-Aktionire, wie von der Bieterin beschrieben, nehmen der Vorstand und der
Aufsichtsrat zur Kenntnis.

Wirtschaftliche und strategische Hintergriinde des Delisting-Erwerbsangebots, des
Delisting und zukiinftige Geschéftsaktivitdten

Das strategische Ziel von ENCAVIS ist es, ihre Position als fiihrende Solar- und Ons-
hore-Windkraftplattform mit einem diversifizierten paneuropdischen Portfolio hoch-
wertiger Anlagen und attraktiver Wachstumsmoglichkeiten zu stirken und das Wachs-
tum in allen Segmenten des ENCAVIS-Konzerns zu beschleunigen, um bis 2027 eine
installierte Kapazitit von 7 GW im gesamten Portfolio (exklusive Asset Management)
zu erreichen (was iiber dem derzeitigen Ziel von 5,8 GW liegt) und danach weiter zu
wachsen. Die Umsetzung dieser Strategie erfordert erhebliche Investitionen. Deshalb
ist es fiir ENCAVIS wichtig, dass die Bieterin beabsichtigt, ENCAVIS bei Bedarf die
notwendige Finanzierung zur Verfiigung zu stellen. Zu diesem Zweck hat die Bieterin
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bestimmte Finanzierungsabsichten erkldrt und, vorbehaltlich der iiblichen internen
und, falls erforderlich, externen Genehmigungen, bestimmte Finanzierungszusagen in-
nerhalb der Grenzen der geplanten Geschéftsstrategie und des jdhrlichen Geschéfts-
plans gemacht, die ENCAVIS in die Lage versetzen, ohne Beschrinkung auf den mit
dem operativen Portfolio erwirtschafteten Cashflow zu wachsen und die 6ffentlich
kommunizierten Kapazititsziele zu iibertreffen. Der Verbleib als borsennotiertes Un-
ternehmen mit einer starken Fokussierung auf Quartalsergebnisse und einem begrenz-
ten Zugang zu zusitzlichen Eigenmitteln wiirde es ENCAVIS andernfalls erschweren,
thre Wachstumsziele in einem zunehmend wettbewerbs- und investitionsintensiven
Marktumfeld zu erreichen. Unter Beriicksichtigung der in Abschnitt VII.1.2. dieser
Stellungnahme beschriebenen Griinde sind Vorstand und Aufsichtsrat zu dem Ergeb-
nis gekommen, dass ein Delisting im Unternehmensinteresse der ENCAVIS liegt, und
begriilen die Absicht der Bieterin, ein Delisting durchzufiihren.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat teilen die Auffassung, dass das Delisting-Angebot
den ENCAVIS-Aktiondren eine sofortige liquiditdtsunabhédngige Desinvestitionsmog-
lichkeit bietet.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen auch die Ausfiihrungen der Bieterin zu den
Delisting-Voraussetzungen sowie zur Delisting-Vereinbarung (wie auch unter den Ab-
schnitten VII.1.3 und VII.1.4 dieser Stellungnahme beschrieben) zur Kenntnis und tei-
len diese.

Vermogenswerte und kiinftige Verpflichtungen von ENCAVIS

Der Vorstand und der Aufsichtsrat begriilen ferner die Tatsache, dass die Bieterin
keine Absichten hat, den Verkauf oder die VerdauBlerung von wesentlichen Vermogens-
werten oder Unternehmensteilen, abgesehen von moglichen Pldnen des Vorstands zur
Optimierung und Verbesserung des Geschiftsautbaus von ENCAVIS zu fordern.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat begriilen, dass die Bieterin beabsichtigt, wie in der
Investmentvereinbarung vereinbart, bestimmte Eigen- und Fremdkapitalfinanzierun-
gen (wie insbesondere unter Ziffern 9.1 und 14.2.2 der Angebotsunterlage naher dar-
gestellt) bereitzustellen und ENCAVIS nicht zu MaBBnahmen zu veranlassen, die dazu
fiihren wiirden, dass ENCAVIS wéhrend der Laufzeit der Investmentvereinbarung ei-
nen bestimmten Verschuldungsgrad iiberschreitet.

Eingetragener Sitz von ENCAVIS; Standort der wesentlichen Teile des Unternehmens

Vorstand und Aufsichtsrat begriiBen die Tatsache, dass die Bieterin nicht beabsichtigt,
den Sitz von ENCAVIS zu verlegen oder zu schlieen oder den Hauptsitz zu verlegen
oder wesentliche Teile des Geschéfts des ENCAVIS-Konzerns zu verlegen, da ihrer
Ansicht nach keine Notwendigkeit fiir solche MaBinahmen besteht.
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2.5

2.6

2.7

Vorstand und Aufsichtsrat von ENCAVIS bewerten die Absicht der Bieterin, das geis-
tige Eigentum von ENCAVIS und der mit ENCAVIS verbundenen Unternehmen wei-
ter zu verwenden, als positiv.

Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und Beschiftigungsbedingungen

Der Vorstand und der Aufsichtsrat begriiBen, dass die Bieterin keine Anderungen fiir
die Arbeitnehmer, deren Beschéftigungsbedingungen und die Arbeitnehmervertretun-
gen von ENCAVIS beabsichtigt. Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen dariiber
hinaus positiv zur Kenntnis, dass die Bieterin das Know-how und die Erfahrung der
Mitarbeiter von ENCAVIS schétzt. Vorstand und Aufsichtsrat nehmen positiv zur
Kenntnis, dass die Bieterin den Mitarbeitern fiir ihre bisherigen Leistungen den hochs-
ten Respekt zollt und die derzeitige Wachstumsstrategie des Vorstands vollumfanglich
unterstiitzt und nicht die Absicht hat, eine Verringerung der Zahl der Beschéftigten
oder eine Verschlechterung der Arbeitsbedingungen iiber die Pldne des Vorstands hin-
aus zu fordern oder vorzuschlagen. Besonders begriiBenswert ist die Absicht, keine
Verringerung der Anzahl der Mitarbeiter oder eine Verschlechterung der Arbeitsbe-
dingungen zu veranlassen sowie der Ausschluss betriebsbedingter Kiindigungen bis
zum 1. Januar 2028.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat gehen daher davon aus, dass der Vollzug des An-
gebots keine nachteiligen Auswirkungen auf die Arbeitsvertrage und Arbeitsbedin-
gungen der Arbeitnehmer der ENCAVIS und des ENCAVIS-Konzerns haben wird.

