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Konzernbilanz zum 31. Dezember 2025

Konzernbilanz 1

Aktiva 31.12.2025 31.12.2024
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR
A Anlagevermdgen
I. Immaterielle Vermogensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und ahnliche Rechte und Werte 1.263 1.618
2. Geschafts- oder Firmenwert 2.583 3.655
3. Geleistete Anzahlungen 0 3.846 100 5.373
II. Sachanlagen
1. Technische Anlagen und Maschinen 761 766
2. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 491 1.252 555 1.321
III. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 90 155
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 313 174
3. Beteiligungen 2.047 2.292
4. Sonstige Ausleihungen 21.585 24.035 22.174 24.795
29.133 31.489
B Umlaufvermogen
I. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 0 2
2. Unfertige Leistungen 65.749 70.274
3. Geleistete Anzahlungen 3.276 3.749
4. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen -7.379 61.646 -3.336 70.689
II. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 67.603 57.726
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 121 97
3. Sonstige Vermogensgegenstande 17.856 85.580 15.788 73.611
II. Fliissige Mittel 771 3.243
147.997 147.543
C Rechnungsabgrenzungsposten 387 785
D Aktive latente Steuern 6.285 6.431
E Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 8.380 7.344
192.182 193.592




Konzernbilanz 2

Konzernbilanz zum 31. Dezember 2025

31.12.2025 31.12.2024

Passiva inTEUR inTEUR inTEUR inTEUR

A Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital 30 30
II. Kapitalriicklage 125 125
III. Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung -3.330 1.088
IV. Verlustvortrag (Vj. Gewinnvortrag) -5.164 3.286
V. Konzerngewinn (Vj. Konzernverlust) 3.772 -8.455
VI. Nicht beherrschende Anteile -3.812 -3.418
VII. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 8.380 0 7.344 0

B Riickstellungen

1. Steuerriickstellungen 680 908
2. Sonstige Riickstellungen 5.369 6.049 3.651 4559

C Verbindlichkeiten

1. Anleihen 48.219 47.444
2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 2.773 5.183
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 53.841 55.713
4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 227 326
5. Sonstige Verbindlichkeiten 81.072 186.132 80.367 189.033

192.182 193.592




Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur das Geschaftsjahr 2025

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 3

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung . 2025 . g 2024 g
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR
1. Umsatzerlose 45.830 43.461
2. Erhohung des Bestands an unfertigen Leistungen 13.533 3.064
3. Sonstige betriebliche Ertrage 3.462 14.567
62.852 61.092
4. Materialaufwand
a. Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
und fiir bezogene Waren -1.267 -6.432
b. Aufwendungen fiir bezogene Leistungen -11.748 -9.737
-13.015 -16.169
5. Personalaufwand
a. Lohne und Gehalter -14.417 -18.268
b. Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung
und fiir Unterstiitzung -2.643 -3.093
-17.060 -21.361
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstinde
des Anlagevermdgens und Sachanlagen -1.419 -1.764
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen -20.492 -26.608
8. Ergebnis vor Zinsen und Steuern 10.839 -4.810
9. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 2.368 1.769
10. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -10.076 -9.205
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -260 3.122
12. Ergebnis nach Steuern 2.871 -9.124
13. Sonstige Steuern -5 -9
14. Konzernjahresiiberschuss (Vj. -fehlbetrag) 2.866 -9.133
15. Auf nicht beherrschende Anteile entfallender Verlust -906 -678
16. Konzerngewinn (Vj. -verlust) 3.772 -8.455
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Konzern-Kapitalflussrechnung
fur das Geschaftsjahr 2025

2025
Konzern-Kapitalflussrechnung in TEUR
Periodenergebnis (Konzernergebnis einschlieflich Ergebnisanteile anderer Gesellschafter) 2.866
Abschreibungen (+) auf Gegenstéande des Anlagevermogens 1.419
Zu- (+)/Abnahme(-) der Riickstellungen 1.840
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+)/Ertrage (-) -89
Zu- _(-)/ At?nak_lme (+)der Vor.rf':ite, der Fordgrung_en aus Li_v_sfgrun_gen und Leistur}gen sowieanderer 10,052
Aktiva, dienichtder Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind
21_1— +)/ Abnahn.m: (-)der Verbipdlicl_lkeiten aus Lieferungen und Le_istungen sowieanderer Passiva,die 4407
nichtderInvestitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind
Gewinn (-)/Verlust (+) aus dem Abgang von Gegenstdanden des Anlagevermogens -24
Zinsaufwendungen (+)/Zinsertrage (-) / Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermaogens (-) 7.707
Ertragsteueraufwand (+) 260
Ertragsteuerzahlungen (-) -187
Cash Flow aus laufender Geschaftstitigkeit 8.147
AuszahlungenfiirInvestitionenindasimmaterielle Anlagevermogen -73
Auszahlungen fiir InvestitionenindasSachanlagevermdgen -227
Einzahlungen aus Abgangen des Finanzanlagevermogens 1.652
AuszahlungenfiirInvestitionenindasFinanzanlagevermogen -2.883
Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen -10
ErhalteneZinsen 162
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -1.379
Einzahlungenausder Aufnahmevon sonstigen Darlehen 13.959
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) Krediten 763
Auszahlungen fiir die Tilgung von Anleihen und von (Finanz-) Krediten -3.044
Auszahlungen fiir die Tilgung von sonstigen Darlehen -15.974
Gezahlte Zinsen -5.661
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit -9.957
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds -3.189
Wechselkurs- und bewertungsbedingte Veranderung des Finanzmittelfonds -258
Konsolidierungskreisbedingte Veranderung des Finanzmittelfonds 0
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 3.152

Finanzmittelfonds am Ende der Periode -295

2024
In TEUR

-9.133
1.764
1.393

-9.182

-4.107

-5.803

-2.957
7.436
-3.122
-1121
-24.832
-298
-441
98
-1.298
-2.293
441
-3.791
24.398
12.338
-1.226
-11.843
-5.727
17.940
-10.683
108
-843
14.570
3.152




Konzern-Eigenkapitalspiegel
fur das Geschaftsjahr 2025

Eigenkapital des Mutterunternehmens (in TEUR)