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats von ENCAVIS

Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen zur Kenntnis, dass die Bieterin volles Ver-
trauen in die gegenwartigen Mitglieder des Vorstands hat und nicht beabsichtigt, dies-
beziiglich Anderungen zu initiieren. Vorstand und Aufsichtsrat nehmen die Absicht
der Bieterin zur Kenntnis, den Aufsichtsrat auf sechs (6) Mitglieder zu verkleinern und
im Aufsichtsrat in einer angemessenen Weise vertreten zu sein, die ihre Rolle als
Mehrheitsaktiondrin widerspiegelt. Vorstand und Aufsichtsrat nehmen zudem die vor-
geschlagenen Kandidaten fiir die mogliche Neubesetzung des Aufsichtsrats gemal3
Ziffer 9.5 der Angebotsunterlage zur Kenntnis.

Strukturmafinahmen

Der Aufsichtsrat und der Vorstand nehmen zur Kenntnis, dass sich die Bieterin ver-
pflichtet hat, fiir einen Zeitraum von zwei (2) Jahren nach Vollzug des Angebots kei-
nen Beherrschungs- und/oder Gewinnabfiihrungsvertrag zu begriinden, zu veranlassen
oder zu vermitteln.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat nehmen zur Kenntnis, dass die Bieterin erwégen
wird, den Ausschluss der Minderheitsaktionédre (Squeeze-out) zu veranlassen, wenn
die entsprechenden Voraussetzungen erfiillt sind.
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2.8

2.9

VIII.

Steuerliche Folgen

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass der Vollzug des Delisting-
Erwerbsangebots Auswirkungen auf die steuerliche Situation des ENCAVIS-Kon-
zerns haben kann. Steuerliche Auswirkungen konnten zwar mit weitergehenden Struk-
turmaBnahmen (siehe hierzu Abschnitt VII.1.6.6 dieser Stellungnahme) verbunden
sein, diese bediirfen jedoch der steuerlichen Priifung im Einzelfall und sollen hier nicht
nidher erldutert werden.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat iibernehmen in der Stellungnahme jedoch keine
steuerliche Beratung und insbesondere werden keine steuerlichen Folgen fiir die Bie-
terin und sonstigen ENCAVIS-Aktiondre beurteilt sowie etwaige steuerliche Auswir-
kungen im Ausland gepriift.

Finanzielle Folgen und Folgen fiir wesentliche vertragliche Vereinbarungen

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass keine wesentlichen Finan-
zierungsvereinbarungen bestehen, in deren Zusammenhang dem Vertragspartner im
Falle eines Delisting ein Kiindigungsrecht zusteht.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen ferner darauf hin, dass keine sonstigen we-
sentlichen vertraglichen Vereinbarungen bestehen, in deren Zusammenhang dem Ver-
tragspartner im Falle eines Delisting ein Kiindigungs- und/oder Abfindungsrecht zu-
steht.

AUSWIRKUNGEN AUF DIE ENCAVIS-AKTIONARE

Die nachfolgenden Ausfiihrungen dienen dazu, ENCAVIS-Aktiondren Informationen
fiir eine Beurteilung der Folgen einer Annahme oder Nichtannahme des Angebots zur
Verfiigung zu stellen. Die folgenden Uberlegungen erheben keinen Anspruch auf Voll-
standigkeit. Es liegt in der Eigenverantwortung jedes ENCAVIS-Aktiondrs, die Aus-
wirkungen einer Annahme oder Nichtannahme des Angebots zu beurteilen. Der Vor-
stand und der Aufsichtsrat empfehlen daher den ENCAVIS-Aktiondren, gegebenen-
falls professionellen Rat einzuholen.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen ferner darauf hin, dass sie nicht beurteilen
konnen und wollen, ob den ENCAVIS-Aktiondren durch die Annahme oder Nichtan-
nahme des Angebots etwaige steuerliche Nachteile (insbesondere eine etwaige Steu-
erpflicht auf VerduBerungsgewinne) entstehen oder steuerliche Vorteile entfallen
konnten. Der Vorstand und der Aufsichtsrat empfehlen den ENCAVIS-Aktionéren,
vor der Entscheidung iiber die Annahme oder Nichtannahme des Angebots eine steu-
erliche Beratung unter Berticksichtigung der personlichen Verhéltnisse des jeweiligen
Aktiondrs einzuholen.
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Mogliche Auswirkungen bei Annahme des Angebots

Unter Berlicksichtigung der obigen Ausfiihrungen sollten alle ENCAVIS-Aktionére,

die beabsichtigen, das Delisting-Erwerbsangebot anzunehmen, unter anderem die

nachfolgenden Punkte beachten:

ENCAVIS-Aktiondre, die das Angebot annehmen oder angenommen haben,
werden kiinftig nicht mehr von einer positiven Entwicklung des Wertes der EN-
CAVIS-Aktien, mit dem Vollzug des Angebots in Zusammenhang stehenden
Vorteilen oder von einer positiven Geschéftsentwicklung der Gesellschaft und
ithrer Tochtergesellschaften profitieren konnen. Es kann u.a. nicht ausgeschlos-
sen werden, dass ENCAVIS in Zukunft z.B. durch den Erwerb von Unternehmen
(Fusionen und Ubernahmen) Wertsteigerungspotenziale generiert und sich der
Wert der ENCAVIS-Aktien entsprechend positiv entwickelt; ENCAVIS-Aktio-
nére, die das Angebot annehmen oder angenommen haben, wiirden an einer sol-
chen Entwicklung nicht partizipieren. Andererseits sind ENCAVIS-Aktionire,
die das Angebot annehmen oder angenommen haben, nicht mehr den Risiken
ausgesetzt, die sich aus negativen Entwicklungen von ENCAVIS oder des Mark-
tumfelds ergeben konnen. Sie werden insbesondere nicht durch negative Ent-
wicklungen des Wertes der ENCAVIS-Aktien beeintrachtigt.

Nach dem WpUG ist die Bieterin berechtigt, die Angebotsgegenleistung bis zu
einem Arbeitstag vor Ablauf der Annahmefrist zu dndern. Die Bieterin darf je-
doch die Angebotsgegenleistung nicht reduzieren. Im Falle einer Anderung des
Angebots steht den ENCAVIS-Aktiondren, die das Angebot vor der Verdffent-
lichung der Angebotsianderung angenommen haben, bis zum Ablauf der Annah-
mefrist ein Riicktrittsrecht zu. Die Moglichkeit zur Annahme des gednderten An-
gebots bleibt unberiihrt.

Mit der Ubertragung der ENCAVIS-Aktie werden alle zum Zeitpunkt des Voll-
zugs bestehenden Nebenrechte auf die Bieterin ilibertragen und einzelne Rechte,
insbesondere das Dividendenrecht, an die Bieterin abgetreten. Zu den Einzelhei-
ten wird auf Abschnitt IV.3 dieser Stellungnahme verwiesen.

Sollten in Zukunft Dividenden ausgeschiittet werden, kommen diese den EN-
CAVIS-Aktiondren, die das Angebot annehmen, nicht zugute.

Ein Riicktritt von der Annahme des Angebots ist nur unter den in den Zif-
fern 17.1 und 17.2 der Angebotsunterlage genannten engen Voraussetzungen
und nur bis zum Ende der Annahmefrist mdglich.

Laut Ziffer 13.7 der Angebotsunterlage wird kein Antrag auf Zulassung zum
Borsenhandel der Zum Verkauf Eingereichten ENCAVIS-Aktien gestellt wer-
den. ENCAVIS-Aktionire, die das Delisting-Erwerbsangebot angenommen
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haben, kdnnen daher ab dem Zeitpunkt der Umbuchung ihrer ENCAVIS-Aktien
in ISIN DE0006095003 ihre Zum Verkauf Eingereichten ENCAVIS-Aktien
nicht mehr tiber die Borse handeln.

Erwirbt die Bieterin, eine der Acting in Concert Parteien oder deren Tochterge-
sellschaften innerhalb eines Jahres nach Verdffentlichung der Anzahl der EN-
CAVIS-Aktien, auf die die Bieterin nach Ablauf der Annahmefrist und aufgrund
der Annahme des Angebots Anspruch hat (§ 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG),
ENCAVIS-Aktien auBlerhalb der Borse und ist der Wert der insoweit gewéhrten
oder vereinbarten Gegenleistung hoher als der im Angebot angegebene Wert der
Gegenleistung, ist die Bieterin verpflichtet, an die ENCAVIS-Aktionére, die das
Angebot angenommen haben, eine zusétzliche Gegenleistung in Hohe der mal3-
geblichen Differenz zu zahlen. Ein solcher Anspruch auf Nachbesserung der Ge-
genleistung aus dem Angebot besteht hingegen nicht fiir auerborsliche Erwerbe
gegen eine hohere Gegenleistung nach Ablauf dieser Nacherwerbsfrist von ei-
nem Jahr. Ein solcher Nachbesserungsanspruch besteht auch nicht bei Aktiener-
werben im Zusammenhang mit einer gesetzlichen Verpflichtung zur Zahlung ei-
ner Abfindung an ENCAVIS-Aktionire. Die Bieterin kann im Ubrigen auch
wihrend der vorgenannten einjdahrigen Nacherwerbsfrist ENCAVIS-Aktien iiber
die Borse zu einem hdheren Preis erwerben, ohne dass die Gegenleistung zu
Gunsten der ENCAVIS-Aktiondre, die das Angebot bereits angenommen haben,
angepasst werden muss.

ENCAVIS-Aktionédre, die das Angebot annehmen, nehmen nicht an einer wie
auch immer gearteten Abfindungs- oder Ausgleichszahlung teil, die im Falle be-
stimmter StrukturmaBnahmen, die nach Abwicklung des Angebots durchgefiihrt
werden, gesetzlich vorgesehen ist (siche hierzu die Ausfiihrungen in Ziffer 9.7
der Angebotsunterlage). Etwaige Abfindungs- oder Ausgleichszahlung werden
in der Regel auf der Grundlage des Gesamtwerts eines Unternehmens ermittelt
und konnen in einem gerichtlichen Verfahren tiberpriift werden. Solche Abfin-
dungszahlungen kénnen der Hohe des Angebotspreises entsprechen, aber auch
hoher oder niedriger ausfallen. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung,
dass nicht ausgeschlossen werden kann, dass zu einem zukiinftigen Zeitpunkt
geleistete Abfindungszahlungen den Angebotspreis iibersteigen. Sollte dies der
Fall sein, hitten die ENCAVIS-Aktionire, die das Angebot annehmen, keinen
Anspruch auf eine solche Abfindungszahlungen oder etwaige zusédtzliche Zah-
lungen.
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Mogliche Auswirkungen bei Nichtannahme des Angebots

ENCAVIS-Aktiondre, die das Delisting-Erwerbsangebot nicht annehmen und ihre
ENCAVIS-Aktien nicht anderweitig verdufern, bleiben Aktiondre von ENCAVIS.
ENCAVIS-Aktien, fiir welche das Delisting-Erwerbsangebot nicht angenommen wird,

konnen weiterhin an der FWB bzw. der Borse Hamburg gehandelt werden, jedoch nur

solange die Borsennotierungen fortbestehen. ENCAVIS-Aktionére sollten jedoch un-

ter anderem die Ausfithrungen der Bieterin unter Ziffer 16 der Angebotsunterlage so-

wie die folgenden Punkte berticksichtigen:

Soweit ENCAVIS-Aktiondre das Delisting-Erwerbsangebot nicht annehmen,
tragen sie auch kiinftig die Risiken und Chancen der kiinftigen Entwicklung der
ENCAVIS-Aktien.

Der gegenwirtige Borsenkurs der ENCAVIS-Aktie reflektiert auch den Um-
stand, dass die Bieterin ihre Entscheidung zur Abgabe des Delisting-Erwerbsan-
gebots am 6. Dezember 2024 sowie sonstige Bekanntmachungen, insbesondere
ihre Entscheidung zur Abgabe des Ubernahmeangebots am 14. Mirz 2024, ver-
Offentlicht hat. Deshalb ist es ungewiss, ob sich der Kurs der ENCAVIS-Aktien
nach Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots, falls ein solcher Kurs dann noch
verfiigbar sein wird, auch weiterhin auf dem derzeitigen Niveau bewegt oder ob
er fallen oder steigen wird.

Die erfolgreiche Durchfiihrung des Delisting-Erwerbsangebots wird zu einer
weiteren Verringerung des Streubesitzes der ENCAVIS-Aktien fiihren. Dies
konnte dazu fiihren, dass Kauf- und Verkaufsauftrige nicht oder nicht rechtzeitig
ausgefiihrt werden konnen. Ferner konnte eine geringere Liquiditdt der EN-
CAVIS-Aktie zu groferen Kursschwankungen der ENCAVIS-Aktie als in der
Vergangenheit fiihren.