Konzerneigenkapitalspiegel 5

Konzern-
jahrestiber-
schuss/
-fehlbetrag,
Eigenkapital- der dem Mut-
differenz aus Gewinn-/ terunterneh-
Gezeichnetes Kapital- Wahrungs- Verlustvor- men zZuzu-
Kapital ricklage umrechnung trag rechnen ist Summe
01.01.2024 30 125 -181 941 2.064 2.979
Wahrungsumrechnung 0 0 1.267 0 0 1.267
Sonstige Veranderungen 0 0 0 2.064 -2.064 0
Anderungen des 0 0 ) 081 0 083
Konsolidierungskreises
Konzernjahresiiberschuss/ 0 0 0 0 8.4 8.4
-fehlbetrag -8.455 -8.455
31.12.2024 30 125 1.088 3.286 -8.455 -3.926
Wahrungsumrechnung 0 0 -4.418 0 0 -4.418
Sonstige Veranderungen 0 0 0 -8.455 8.455 0
Anderungen des 0 0 0 5 0 5
Konsolidierungskreises
Konzernjahresuiberschuss/
_fehlbetrag 0 0 0 0 3.772 3.772
31.12.2025 30 125 -3.330 -5.164 3.772 -4.567




Konzerneigenkapitalspiegel 6
Nicht beherrschende Anteile (in TEUR) . Konze.m :
eigenkapital
Nicht beherr-
schende An- Auf nicht
teile vor Eigen- beherrschende Auf nicht
kapitaldifferenz Anteile entfal-  beherrschende
aus Wahrungs- lende Eigen- Anteile
umrechnung  kapitaldifferenz entfallende
und Jahreser- aus Wahrungs- Gewinne/
gebnis umrechnung Verluste Summe Summe
01.01.2024 340 155 -3.099 -2.604 375
Wahrungsumrechnung 0 -136 0 -136 1131
Sonstige Veranderungen 0 0 0 0 0
Anderungen des
Konsolidierungskreises 0 0 0 0 283
Konzernjahresiiberschuss/ 0 0 678 678 -9.133
-fehlbetrag
31.12.2024 340 19 -3.777 -3.418 -7.344
Wahrungsumrechnung 0 512 0 512 -3.906
Sonstige Veranderungen 0 0 0 0 0
Anderungen des
Konsolidierungskreises 0 0 0 0 5
Konzernjahresiiberschuss/ 0 0 -906 -906 2,866
-fehlbetrag
31.12.2025 340 531 -4.683 -3.812 -8.379
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hep global GmbH, Gliglingen
Konzernanhang fuir das Geschaftsjahr 2025

1. Allgemeine Angaben zum Konzernabschluss

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2025 umfasst die hep global GmbH, Gliglingen, als Mutter-
unternehmen und deren Tochterunternehmen, welche gemeinsam den Konzern der hep global
GmbH (im Folgenden ,hep global” oder ,Konzern") bilden.

Das Mutterunternehmen ist unter der Firma hep global GmbH mit Sitz in Giglingen im Handelsre-
gister des Amtsgerichts Stuttgart unter der Nummer HRB 737065 eingetragen.

Der Unternehmensgegenstand der Muttergesellschaft sind die Verwaltung von Beteiligungen an
anderen Unternehmen sowie die Fiihrung der Geschafte derselben.

Der Konzern ist auf dem Gebiet der Projektentwicklung, der Planung, des Baus und des Betriebs von
Solarparks sowie — bis zum Ende des vergangenen Geschaftsjahres — des Managements von Alter-
nativen Investmentfonds, die zur Finanzierung dieser Tatigkeiten im Zusammenhang mit Solar-
parks aufgelegt werden, tatig. Mit Wirkung zum Ablauf des 31. Dezember 2024 wurde der Bereich
Investments veraulert.

Die hep global GmbH hat als Mutterunternehmen einen Konzernabschluss nach den Vorschriften
der §§ 290 ff. HGB aufgestellt.

Der Konzernabschluss besteht aus der Konzernbilanz, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung,
dem Konzernanhang, der Konzern-Kapitalflussrechnung sowie dem Konzern-Eigenkapitalspiegel.
Der Konzernabschluss wurde um einen Konzernlagebericht erweitert.

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gemaf § 275
Abs. 2 HGB aufgestellt und um das Ergebnis vor Zinsen und Steuern erweitert.

Der vorliegende Konzernabschluss ist nach den Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetz-
buches (HGB) und den ergdnzenden Bestimmungen des Gesetzes fiir Gesellschaften mit beschrank-
ter Haftung (GmbHG) aufgestellt. Die Deutschen Rechnungslegungsstandards (DRS) wurden mit
Ausnahme von DRS 18.64 und 18.67 (Fassung vom 4. Dezember 2017) angewendet.

Der Konzernabschluss ist nach den fiir grofle Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatzen gemaf} §§ 297, 298 HGB aufgestellt worden.

Der Konzernabschluss weist einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag aus, der aus An-
laufverlusten resultiert. Aufgrund positiver Ergebnis- und Liquiditatsplanungen fiir die Folgejahre
wird von der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit ausgegangen. Die Bilanzierung erfolgt daher
zu Fortfiihrungswerten.
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2. Geschaftsjahr des Mutterunternehmens und
der einbezogenen Tochterunternehmen

Der Konzernabschluss ist auf den Bilanzstichtag des Mutterunternehmens hep global GmbH, den
31. Dezember 2025, aufgestellt.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen in Deutschland, Japan, den USA,
Kanada und Polen haben ebenfalls den 31. Dezember als Abschlussstichtag.

3. Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss umfasst neben der hep global GmbH als Muttergesellschaft all diejenigen
Unternehmen, bei denen die hep global GmbH einen beherrschenden Einfluss nach § 290 HGB aus-
iben kann.

Der Kreis der 52 (Vj. 56) vollkonsolidierten Tochterunternehmen setzt sich zum Abschlussstichtag
aus 14 (Vj. 14) inlandischen und 38 (Vj. 42) auslandischen Gesellschaften zusammen. Da das Mutter-
unternehmen unmittelbar oder mittelbar die Mehrheit der Anteile an ihnen halt, wurden sie im
Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen.