Nach Vollzug des Delisting werden bestimmte rechtliche Vorschriften, insbe-
sondere einige Transparenz- und Handelsvorschriften keine Anwendung mehr
auf die ENCAVIS, die ENCAVIS-Aktionire und die ENCAVIS-Aktien finden.
Unter anderem finden die Vorschriften zur Veroffentlichung und Einreichung
von Finanzberichten einschlieBlich der Pflicht zur Aufstellung, Verotfentlichung
und Einreichung von Jahres- und Halbjahresfinanzberichten geméf3 §§ 114 ff.
WpHG sowie die Vorschriften beziiglich der Uberwachung von Unternehmens-
abschliissen geméal §§ 106 ff. WpHG nach Vollzug des Delisting keine Anwen-
dung mehr. Dariiber hinaus werden nach Vollzug des Delisting und zum Teil
zusdtzlich mit der beabsichtigten Beendigung des Handels im Freiverkehr an den
Borsen, an denen die ENCAVIS den Handel im Freiverkehr herbeigefiihrt hatte,
fiir den Handel mit ENCAVIS-Aktien zahlreiche Transparenz- und Handelsvor-
schriften entfallen, insbesondere §§ 33 ff. und 48 ff. WpHG, Artikel 17 (Ad-hoc-
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Publizitit), Artikel 18 (Insiderlisten) und Artikel 19 (Eigengeschéfte von Fiih-
rungskriften) der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des europidischen Parlaments
und des Rates vom 16. April 2014 iiber Marktmissbrauch (Marktmissbrauchs-
verordnung) und die Richtlinie 2003/6/EG des Europdischen Parlaments und des
Rates, der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der Kom-
mission sowie bestimmte Paragraphen der Borsenordnung der FWB. Dies hat
ein deutlich geringeres Schutzniveau fiir ENCAVIS-Aktiondre zur Folge.

Die ENCAVIS-Aktien sind derzeit u. a. in dem Prime All Share Index enthalten.
Mit Vollzug des Delisting wird die Einbeziehung der ENCAVIS-Aktien im
Prime All Share Index und anderen Indizes enden. Ein Ausschluss aus dem
Prime All Share Index kann unter anderem zur Folge haben, dass sich instituti-
onelle Anleger, die den SDAX in ihrem Portfolio spiegeln, von Aktien der EN-
CAVIS trennen und sie kiinftige Erwerbe dieser Aktien unterlassen werden. Ein
erhohtes Angebot an Aktien der ENCAVIS bei gleichzeitig niedrigerer Nach-
frage nach Aktien der ENCAVIS kann den Kurs der ENCAVIS-Aktien nachtei-
lig beeinflussen.

Nach dem Vollzug des Angebots wird die Bieterin auch weiterhin iiber eine qua-
lifizierte Stimmrechtsmehrheit in der Hauptversammlung von ENCAVIS vertii-
gen und damit auch iiber die erforderliche Stimmrechtsmehrheit, um alle wich-
tigen gesellschaftsrechtliche MaBBnahmen in der Hauptversammlung von EN-
CAVIS zu beschlieen. Zu diesen Maflnahmen gehdren beispielsweise die Wahl
und Abberufung von Aufsichtsratsmitgliedern der Anteilseigner, die Erteilung
oder Verweigerung der Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat sowie Sat-
zungsinderungen, einschlieBlich Kapitalerhdhungen. Die Bieterin wird auch
tiber eine qualifizierte Stimmrechtsmehrheit in der Hauptversammlung der EN-
CAVIS und damit iiber die erforderliche Stimmrechtsmehrheit verfiigen, um den
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre bei Kapitalmainahmen, den Ab-
schluss von Unternehmensvertragen, wie z.B. einem Beherrschungs- und Ge-
winnabfiithrungsvertrag, sowie Umwandlungen, Verschmelzungen und die Auf-
16sung der Gesellschaft durchzusetzen. Es wird jedoch darauf hingewiesen, dass
sich die Bieterin gegeniiber ENCAVIS in der Investmentvereinbarung verpflich-
tet hat, einen Beherrschungs- und/oder Gewinnabfiihrungsvertrag fiir mindes-
tens zwei (2) Jahre ab Abwicklung des Ubernahmeangebots nicht zu initiieren,
zu veranlassen oder zu vermitteln. Nur bei einem Teil dieser MaBBnahmen be-
stiinde die Verpflichtung, den Minderheitsaktiondren ein Angebot zum Erwerb
ithrer ENCAVIS-Aktien auf der Grundlage einer Unternehmensbewertung der
ENCAVIS gegen eine angemessene Abfindung zu unterbreiten oder eine sons-
tige Abfindung zu gewidhren. Da eine solche Bewertung auf den Verhiltnissen
zum Zeitpunkt der Beschlussfassung tiber die betreffende Maflnahme durch die
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IX.

ENCAVIS-Hauptversammlung beruhen miisste, konnte der Wert einer solchen
Gegenleistung dem Angebotspreis entsprechen, er konnte aber auch héher oder
niedriger sein.

. Eine Ubertragung der ENCAVIS-Aktien der Minderheitsaktionire auf den
Hauptaktionir konnte gegen Gewéhrung einer angemessenen Barabfindung ver-
langt werden (Squeeze-out), wenn der Hauptaktionir unmittelbar oder mittelbar
die hierfiir erforderliche Anzahl von ENCAVIS-Aktien hilt (siche Ziffer 9.6.1
der Angebotsunterlage). Die Hohe der Barabfindung wiirde sich nach den Ver-
héltnissen zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der ENCAVIS-Hauptversamm-
lung bestimmen. Die Hohe der Barabfindung konnte dem Angebotspreis ent-
sprechen, sie konnte aber auch hoher oder niedriger sein.

INTERESSEN DER MITGLIEDER DER FUHRUNGSGREMIEN DER EN-
CAVIS

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats erklédren, dass sie bei Abgabe die-
ser Stellungnahme ausschlieBlich im besten Interesse der ENCAVIS und ihrer Aktio-
ndre gehandelt haben. Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam handelnden Personen
gemiB § 2 Abs. 5 WpUG haben im Zusammenhang mit dem Angebot und dieser Stel-
lungnahme keinen Einfluss auf ENCAVIS oder ihre Organe ausgeiibt.

Zu beachten ist jedoch, dass das Aufsichtsratsmitglied Herr Dr. Manfred Kriiper (und
stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender) “Pool and Friends”-Aktionir und damit
Partei der “Pool and Friends’-Rahmenvereinbarung ist. Zudem beherrscht das Auf-
sichtsratsmitglied Herr Dr. Henning Kreke (i) (mittelbar) die Lobelia Beteiligungs
GmbH, die Einbringender “Pool and Friends”’-Aktiondr im Sinne der “Pool and
Friends”-Rahmenvereinbarung ist, und (ii) die Kreke Immobilien KG, die Partei der
“Pool and Friends”-Rahmenvereinbarung ist.

Bei einer vorsichtigen Betrachtungsweise konnte dies zu einem Interessenkonflikt von
Herrn Dr. Manfred Kriiper und Herrn Dr. Henning Kreke fiihren. Aus diesem Grund
haben diese zwei Mitglieder des Aufsichtsrats vorsorglich nicht an der Ausarbeitung
und Beschlussfassung zu dieser Stellungnahme mitgewirkt und sich bei der Beschluss-
fassung im Aufsichtsrat der Stimme enthalten.