Die Anteile an folgenden vier konsolidierten Tochterunternehmen wurden im Berichtsjahr verau-
Bert:

e Blue Sky Solar 11 Sp. z 0.0
e Blue Sky Solar 13 Sp. z 0.0
e Blue Sky Solar 14 Sp. z 0.0
e McDowell Creek WWTP Solar, LLC.

Unter Bezug auf § 296 Abs. 2 HGB wurden 18 (Vj. 28) Tochterunternehmen, die einzeln und insge-
samt fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns von untergeordneter Bedeutung
sind, nicht konsolidiert.

Drei Tochterunternehmen wurden gegriindet und wegen insgesamt untergeordneter Bedeutung
nicht konsolidiert:

e HEPENERGY ITALY S.R.L.
e SPV 22 Solar K.K.
e SPV 23 Solar K.K.

Die Anteile an folgenden 13, wegen untergeordneter Bedeutung nicht konsolidierten Tochterunter-
nehmen wurden 2025 veraufert:

e hep solar Helmstorf Verwaltungs-GmbH (vorher: hep solar CrailsheimVerwaltungs-GmbH)
e hep solar Helmstorf GmbH & Co. KG (vorher: hep solar Crailsheim GmbH & Co. KG)

e hep solar Mintraching Verwaltungs GmbH (vorher: hep solar projects Germany holding
GmbH)

e hep solar Waibstadt GmbH & Co. KG (vorher: hep solar Mengkofen GmbH & Co. KG)
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e hep solar Waibstadt Verwaltungs-GmbH (vorher: hep solar Mengkofen Verwaltungs-GmbH)
e hep solar Biessenhofen GmbH & Co. KG

e hep solar Biessenhofen Verwaltungs GmbH

e hep solar Offenau GmbH & Co. KG

e hep solar Offenau Verwaltungs GmbH

e hep solar Wiedergeltingen GmbH & Co. KG

e hep solar Wiedergeltingen Verwaltungs GmbH

e HEP SPV 17 Japan k.k.

e HEP SPV 18 Japan k.k.

Eine Ubersicht iber den Anteilsbesitz und den Konsolidierungskreis ergibt sich aus Anlage 2 zum
Konzernanhang.

4. Konsolidierungsgrundsatze

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung fiir Unternehmen, die aufgrund eines Erwerbs erstmals konsolidiert wer-
den, wird nach der Neubewertungsmethode zum Zeitpunkt, zu dem das Unternehmen Tochterun-
ternehmen geworden ist, vorgenommen.

Dabei wird der Wertansatz der dem Mutterunternehmen gehoérenden Anteile mit dem auf diese An-
teile entfallenden Betrag des Eigenkapitals des Tochterunternehmens verrechnet. Das Eigenkapital
wird mit dem Betrag angesetzt, der dem zum Konsolidierungszeitpunkt beizulegenden Zeitwert der
in den Konzernabschluss aufzunehmenden Vermodgensgegenstande, Schulden und Rechnungsab-
grenzungsposten entspricht. Ein nach der Verrechnung verbleibender Unterschiedsbetrag wird,
wenn er auf der Aktivseite entsteht, als Geschafts- oder Firmenwert und, wenn er auf der Passiv-
seite entsteht, unter dem Posten "Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung" nach dem Ei-
genkapital ausgewiesen.

Der fiir die Bestimmung des Zeitwerts der in den Konzernabschluss aufzunehmenden Vermadgens-
gegenstande, Schulden, Rechnungsabgrenzungsposten und Sonderposten und der fiir die Kapital-
konsolidierung mafRgebliche Zeitpunkt ist grundsatzlich der, zu dem das Unternehmen Tochterun-
ternehmen geworden ist.

Werden nach Erlangung des beherrschenden Einflusses weitere Anteile an einem Tochterunter-
nehmen erworben (Aufstockung) oder verduflert (Abstockung), ohne dass der Status als Tochterun-
ternehmen verloren geht, werden diese Transaktionen als Kapitalvorgang abgebildet.

Schuldenkonsolidierung

Bei der Schuldenkonsolidierung werden wechselseitige Forderungen und Verbindlichkeiten der
einbezogenen Unternehmen gemal § 303 HGB gegeneinander aufgerechnet und eliminiert. Die Auf-
rechnungsdifferenzen, soweit sie nicht auf Wahrungen entfallen, werden unter Beriicksichtigung
erforderlicher Steuerabgrenzungen erfolgswirksam behandelt. In der Berichtsperiode lagen keine
wesentlichen, nicht aus Wahrung stammenden Aufrechnungsdifferenzen vor.
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Aufwands- und Ertragskonsolidierung/Zwischenergebniseliminierung

Im Zuge der Aufwands- und Ertragskonsolidierung werden die konzerninternen Umsatze mit den
entsprechenden Aufwendungen gemafl § 305 HGB aufgerechnet oder in Bestandsveranderungen
bzw. aktivierte Eigenleistungen umgegliedert. Zwischengewinne und -verluste aus dem konzernin-
ternen Liefer- und Leistungsverkehr werden sowohl fiir das Anlagevermogen als auch fiir das Um-
laufvermogen unter Beriicksichtigung von Steuerabgrenzungen eliminiert, soweit sie nicht von un-
tergeordneter Bedeutung sind. Aufwendungen und Ertrage aus sonstigen Geschaftsvorfallen zwi-
schen den einbezogenen Unternehmen werden ebenfalls aufgerechnet. Die Unterschiede aus der
Anwendung des Stichtagskurses fiir die Wahrungsumrechnung und den Kursen zum Entstehungs-
zeitpunkt der Zwischenergebnisse wurden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.

5. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Fiir alle im Rahmen der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen
des Konzerns wurden einheitlich die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Muttergesell-
schaft angewandt. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden bleiben gegeniiber dem Vorjahr
unverandert. Bewertungswahlrechte wurden einheitlich ausgetibt.

Das Wahlrecht zur Aktivierung selbst erstellter immaterieller Vermogensgegenstande des Anlage-
vermogens gemall § 248 Abs. 2 HGB wird im Konzern nicht ausgeubt.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermégensgegenstiande des Anlagevermogens werden zu An-
schaffungskosten angesetzt und entsprechend ihrer Nutzungsdauer linear abgeschrieben. Immate-
rielle Vermogensgegenstande mit unbegrenzter Nutzungsdauer bestehen nicht.

Das Sachanlagevermogen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um die
planmaRigen Abschreibungen, bewertet. In den Herstellungskosten wurden neben den unmittelbar
zurechenbaren Kosten auch notwendige Gemeinkosten einschlieBlich Verwaltungsgemeinkosten
und durch die Fertigung veranlasste Abschreibungen einbezogen. Die Abschreibungen von Vermo-
gensgegenstanden des Sachanlagevermogens, deren Nutzung zeitlich begrenzt ist, wurden nach
der voraussichtlichen Nutzungsdauer der Vermogensgegenstande vorgenommen. Es wurden keine
Finanzierungskosten in die Herstellungskosten einbezogen.

AuBerplanmafige Abschreibungen werden vorgenommen, wenn voraussichtlich dauerhafte Wert-
minderungen vorliegen. Zuschreibungen aufgrund des Wertaufholungsgebots werden bis zu den
Anschaffungskosten vorgenommen, wenn die Griinde fiir eine dauerhafte Wertminderung nicht
mehr bestehen.

Abschreibungen erfolgen unter Zugrundelegung der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer nach der
linearen Methode.

Geringwertige Anlagegiiter bis zu einem Netto-Einzelwert von EUR 800,00 sind im Jahr des Zu-
gangs gemal § 6 Abs. 2 EStG als Aufwand erfasst worden; ihr sofortiger Abgang wurde unterstellt.

Die Finanzanlagen werden mit Anschaffungskosten, gegebenenfalls — bei voraussichtlich dauer-
hafter Wertminderung — unter Vornahme auflerplanmafiger Abschreibungen mit dem niedrigeren
beizulegenden Wert ausgewiesen.

In den Vorrdten werden die unfertigen Leistungen unter Beachtung des handelsrechtlich vorge-
schriebenen Niederstwertprinzips mit den Herstellungskosten bewertet. Die Herstellungskosten
enthalten neben Material- und Fertigungseinzelkosten auch angemessene Teile der Material- und
Fertigungsgemeinkosten und des Werteverzehrs des Anlagevermogens sowie angemessene Teile
der allgemeinen Verwaltungskosten. Zinsen fiir Fremdkapital werden nicht aktiviert. Von den
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Vorraten wurden die erhaltenen Anzahlungen aktivisch abgesetzt, soweit ihnen entsprechende un-
fertige Erzeugnisse/Leistungen gegeniberstehen.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde werden mit dem Nennwert bewertet. Allen risi-
kobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener Einzelwertberichtigungen Rechnung ge-
tragen; das allgemeine Kreditrisiko ist durch pauschale Abschlage berticksichtigt.

Die fliissigen Mittel werden zum Nennwert angesetzt.

Fiir die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von temporaren oder quasi-permanenten Differenzen
zwischen den handelsrechtlichen Wertansatzen von Vermogensgegenstanden, Schulden, Rech-
nungsabgrenzungsposten und ihren steuerlichen Wertansatzen oder aufgrund steuerlicher Verlust-
vortrage werden die Betrage der sich ergebenden Steuerbelastungen und -entlastungen mit den un-
ternehmensindividuellen Steuersatzen im Zeitpunkt des Abbaus der Differenzen bewertet und nicht
abgezinst. Zudem werden auch Differenzen, die auf Konsolidierungsmaflnahmen gemaf den §§ 300
bis 307 HGB beruhen, beriicksichtigt, nicht jedoch Differenzen aus dem erstmaligen Ansatz eines
Geschafts- oder Firmenwerts bzw. eines negativen Unterschiedsbetrags aus der Kapitalkonsolidie-
rung. Aktive und passive Steuerlatenzen werden verrechnet.

Aktive Rechnungsabgrenzungsposten sind in Hohe der geleisteten Ausgaben gebildet, die Aufwand
fiir eine bestimmte Zeit nach dem Stichtag darstellen.

Die Steuerrickstellungen und sonstigen Riickstellungen werden in Hohe des nach verninftiger
kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiilllungsbetrags bewertet. Bei den sonstigen Riickstel-
lungen werden kiinftige Preis- und Kostensteigerungen im Zeitpunkt der Erfiilllung der Verpflich-
tung berticksichtigt. Sonstige Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
werden mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden und von der Deutschen Bundesbank veroffent-
lichten durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Geschaftsjahre abgezinst.

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfiillungsbetrag passiviert.

Passive Rechnungsabgrenzungsposten sind in Hohe der erhaltenen Einnahmen gebildet, die Ertrag
flir eine bestimmte Zeit nach dem Stichtag darstellen.

6. Wahrungsumrechnung

Fir die nicht im Euro-Raum anséassigen Unternehmen (Japan, USA, Kanada, Polen) werden die
Jahresabschlisse in der jeweiligen Landeswahrung erstellt. Diese entspricht der Wahrung des
wirtschaftlichen Umfelds, in dem die Gesellschaften tatig sind (Konzept der funktionalen Wah-
rung). Die funktionale Wahrung des Mutterunternehmens und der inldndischen Tochterunterneh-
men ist der Euro.

Auf fremde Wahrung lautende Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten wurden grundsatz-
lich mit dem Devisenkassamittelkurs zum Abschlussstichtag umgerechnet. Bei einer Restlaufzeit
von mehr als einem Jahr wurden dabei das Realisationsprinzip (§ 298 Abs. 1i. V. m. § 252 Abs. 1
Nr. 4 Halbsatz 2 HGB) und das Anschaffungskostenprinzip (§ 298 Abs. 1i. V. m. § 253 Abs. 1 Satz 1
HGB) beachtet.

Die Jahresabschlussposten der nicht im Euro-Raum ansassigen Tochterunternehmen werden wie
folgt in Euro umgerechnet: Die Umrechnung der in auslandischer Wahrung aufgestellten Einzelab-
schlisse in Euro erfolgt mit Ausnahme des Eigenkapitals, das zum historischen Kurs umgerechnet
wird, mit dem Devisenkassakurs am Bilanzstichtag. Die Umrechnung der Aufwendungen und Er-
trage erfolgte mit den Jahresdurchschnittskursen. Die aus der Veranderung der Devisenkurse zum
Vorjahr entstandenen Differenzen aus der Umrechnung des Eigenkapitals werden erfolgsneutral in
die Eigenkapitaldifferenz aus der Wahrungsumrechnung eingestellt.
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Wahrungskursbedingte Differenzen aus der Schuldenkonsolidierung werden grundsatzlich ergeb-
nisneutral in den Posten ,Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung” eingestellt. Ergebnis-
auswirkungen aus der Bewertung des konzerninternen Schuldverhaltnisses im Jahresabschluss
eines der einbezogenen Unternehmen unter Anwendung des Imparitats-/Realisationsprinzips ge-
maR § 252 Abs. 1 Nr. 4 bzw. § 256a HGB werden erfolgswirksam eliminiert und in den Posten ,Ei-
genkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung” eingestellt.