Die Bieterin oder gemeinsam mit der Bieterin handelnde Personen haben keine Ver-
einbarungen mit einzelnen Mitgliedern des Vorstands oder des Aufsichtsrats getroffen
oder solche in Aussicht gestellt. In Bezug auf die “Pool and Friends”-Rahmenverein-
barung und die Beteiligung einiger Mitglieder des Aufsichtsrates siehe jedoch oben
unter Abschnitt I11.4 dieser Stellungnahme.
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XI.

Den Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats wurden keine Geldleistungen,
geldwerte Vorteile oder sonstigen Vorteile, einschlieBlich etwaiger Vergilitungsan-
reize, von der Bieterin oder von gemeinsam mit der Bieterin handelnden Personen ge-
miB § 2 Abs. 5 WpUG gewiihrt, versprochen oder in Aussicht gestellt. Dies schlieBt
nicht die Zahlung des Angebotspreises an Mitglieder des Vorstands und des Aufsichts-
rats fiir ENCAVIS-Aktien ein, die diese Mitglieder des Vorstands und des Aufsichts-
rats gegebenenfalls in das Angebot einreichen.

ABSICHT ZUR ANNAHME DES ANGEBOTS

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats halten zum Zeitpunkt dieser Stel-
lungnahme allesamt keine ENCAVIS-Aktien und kénnen daher keine Entscheidung
iiber die Annahme des Angebots treffen.

ABSCHLIEBENDE BEWERTUNG UND HANDLUNGSEMPFEHLUNG

Vorstand und Aufsichtsrat sind unabhingig voneinander nach intensiver Beratung und
unter Wiirdigung auch der Regelungen in der Investmentvereinbarung und der Delis-
ting-Vereinbarung und der diesen Vereinbarungen zugrunde liegenden Gesamtum-
stdnde, wie in dieser Stellungnahme néher ausgefiihrt, der Ansicht, dass das Delisting
im besten Interesse der ENCAVIS, der ENCAVIS-Aktiondre, der Arbeitnehmerinnen
und Arbeitnehmer und der weiteren wesentlichen Stakeholder der Gesellschaft liegt.
Die von der Bieterin in der Angebotsunterlage, in der Investmentvereinbarung und in
der Delisting-Vereinbarung gedullerten Absichten und getroffenen Vereinbarungen im
Hinblick auf die ENCAVIS und den ENCAVIS-Konzern sehen Vorstand und Auf-
sichtsrat weiterhin positiv. Dies gilt insbesondere auch deshalb, da durch die geltende
Investmentvereinbarung zentrale Schutzinteressen des Unternehmens und seiner we-
sentlichen Stakeholder rechtsverbindlich gegeniiber der Bieterin abgesichert werden.

Da die Bieterin nach dem Vollzug des Ubernahmeangebots bereits unmittelbar
ca. 87,73 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der ENCAVIS hilt, verfiigt die
ENCAVIS nicht mehr {iber eine breite Aktiondrsbasis. Auch daher sind nach Ansicht
des Vorstands und des Aufsichtsrats die mit der Borsennotierung verbundenen erheb-
lichen Kosten nicht mehr gerechtfertigt. Durch den Widerruf der Bérsenzulassung von
ENCAVIS kann eine erhebliche Einsparung von Kosten im Zusammenhang mit der
Borsenzulassung, die Senkung regulatorisch bedingter Ausgaben und das Freiwerden
von entsprechend gebundenen Managementkapazititen erreicht werden, was fiir die
Gesellschaft als positiv bewertet wird. Aufgrund alternativer Finanzierungsquellen
(wie insbesondere in Ziffer 14 der Angebotsunterlage ndher beschrieben) wird
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ENCAVIS auf absehbare Zeit keinen Zugang zur Borse bendtigen, was iiber die In-
vestmentvereinbarung und die Delisting-Vereinbarung abgesichert wurde.

Vor diesem Hintergrund und unter Berlicksichtigung der vorstehenden Ausfiihrungen
in dieser gemeinsamen Stellungnahme begriiBen der Vorstand und der Aufsichtsrat
das Delisting-Erwerbsangebot der Bieterin und unterstiitzen es.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat empfehlen den ENCAVIS-Aktiondren, das Delis-
ting-Erwerbsangebot anzunehmen.

Unabhéngig von dieser Empfehlung muss jeder ENCAVIS-Aktiondr unter Beriick-
sichtigung der Gesamtumstidnde sowie seiner personlichen Situation und Einschétzung
der moglichen zukiinftigen Entwicklung des Wertes und des Borsenkurses der EN-
CAVIS-Aktien in jedem Einzelfall selbst entscheiden, ob er das Angebot annimmt.
Vorbehaltlich der gesetzlichen Bestimmungen haften Vorstand und Aufsichtsrat nicht,
wenn die Annahme oder Nichtannahme des Angebots zu wirtschaftlichen Nachteilen
fiir einen ENCAVIS-Aktiondr fiihrt. Insbesondere geben Vorstand und Aufsichtsrat
keine Einschitzung dariiber ab, ob in Zukunft, etwa im Falle der Durchfiihrung einer
StrukturmaBnahme (z.B. Squeeze-out), eine hohere oder niedrigere Gegenleistung als
im Angebot festgelegt werden konnte, auf die die Aktionare, die das Angebot anneh-
men, dann keinen Anspruch haben.

Der Inhalt dieser gemeinsamen Stellungnahme wurde — nach ausfiihrlichen Beratun-
gen iiber den Entwurf dieser Stellungnahme — vom Vorstand und vom Aufsichtsrat am
3. Januar 2024 jeweils einstimmig beschlossen, wobei die Aufsichtsratsmitglieder
Dr. Manfred Kriiper und Dr. Henning Kreke an Beratungen und Beschliissen des Auf-
sichtsrats im Hinblick auf das Angebot und diese Stellungnahme vorsorglich nicht teil-
genommen und sich ihrer Stimme enthalten haben.

Hamburg, den 3. Januar 2025

ENCAVIS AG

Vorstand Aufsichtsrat

78



Anlage 1

Tochterunternehmen der ENCAVIS

Firma der Gesellschaft Land Sitz
ABO Wind WP Schieder GmbH & Co. KG Deutschland Heidesheim
Alameda S.R.L. Italien Bruneck
ALMODOVAR SOLAR S.L. Spanien Barcelona
A.M. Solar S.r.l. Italien Ravenna
APOLLO SOLAR SRL Italien Bruneck
ARSAC 4 SAS Frankreich Paris
ARSAC 7 SAS Frankreich Paris
Asperg Erste Solar GmbH Deutschland Hamburg
Asperg Flinfte Solar GmbH Deutschland Hamburg
Asperg Sechste Solar GmbH Deutschland Hamburg
Asperg Zweite Solar GmbH Deutschland Hamburg
Asset Ocean GmbH Deutschland Hamburg
Atlantis Energy di CHORUS Solar Italia Centrale 5. Italien Bruneck
S.R.L. & Co. S.A.S.
Aton 19 S.r.l. Italien Bruneck
Aton 21 S.r.l. Italien Bozen
BESS Hettstedt Fiinfte Energie GmbH Deutschland Hamburg
BESS M01a K/S Dinemark Roskilde
Bypass Nurseries LSPV Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich
C.B. Solar S.r.1. Italien Ravenna
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Firma der Gesellschaft Land Sitz

Cabrera Energia Solar S.L.U. Spanien Valencia

Cagli Solar di CHORUS Solar Italia Centrale 5. S.R.L. |{talien Bruneck

& Co. S.A.S.