7. Angaben zur Konzernbilanz

7.1. Anlagevermogen

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagevermoégens sowie die Abschreibungen
des Geschaftsjahres sind in Anlage 1 zum Konzernanhang dargestellt.

7.1.1. Erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte

Fiir entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und
Werte wird eine Nutzungsdauer von drei bis fiinf Jahren zugrunde gelegt.

7.1.2. Geschifts- oder Firmenwerte

Geschafts- oder Firmenwerte einschliefllich der Geschafts- oder Firmenwerte aus der Erstkonsoli-
dierung von Anteilen werden tiber einen Zeitraum von zehn Jahren linear abgeschrieben.

Die Geschafts- oder Firmenwerte betreffen:

(in TEUR) 31.12.2025 31.12.2024
Erstkonsolidierung 2020 hep petra Gesellschaften 926 1.356
Asset Deal 2020 hep aquamarine Holdings LL.C / hep peak clean energy LLC 1.658 2.299

2.584 3.655

Fur die Geschafts- oder Firmenwerte der im Jahr 2020 iUbernommenen Unternehmensgruppe petra
energy holdings LLC und Tochtergesellschaften sowie des o. g. Asset Deals der Gesellschaften hep
aquamarine Holdings LL.C und hep peak clean energy LLC wird jeweils eine Nutzungsdauer von
zehn Jahren zugrunde gelegt, da insbesondere die Projektentwicklung von Solarparks typischer-
weise eine entsprechende Langfristigkeit aufweist.

7.1.3. Sachanlagevermogen
Die betriebsgewohnlichen Nutzungsdauern des Sachanlagevermogens betragen:
Jahre

Technische Anlagen und Maschinen 7 bis 20

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung 2 bis 13
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7.1.4. Finanzanlagevermogen

Name, Sitz und Hohe des Anteils am Kapital an anderen Unternehmen werden in Anlage 2 zum
Konzernanhang dargestellt.

7.2. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von TEUR 3.690 (Vj. TEUR 3.985) haben
eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen resul-
tieren in Hohe von TEUR 39.406 gegen Fonds-Gesellschaften und deren Tochterunternehmen.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen in Hohe von TEUR 48 (Vj. TEUR 32) und gewahrte Darlehen zuziiglich Zinsanspruch in Hohe
von TEUR 72 (Vj. TEUR 65). Die Forderungen haben — wie im Vorjahr — eine Restlaufzeit von bis zu
einem Jahr.

Die sonstigen Vermogensgegenstande enthalten in Hohe von TEUR 9.287 (Vj. TEUR 8.914) Betrage
mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr. Die sonstigen Vermogensgegenstande resultieren
in Hohe von TEUR 8.147 aus Darlehen zuziiglich Zinsanspruch gegen hep Fonds-Gesellschaften und
deren Tochterunternehmen.

7.3. Latente Steuern

Latente Steuern werden fur Unterschiede zwischen den handelsrechtlichen Wertansatzen im Kon-
zernabschluss und den steuerlichen Wertansatzen im jeweiligen landesrechtlichen Jahresab-
schluss ermittelt. Die Ermittlung der latenten Steuern erfolgt entsprechend den gesetzlichen Vor-
schriften der §§ 274, 306 HGB.

Grundlage fiir die Ermittlung der latenten Steuern sind die aktuellen Steuersatze, die fiir den Zeit-
raum gelten, in dem sich zeitliche Unterschiede voraussichtlich ausgleichen. Es wurde fiir die Mut-
tergesellschaft sowie bei den deutschen Tochtergesellschaften ein Steuersatz von 27,4 % (Vj. 27,4 %)
zugrunde gelegt. Fiir die Tochtergesellschaft mit Sitz in Japan wurde ein Steuersatz von 33,6 %

(Vj. 33,6 %) verwendet. Fiir die in den USA ansédssigen Unternehmen wurden die latenten Steuern
mit 26,0 % (Vj. 26,0 %) berechnet.
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Die latenten Steuerposten in der Konzernbilanz sind den folgenden Sachverhalten zuzuordnen:

2025 2024
aktivisch passivisch aktivisch passivisch
TEUR TEUR TEUR TEUR
Immaterielle Vermogensgegenstande 29 0 36 -4
Sachanlagen 19 0 22 0
Unfertige Leistungen 1.365 -403 1.537 -444
Forderungen und sonstige Vermodgensgegenstande 2.681 0 1.130 -74
Ruckstellungen 170 0 186 0
Verbindlichkeiten 50 -458 34 -115
Verlustvortrage 2.833 0 4123 0
Summe latente Steuern 7.147 -861 7.068 -637
Saldierung -861 -637
Latente Steuern 6.286 6.431

Steuerliche Verlustvortrage bestehen in Hohe von TEUR 29.130 (Vj. TEUR 36.330). Auf steuerliche
Verlustvortrage in Hohe von TEUR 18.017 (Vj. TEUR 26.339) wurden aktive latente Steuern ange-
setzt.

7.4. Eigenkapital

7.4.1. Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der hep global GmbH, Gliglingen, betragt zum Stichtag EUR 30.000,00. Es
war zum Stichtag vollstandig erbracht.

7.4.2.Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

Der Konzern weist nach Erzielung eines Jahresgewinns in Hohe von TEUR 2.866 im Berichtsjahr
einen nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Hohe von TEUR 8.380 aus.

Aufgrund positiver Ergebnis- und Liquiditatsplanungen fiir die Folgejahre geht die Geschaftsfiih-
rung von der Zahlungsfahigkeit und damit von der Fortfiihrung der Konzerntatigkeit aus.

7.5. Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen betreffen im Wesentlichen ausstehende Rechnungen fiir Rechts-,
Beratungs- und Priifungskosten sowie Riickstellungen fiir Personalaufwendungen (Vergiitungen,
nicht genommenen Urlaub und geleistete Uberstunden).
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7.6. Verbindlichkeiten

Die Restlaufzeiten und die Besicherung der Verbindlichkeiten sind im Verbindlichkeitenspiegel im
Einzelnen dargestellt.

31.12.2025 31.12.2024
mit einer Restlaufzeit von mit einer Restlaufzeit von
bis zu mehr als bis zu mehr als
Gesamt einem Jahr einem Jahr einem Jahr einem Jahr
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Anleihen 48.219 25.000 23.219 0 47.444
Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten 2.173 1520 1.253 970 4213
Verbindlichkeiten aus 53.841 27.313 26.528 25.242 30.471
Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniiber 297 227 0 326 0
verbundenen Unternehmen
Sonstige Verbindlichkeiten 81.072 54.256 26.816 52.221 28.146
- davon aus Steuern 1.050 1.050 0 23 0
- davon im Rahmen
der sozialen Sicherheit 0 0 0 0 0
Summe 186.132 108.316 77.816 78.759 110.274

Die Anleihen sind nicht konvertibel. Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren
bestehen nicht. Von den sonstigen Verbindlichkeiten sind TEUR 5.300 (Vj. TEUR 9.000) durch
Pfandrechte an Forderungen besichert.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen beinhalten zum Bilanzstichtag Verbindlich-
keiten gegentiber hep Fonds-Gesellschaften und deren Tochterunternehmen in Hohe von
TEUR 45.082 (Vj. TEUR 45.265).

Die Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen umfassen Verbindlichkeiten aus Lie-
ferungen und Leistungen in Héhe von TEUR 200 (Vj. TEUR 326) sowie Darlehensverbindlichkeiten
einschlieflich Zinsanspruch in Hohe von TEUR 27 (Vj. TEUR 0).

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten Darlehen von nahestehenden Personen sowie abge-
grenzte Zinsverbindlichkeiten in Hohe von insgesamt TEUR 13.349 (Vj. TEUR 13.557). Hiervon sind
Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 12.140 (Vj. TEUR 12.509) mit Rangriicktritten versehen.

Dariiber hinaus enthalten die sonstigen Verbindlichkeiten zum Bilanzstichtag Darlehensverbind-
lichkeiten einschlieflich Zinsanspruch gegeniiber Fonds-Gesellschaften und deren Tochterunter-
nehmen in Hohe von TEUR 13.263 (Vj. TEUR 14.171).
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8. Angaben zur Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung

Die Umsatzerlose gliedern sich nach Tatigkeitsbereichen wie folgt auf:

(in TEUR) 2025 2024
Bereich Services 45.830 38.681
Projektentwicklung von Solarparks 41.887 18.828
Planung, Beschaffung, Erstellung von Solarparks (EPC¥*) 0 17.950
Betrieb und Instandhaltung von Solarparks 1774 1.874
Ubrige Umsatzerldse Bereich Services 2.169 29
Bereich Investments 0 4.780

45.830 43.461

*EPC = Engineering, Procurement, Construction

Die Umsatzerlose des Konzerns im Geschaftsjahr 2025 gliedern sich nach den Landern der Kunden
wie folgt:

(in TEUR) Japan USA Deutschland Kanada Summe
Bereich Services 354 4.104 40.876 496 45.830
Projektentwicklung von Solarparks 0 2.837 38.554 496 41.887
Esgg’;:&iﬁﬁ:tandhah“m 354 1.094 325 0 1773
Ubrige Umsatzerldse Bereich Services 0 173 1.997 0 2.170

354 4104 40.877 496 45.830
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Die Umsatzerlose des Konzerns im Geschaftsjahr 2024 gliedern sich
nach den Landern der Kunden wie folgt:

(in TEUR) Japan USA Deutschland Summe
Bereich Services 495 33.756 4.430 38.681
Projektentwicklung von Solarparks 0 14.881 3.947 18.828
Planung, Beschaffung, Erstellung von Solarparks 0 17.950 0 17.950
Betrieb und Instandhaltung von Solarparks 495 925 454 1.874
Ubrige Umsatzerldse Bereich Services 0 0 29 29
Bereich Investments 204 327 4.249 4.780

699 34.083 8.679 43.461

Die Umsatzerlose aus der Entwicklung von Solarparks beliefen sich im Geschéaftsjahr 2025 auf
TEUR 41.887 (Vj. TEUR 18.828). Die Umsatzerlose im US-Markt lagen aufgrund regulatorischer Rah-
menbedingungen im Geschaftsjahr 2025 mit TEUR 4.104 unter dem Vorjahresniveau (Vj. TEUR
34.083). Demgegeniiber erhohten sich die Umsatzerldse in Deutschland auf TEUR 40.877 (Vj.: TEUR
8.679). Die Entwicklung resultierte im Wesentlichen aus Projektentwicklungsleistungen in
Deutschland und Polen.

Die Erhohung des Bestands an unfertigen Leistungen in Hohe von TEUR 13.533 betrifft im Wesentli-
chen Leistungen im Zusammenhang mit der Entwicklung von Solarparks innerhalb der Projekt-
pipeline sowie Planungs-, Beschaffungs- und Errichtungsleistungen fiir Solarparkprojekte in den
USA.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten im Wesentlichen Wahrungskursgewinne in Hohe
von TEUR 931 (Vj. TEUR 823). Im Vorjahr lagen Ertrage aus dem Abgang von konsolidierten Ge-
schaftseinheiten in Hohe von TEUR 11.626 vor. Periodenfremde Ertrage lagen in Form von Riickstel-
lungsauflésungen in Hohe von TEUR 848 (Vj. TEUR 460) sowie aus der Auflosung einer Einzelwert-
berichtigung in Hohe von TEUR 23 (Vj. TEUR 72) vor.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten Wahrungskursverluste in Hohe von
TEUR 2.738 (Vj. TEUR 1.270) und Abschreibungen auf Forderungen in Hohe von TEUR 3.925
(Vj. TEUR 4.444).