Capital Stage Caddington Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

Capital Stage Caddington II Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

Capital Stage Cullompton Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

Capital Stage Hall Farm Ltd. Vereinigtes Konig- | Edinburgh
reich

Capital Stage Investments Ltd. Irland Athlone

Capital Stage Manor Farm Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

Capital Stage Solar IPP GmbH Deutschland Hamburg

Capital Stage Tonedale 1 Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

Capital Stage Tonedale 2 Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

Capital Stage Tonedale LLP Vereinigtes Konig- | London
reich

Capital Stage Venezia Beteiligungs GmbH Deutschland Hamburg

Capital Stage Wind Beteiligungs GmbH Deutschland Hamburg

Capital Stage Wind IPP GmbH Deutschland Hamburg

Casette S.R.L. Italien Bruneck

Centrale Eolienne de Bihy SARL

Frankreich

Vern-sur-Seiche
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Firma der Gesellschaft Land Sitz

Centrale Fotovoltaica Camporota S.R.L. Italien Bruneck

Centrale Fotovoltaica Santa Maria in Piana S.R.L. Italien Bruneck

Centrale Fotovoltaica Treia 1 S.A.S. di Progetto Mar- | [ta]ien Bruneck

che S.R.L.

Centrale Photovoltaique d”Avon — les — Roches SAS Frankreich Paris

Centrale Photovoltaique S-au-S06 SARL Frankreich Castelnau-le-Lez

Chiltern Renewables Colmworth Limited Vereinigtes Kénig- | London
reich

CHILTERN RENEWABLES ES LIMITED Vereinigtes Konig- | London
reich

Chiltern Renewables Hockliffe Limited Vereinigtes Konig- | London
reich

Chiltern Renewables Honeydon Limited Vereinigtes Kénig- | London
reich

CHORUS CleanTech 1. Fonds Invest GmbH Deutschland Neubiberg

CHORUS CleanTech 2. Fonds Invest GmbH Deutschland Neubiberg

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solardach Betze | Deytschland Hamburg

KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bitter- | Deytschland Hamburg

feld KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bockel- | Deytschland Hamburg

witz KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Deutschland Hamburg

Burgheim KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Denken- | Deytschland Hamburg

dorf KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Eisleben | Deytschland Hamburg

KG
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Firma der Gesellschaft Land Sitz
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gardele- | Deytschland Hamburg
gen KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Greiz | Deytschland Hamburg
KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gut Deutschland Hamburg
Werchau KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Kemat- | Deytschland Hamburg
ing KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Neuen- | Deutschland Hamburg
hagen KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Deutschland Hamburg
Pasewalk KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Richel- | peytschland Hamburg
bach KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Ri- Deutschland Hamburg
etschen KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Riiders- | Deytschland Hamburg
dorf KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Ruhland | peytschland Hamburg
KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Schei- | Deytschland Hamburg
benberg KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Vilseck |peytschland Hamburg
KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warren- | Deytschland Hamburg
zin KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarparks Nieder- | Deytschland Hamburg
bayern KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Hell- | peutschland Hamburg
berge KG

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Deutschland Hamburg

Ruhlkirchen KG
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Firma der Gesellschaft Land Sitz
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Stolzen- | Deytschland Hamburg
hain KG

CHORUS CleanTech Management GmbH Deutschland Neubiberg
CHORUS Solar 3. S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar 3. S.R.L. & Co. S.AS.2 Italien Bruneck
CHORUS Solar Casarano S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Foggia 2 S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Foggia 3 S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Foggia 4 S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Foggia 5 S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Foggia 6 S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Foggia 7 S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Foggia 8 S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Foggia 9 S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Italia Centrale 5. S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Matino S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Nardo S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Ternavasso Due S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Ternavasso Uno S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Torino Due S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Solar Torino Uno S.R.L. Italien Bruneck
CHORUS Wind Améneburg GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
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Firma der Gesellschaft Land Sitz
CHORUS Wind Appeln GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
CHORUS Wind Hiirth GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Clawdd Ddu Farm Ltd. Vereinigtes Konig- | London

reich
CMS Solar Pappelberg GmbH & Co. KG Deutschland Gnevkow
CMS Solar Priesterbruch GmbH & Co. KG Deutschland Giltz
CMS Solar Tackscher Bruch GmbH & Co. KG Deutschland Gnevkow
Collecchio Energy S.R.L. Italien Bruneck
Communal le Court SAS Frankreich Paris
CPV Bach SARL Frankreich Castelnau-le-Lez
CPV Entoublanc SARL Frankreich Castelnau-le-Lez
CPV Sun 20 SARL Frankreich Castelnau-le-Lez
CPV Sun 21 SARL Frankreich Castelnau-le-Lez
CPV Sun 24 SARL Frankreich Castelnau-le-Lez
CS Solarpark Bad Endbach GmbH Deutschland Hamburg
CSG IPP GmbH Deutschland Hamburg
Data Trust GmbH Deutschland Neubiberg
DE - Stern 1 S.R.L. Italien Bruneck
DE - Stern 15 S.R.L. Italien Bruneck
DE - Stern 4 S.R.L. Italien Bruneck
DE - Stern 11 S.R.L. Italien Parma
DE - Stern 14 S.R.L. Italien Parma
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Firma der Gesellschaft Land Sitz

DE - Stern 8 S.R.L. Italien Parma
Desarrollos Empresariales Luanda S.L.U. Spanien Valencia
DE - Stern 10 S.R.L. Italien Bruneck
DMH Treuhand Vermogensverwaltung GmbH Deutschland Neubiberg
ENCAVIS AM Advisor GmbH Deutschland Neubiberg
ENCAVIS AM Capital GmbH Deutschland Neubiberg
ENCAVIS AM Komplementdar GmbH Deutschland Neubiberg
ENCAVIS AM Management GmbH Deutschland Neubiberg
ENCAVIS AM Services GmbH Deutschland Neubiberg
Encavis Asset Management AG Deutschland Neubiberg
Encavis Bridge Financing GmbH Deutschland Hamburg
Encavis Bridge Portfolio Spain S.L.U. Spanien Madrid
Encavis Ecklak PV GmbH Deutschland Hamburg
Encavis Energieversorger | GmbH Deutschland Hamburg
Encavis Energieversorger I Portfolio GmbH & Co. KG | Deytschland Hamburg
Encavis Energieversorger I Verwaltungs GmbH (ehe- | Deytschland Hamburg
mals: CHORUS Energieanlagen GmbH)