Aus der Bilanzierung latenter Steuern ist ein Steuerertrag in Hohe von TEUR 240 (Vj. TEUR 3.167) in
den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag enthalten.
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9. Sonstige Angaben

Angaben zu Organen

Geschaftsfithrer des Mutterunternehmens im Geschaftsjahr 2025 waren:

Thomas Tschirf, Ludwigsburg, Leitung Finanzen, Beschaffung/Einkauf und IT (bis 20.04.2026)
Georg Freiherr von Eichendorff Graf Strachwitz, Hamburg, Leitung Legal, Marketing, GRC & ESG
Martin Vogt, Hamburg, Leitung Projekte, Personal, Einkauf (seit 01.01.2026).

Im Geschaftsjahr 2025 wird gemaR § 314 Abs. 3 HGB auf die Angabe nach § 314 Abs. 1 Nr. 6a HGB
lber die gewahrten Geschaftsfiihrerbeziige verzichtet.

Mitarbeiterzahl

Die durchschnittliche Mitarbeiteranzahl betrug:

Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt 2025 2024

Bereich Services 99 85

Bereich Investments 0 20

Bereich Support 97 103

Gesamtzahl 196 208
Konzernverhaltnisse

Der Konzernabschluss fir den grofiten Kreis der Unternehmen wird von der hep global holding
GmbH erstellt. Die Offenlegung erfolgt im Unternehmensregister.

Der Konzernabschluss fir den kleinsten Kreis der Unternehmen wird von der hep global GmbH er-
stellt. Die Offenlegung erfolgt im Unternehmensregister.

Ergebnisverwendung

Die gesetzlichen Vertreter der Muttergesellschaft schlagen vor, den Jahresiiberschuss und den Ge-
winnvortrag der Muttergesellschaft auf neue Rechnung vorzutragen.

Haftungsverhiltnisse

Haftungsverhaltnisse bestanden zum Abschlussstichtag nicht.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen

in TEUR Verpflichtungen

2026 2027-2030 ab 2031 Gesamt
Miete Blroraume und Lager 666 1.880 322 2.868
Sponsoring 995 37 0 1.032
Beratung 1.200 4.320 0 5.520
Leasing Kfz 141 83 0 224
Leasing, Beratung IT 390 4 0 394
Dienstleistungen Biiro 12 0 0 12

3.404 6.324 322 10.050

Von den Mietverpflichtungen fiir Biiroraume entfallen TEUR 560 auf Verpflichtungen gegeniiber
nahestehenden Unternehmen.

Von den Beratungsverpflichtungen entfallen TEUR 5.520 auf Verpflichtungen gegeniiber naheste-
henden Personen und Unternehmen.

Geschafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen

Die nachfolgende Tabelle enthalt die Angaben zu Transaktionen mit nahestehenden Personen und
Unternehmen im Geschaftsjahr 2025.

2025
in TEUR Erlose Aufwendungen
Bera-
Vertrage tungs- Finan- Auf- Wertbe-
Projekt- Bauund Ubrige Finan- und zierung wand fir richti-
entwick- Betrieb  Dienst- zierung Service- Zinsauf- Projekt- gung auf
lungs- Solar- leistun- Zinser- leistun- wendun- entwick- Forde-
Art der Beziehung vertrage parks gen trage Miete gen gen lung rung
Fonds und deren
Tochtergesellschaften 10.578 1.556 0 876 0 12 765 7.439 3.839
Gesellschafter 0 0 0 0 0 1.179 0 0 0
Nahestehende 0 0 0 17 0 0 899 0 0
Personen
Ubrige nahestehende 29.499 12 2.169 1.247 84 1.811 66 4912 0
Unternehmen
Tochterunternehmen! 0 0 0 16 0 10 1 0 0
40.077 1.568 2169 2.156 84 3.012 1731 12.351 3.839

“t Aufgrund von § 296 HGB nicht konsolidierte Tochterunternehmen.
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Die nachfolgend abgebildete Darstellung stellt die Angaben zu Transaktionen mit nahestehenden
Personen und Unternehmen im Geschaftsjahr 2024 dar.

2024
in TEUR

Art der Beziehung

Fonds und deren
Tochtergesellschaften

Gesellschafter

Nahestehende
Personen

Ubrige nahestehende
Unternehmen

Tochterunternehmen!

Pro-
jektent-
wick-
lungs-
vertrage

19.011

0
19.011

Erlose

Asset-

manage-

ment,

Vertrage Ver-
Bau und triebs- Finan-
Betrieb  dienst- zierung
Solar- leistun-  Zinser-
parks gen trage
19.250 4.766 1.010
0 0 0
0 0 17
0 0 199
0 0 316
19.250 4.766 1.542

Art des Geschafts

Verkauf
von
Beteili-
gungs
unter-

nehmen Miete

0 0

0 0

0 0

12.172 153

0 0

12.172 153

Aufwendungen
Bera-

tungs- Finan- Wertbe-
und zierung richti-
Service- Zinsauf- gung auf
leistun- wen- Forde-
gen dungen rung
214 1.280 4276
1126 0 0
0 899 0
2.391 93 0
0 1 0
3.731 2.273 4.276

1 Aufgrund von § 296 HGB nicht konsolidierte Tochterunternehmen.

Einer nahestehenden Person wurde ein Kreditrahmen in Hohe von TEUR 250 (Vj. TEUR 250) mit ei-
nem Zinssatz von 4,5 % (Vj. 4,5 %) gewahrt, welcher zum Bilanzstichtag mit TEUR 209 (Vj. TEUR 212)
in Anspruch genommen und einschliellich aufgelaufener Zinsen unter den sonstigen Vermogens-

gegenstanden ausgewiesen ist.

Honorare des Konzernabschlusspriifers

Das fiir das Geschaftsjahr 2025 in Rechnung gestellte Gesamthonorar des Abschlusspriifers fiir den
Konzern und dessen Tochtergesellschaften betragt:

Abschlusspriifungsleistungen

Andere Bestatigungsleistungen

Steuerberatungsleistungen

Sonstige Leistungen

Gesamthonorar

2025 2024
115 198

0 0

0 0

0 0

115 198
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Erginzende Angaben zu den DRS

Die durch DRS 22 geforderten Angaben zum Konzerneigenkapital und Konzerngesamtergebnis sind
dem Konzerneigenkapitalspiegel zu entnehmen.