Encavis Finance B.V. Niederlande Rotterdam
Encavis GmbH Deutschland Neubiberg
Encavis Green Energy Supply GmbH Deutschland Hamburg
Encavis Hispania S.L.U. Spanien Valencia
Encavis Iberia GmbH Deutschland Hamburg
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Firma der Gesellschaft Land Sitz
ENCAVIS Infrastructure S.ar.l. Luxemburg Munsbach
Encavis Nordbrise A/S Déanemark Roskilde
Encavis Nordbrise Beteiligungs AG & Co. KG Deutschland Hamburg
Encavis Portfolio Management GmbH Deutschland Neubiberg
Encavis Portfolio Spain S.L.U. Spanien Madrid
Encavis Real Estate GmbH Deutschland Hamburg
Encavis Renewables Beteiligungs GmbH Deutschland Hamburg
Encavis Solar Beteiligungs GmbH Deutschland Hamburg
Encavis Solar Denmark ApS Deutschland Hamburg
Encavis Solar Fincken GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Encavis Solar Infrastruktur I GmbH (ehemals: Encavis | Deytschland Neubiberg
Portfolio IT GmbH)

Encavis Solar Netherlands B.V. Niederlande Rotterdam
ENCAVIS SOLAR VITERBO SRL Italien Bruneck
Encavis Technical Services GmbH Deutschland Halle (Saale)
Encavis Wind Danmark ApS Dianemark Roskilde
Encavis Wind Danmark Beteiligungs AG & Co. KG Deutschland Hamburg
Energia & Sviluppo S.R.L. Italien Bruneck
ENERGIA DIODOS S.L. Spanien Barcelona
Energie Solaire Biscaya SAS Frankreich Paris
Energiekontor Windstrom GmbH & Co. UW Lu- Deutschland Hamburg
nestedt KG

Energiepark Bergheim-Repowering RE WP BE GmbH | peytschland Bremerhaven

& Co.KG
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Firma der Gesellschaft Land Sitz
Ergrgiepark Breitendeich RE WP BD GmbH & Co. Deutschland Hamburg
Energiepark Debstedt GmbH & Co. RE WP DE KG Deutschland Hamburg
Ergrgiepark Grevenbroich RE WP GRE GmbH & Co. |peutschland Hamburg
Ergrgiepark Hiirth-Barbarahof WP HB GmbH & Co. | peytschland Hamburg
Energiepark Lunestedt GmbH & Co. WP HEE KG Deutschland Hamburg
Energiepark Lunestedt GmbH & Co. WP LUN KG Deutschland Hamburg
Energiepark Odisheim GmbH & Co. WP ODI KG Deutschland Hamburg
Energiepark Passow WP Briest IIl GmbH & Co. KG | Deutschland Hamburg
Enerstroom 1 B.V. Niederlande Rotterdam
Enerstroom 2 B.V. Niederlande Rotterdam
EnSol Nordic AS Norwegen Lillestrom
Fano Solar 1 S.R.L. Italien Bruneck
Fano Solar 2 S.R.L. Italien Bruneck
Ferme Eolienne de Maisontiers-Tessonniere SAS Frankreich Paris
Ferme Eolienne de Marsais I SAS Frankreich Paris
Ferme Eolienne de Marsais II SAS Frankreich Paris
Foxburrow Farm Solar Farm Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich
Fronteris Solarpark Oberbiirg GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Fundici Hive S.L.U. Spanien Alicante
GE.FIN. Energy Oria Division S.R.L. Italien Bruneck
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Genia Extremadura Solar S.L.U. Spanien Valencia
GES 002 B.V. Niederlande Rotterdam
Gosfield Solar Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich
Green Energy 010 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Green Energy 018 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Green Energy 034 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
GreenGo Energy M0O1la K/S Dinemark Roskilde
GreenGo Energy M0O1b K/S Dinemark Roskilde
GreenGo Energy M23 K/S Dinemark Roskilde
GreenGo Energy M30 K/S Dinemark Roskilde
GreenGo Energy M34 K/S Dinemark Roskilde
GreenGo Energy M111 K/S Dinemark Roskilde
GreenGo Energy S111 AB Schweden Malmo
GreenGo Energy S21 AB Schweden Malmo
Grid Essence UK Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich
Griffin Develops, S.L. Spanien Valencia
H&J Energieportfolio Verwaltungs GmbH Deutschland Neubiberg
Haut Lande SARL Frankreich Paris
HORNET SOLAR S.L.U. Spanien Madrid
I[llevaaran Tuulivoima Oy Finland Helsinki
Infrastruktur Amoneburg-RoBdorf GmbH & Co. KG | Deutschland Worrstadt

88




Firma der Gesellschaft Land Sitz
Innovar Solar Park 1 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Innovar Solar Park 10 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Innovar Solar Park 2 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Innovar Solar Park 4 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Innovar Solar Park 5 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Innovar Solar Park 7 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Innovar Solar Park 8 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
IOW Solar Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich
Krumbach Photovoltaik GmbH Deutschland Hamburg
Krumbach Zwei Photovoltaik GmbH Deutschland Hamburg
La Florida Hive S.L.U. Spanien Alicante
La Gouardoune Centrale Solaire SARL Frankreich Paris
LA REDONDA SOLAR S.L. Spanien Barcelona
La Rocca Energy di CHORUS Solar 3. S R.L. & Co.  |[talien Bruneck
S.A.S.
Labraise Sud SARL Frankreich Paris
Lagravette SAS Frankreich Paris
Le Communal Est Ouest SARL Frankreich Paris
Le Lame S.R.L. Italien Bruneck
LT 08 S.R.L. Italien Bruneck
LTO1 S.R.L. Italien Bruneck
LTO02 S.R.L. Italien Bruneck
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LT04 SR.L. Italien Bruneck
Lux Energy S.R.L. Italien Bruneck
Mermaid Solar Holding ApS Dinemark Roskilde
Mermaid Solar Komplementar ApS Dinemark Roskilde
Mermaid Solar Net K/S Dénemark Roskilde
MonSolar IQ Ltd. Vereinigtes Kénig- | London
reich
MTS4 S.R.L. Italien Bruneck
Narges Develops, S.L.U. Spanien Valencia
Navid Enterprise, S.L.U. Spanien Valencia
Neftis Business, S.L.U. Spanien Valencia
Norhede-Hjortmose Vindkraft I/S Dinemark Férup
Notaresco Solar S.R.L. Italien Bruneck
Oetzi S.R.L. Italien Bruneck
Paltusmien Tuulivoima Oy Finnland Helsinki
Parco Eolico Monte Vitalba S.R.L. Italien Bozen
Pfeffenhausen-Egglhausen Photovoltaik GmbH Deutschland Hamburg
Piemonte Eguzki 2 S.R.L. Italien Bruneck
Piemonte Eguzki 6 S.R.L. Italien Bruneck
Polesine Energy 1 S.R.L. Italien Bruneck
Polesine Energy 2 S.R.L. Italien Bruneck
Progetto Marche S.R.L. Italien Bozen
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REGIS Treuhand & Verwaltung GmbH fiir Beteiligun- | Deytschland Neubiberg
gen
REM Renewable Energy Management GmbH Deutschland Neubiberg
Ribaforada 3 S.R.L. Italien Bruneck
Ribaforada 7 S.R.L. Italien Bruneck
Rodbourne Solar Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich
San Giuliano Energy S.R.L. Italien Bruneck
San Martino S.R.L. Italien Bruneck
Sant’Omero Solar S.R.L. Italien Bruneck
Solaire Ille SARL Frankreich Castelnau-le-Lez
SOLAR CASTUERA S.L.U. Spanien Madrid
Solar Energy S.R.L. Italien Bruneck
Solar Farm FC1 S.R.L. Italien Bruneck
Solar Farm FC3 S.R.L. Italien Bruneck
Solar Park Redby Fjord ApS Dinemark Seborg
Solar Park Svinningegirden ApS Dianemark Seborg
Solarpark Bad Harzburg GmbH Deutschland Hamburg
Solarpark Boizenburg I GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Solarpark Brandenburg (Havel) GmbH Deutschland Hamburg
Solarpark Gelchsheim GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Solarpark Glebitzsch GmbH Deutschland Hamburg
Solarpark Gnannenweiler GmbH & Co. KG. Deutschland ReuBenkoge
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Solarpark Golpa GmbH & Co. KG Deutschland Reuflenkdge

Solarpark Lettewitz GmbH Deutschland Hamburg

Solarpark Lindenhof GmbH Deutschland Rostock

Solarpark Lochau GmbH Deutschland Hamburg

Solarpark Neuhausen GmbH Deutschland Hamburg

Solarpark PVA GmbH Deutschland Hamburg

Solarpark Ramin GmbH Deutschland Hamburg

Solarpark Rassnitz GmbH Deutschland Hamburg

Solarpark Roitzsch GmbH Deutschland Hamburg

Solarpark Staig GmbH & Co. KG Deutschland ReuBenkoge

Sowerby Lodge Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

SP 07 S.R.L. Italien Bruneck

SP 09 S.R.L. Italien Bruneck

SP 10 S.R.L. Italien Bruneck

SP 11 S.R.L. Italien Bruneck

SP 13 S.R.L. Italien Bruneck

SP 14 S.R.L. Italien Bruneck

Stern Energy ApS Dinemark Abyhej

Stern Energy B.V. Niederlande Rotterdam

Stern Energy GmbH Deutschland Halle (Saale)

Stern Energy Ltd. Vereinigtes Konig- | London

reich
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Stern Energy S.p.A. Italien Parma

Stern Energy SAS Frankreich Paris

Stern PV2 Srl Italien Bruneck

Stern PV3 Srl Italien Bruneck

Stern PV4 Srl Italien Bruneck

Sun Time Renewable Energy di CHORUS Solar 3. Italien Bruneck

S.R.L. & Co. S.A.S.

TC Wind Management GmbH Deutschland Neubiberg

Todderstaffe Solar Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

Treia 1 Holding S.R.L. Italien Bruneck

Treponti di CHORUS Solar 3. S.R.L. & Co. S.A.S. Italien Bruneck

Trequite Farm Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

Trequite Freehold Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

Trewidland Farm Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich

UAB L-VEJAS Litauen Vilnius

UGE Everswinkel GmbH & Co. KG Deutschland Lohmen

UGE Malterhausen GmbH & Co. KG Umweltgerechte | Deytschland Hamburg

Energie

UGE Markendorf Eins GmbH & Co. KG Umweltge- | Deutschland Hamburg

rechte Energie

UGE Voigtsdorf GmbH & Co. KG Umweltgerechte Deutschland Lohmen

Energie
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UK Sol SPV 2 AB Schweden Vistervik
UKA Windenergie Portfolio 34 GmbH Deutschland MeiBen
UVG Umspannwerk Verwaltungsgesellschaft mbH Deutschland Neubiberg
Vallone S.R.L. Italien Bruneck
Varberg Norra 3 MW AB Schweden Varberg
Windkraft Kirchheilingen IV GmbH & Co. KG Deutschland Kirchheilingen
Windkraft Olbersleben II GmbH & Co. KG Deutschland Olbersleben
Windpark Breberen GmbH Deutschland Neubiberg
Windpark Dahme - Wahlsdorf 3 GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Windpark Dannhausen III GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Windpark Desloch GmbH & Co. KG Deutschland Grifelfing
Windpark Gauaschach GmbH Deutschland Hamburg
Windpark Lairg Management GmbH Deutschland Neubiberg
Windpark Lairg Services GmbH Deutschland Neubiberg
Windpark Lairg Verwaltungs GmbH Deutschland Neubiberg
Windpark Schnellwettern GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Windpark Viertkamp GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
Wisbridge Solar Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich
Witches Solar Ltd. Vereinigtes Konig- | London
reich
WP Dérnbach GmbH & Co. KG Deutschland Hamburg
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WP Drensteinfurt GmbH & Co. KG (ehemals: ABO Deutschland Hamburg
Wind WP Drensteinfurt GmbH & Co. KG)

WP Nieder6fflingen GmbH & Co. KG (ehemals: ABO | Deutschland Hamburg
Wind WP Nieder6fflingen GmbH & Co. KG)

Zonnepark Apeldoorn Bloemenkamp B.V. Niederlande Rotterdam
Zonnepark Apeldoorn IJsseldijk B.V. Niederlande Rotterdam
Zonnepark Budel B.V. Niederlande Rotterdam
Zonnepark Ermelo Schaapsdijk B.V. Niederlande Rotterdam
Zonnepark Hijken B.V. Niederlande Rotterdam
Zonnepark Houten Oostrumsdijkje B.V. Niederlande Rotterdam
Zonnepark PV12 B.V. Niederlande Rotterdam
Zonnepark PV16 B.V. Niederlande Rotterdam
Zonnepark PV21 B.V. Niederlande Rotterdam
Zonnepark Zierikzee B.V. Niederlande Rotterdam
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