Die durch DRS 21 geforderten Angaben sind der Konzern-Kapitalflussrechnung zu entnehmen. Der
Finanzmittelfonds setzt sich wie folgt zusammen:

(in TEUR) 31.12.2025 31.12.2024
Flissige Mittel 771 3.243
Kontokorrentverbindlichkeiten -1.066 -91
Summe -295 3.152

Vorgange von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschaftsjahres gem. § 314 Nr. 25 HGB

Im Januar 2026 hat die hep global GmbH die beiden Investmentbanken Clarksons Securities AS und
SB1 Markets AS beauftragt, das Unternehmen bei der Priifung und Nutzung von Moglichkeiten zur Re-
finanzierung seiner bestehenden Finanzverbindlichkeiten, einschlieflich des Green Bonds 2021/2026,
weiterer Kapitalmarktverbindlichkeiten sowie zukiinftiger FinanzierungsmalRnahmen des Konzerns
zu unterstiitzen.

Im Mai 2026 haben die Anleiheglaubiger des Green Bonds 2021/2026 der hep global GmbH im Rahmen
einer Glaubigerversammlung Anpassungen der Anleihebedingungen des Green Bonds 2021/2026 be-
schlossen. Hierdurch wurde die Laufzeit des Green Bonds 2021/2026 um 18 Monate bis zum 18. Novem-
ber 2027 verlangert. Zudem wird die Verzinsung der Anleihe von 6,5 % auf 8,0 % erhoht, sofern die voll-
standige Rickzahlung der Anleihe nicht innerhalb von sechs Monaten nach urspriinglicher Falligkeit
am 18. Mai 2026 erfolgt.

Ebenfalls im Mai 2026 hat der Konzern eine Vereinbarung mit FH Capital tiber eine strategische Part-
nerschaft fiir die Finanzierung des US-Geschafts unterzeichnet. Das bereitgestellte Mezzanine-Kapital
flieRt direkt der neu gegriindeten US-Tochtergesellschaft HEP Solar Holdings USA, LLC zu.

Weitere Vorgange von besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des Konzerngeschaftsjahrs einge-
treten und weder in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung noch in der Konzernbilanz beruck-
sichtigt sind, lagen nicht vor.

Gluglingen, 29. Juni 2026

hep global GmbH
Geschaftsfihrung

Georg Freiherr von Eichendorff Graf Strachwitz Martin Vogt
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Anlagenspiegel (Anlage 1 zum Konzernanhang)

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwert
Wah- Veran- Wah- Veran-
01.01.24 rungs- derung Zu- Ab- Umbu- 311225 010125 rungs- derung Ab- Ab- Umbu- 311225 311225 31.12.24
um- des gange gange chun- um- des schrei- gange chun-
rech- Konso- gen rech- Konso- bungen gen
nungs- lidie- nungs- lidie- des Ge-
diffe- rungs- diffe- rungs- schifts-
renz kreises renz kreises jahres
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
I. Immaterielle Vermdégensgegenstinde
1. Entgeltlich erwor-
bene Konzessio-
nen, gewerbliche
Schutzrechte und
ahnliche Rechte
und Werte 3.052 -25 73 343 100 2.857 1.434 -25 528 343 0 1.594 1.263 1.618
2. Geschafts- oder 6.923 -691 0 0 0 6232 3268  -243 624 0 0 3649 2583  3.655
Firmenwert
3. Celeistete 100 0 0 0 -100 0 0 0 0 0 0 0 0 100
Anzahlungen
10.075 -716 73 343 0 90089 4702 -268 1152 343 0 5243  3.846 5.373
II. Sachanlagen
1. Technische Anla-
gen und Maschi- 954 -7 57 75 0 929 188 -4 59 75 0 168 761 766
nen
2. Andere Anlagen,
Betriebs- und Ge- 1.625 -51 170 71 0 1.673 1.070 -28 207 67 0 1.182 491 555

schaftsausstattung

2.579 -58 227 146 0 2.602 1.258 -32 266 142 0 1.350 1.252 1321



Anlage 1 zum Anhang 23

III. Finanzanlagen
1. Anteilean

verbundenen 155 0 0 65 0 90 0 0 0 0 0 0 90 155
Unternehmen

2. Ausleihungen an
verbundene 174 -13 199 17 -30 313 0 0 0 0 0 0 313 174
Unternehmen

3. Beteiligungen 2.292 -245 0 0 0 2.047 0 0 0 0 0 0 2.047 2.292
Sonstige Aus- 22.174 -706 4186 1.748 2321 21585 0 0 0 0 0 0 21585 22174
leihungen

24.795 -964 4.385 1.830 -2.351 24.035 0 0 0 1] 0 0 24.035 24.795

37.449 -1.738 4.685 2.319 -2.351 35.726 5.960 -300 1418 485 0 6.593 29.133 31.489
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Beteiligungsliste (Anlage 2 zum Konzernanhang)

Tochterunternehmen

hep energy GmbH

hep energy canada Ltd.

hep energy USA holdings, Inc.

hep energy USA LLC

hep energy project management LLC

hep energy USA project development LLC
hep aquamarine Holdings LLC

hep Solar Holdings I, LLC

hep Energy USA Delivery, LLC

ReNew Petra Emerald Hills Holdings LLC
hep usa sunflower aquamarine GmbH
hep sunflower aquamarine Holdings, Inc.
hep peak clean energy LLC

hep USA Sunflower SPV Greenville GmbH
hep - solar sunrise GmbH & Co. KG

hep sunrise Verwaltung GmbH

HEP Clean Energy 1 GmbH & Co. KG

hep energy Japan k.k.

hep East Asia k.k.

hep Sunflower SPV Greenville Holdings, Inc.

hep Greenville Solar LLC
hep Energy USA Development, LLC
HEP Canada SPV 2 Ltd.
HEP Canada SPV 3 Ltd.
hep Opportunity 1 GmbH
hep Opportunity 2 GmbH
Maple Leaf GmbH

Blue Sky Solar Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 1 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 2 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 3 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 4 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 5 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 6 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 7 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 8 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 9 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 10 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 12 Sp. z 0.0
Blue Sky Solar 16 Sp. z 0.0

Sitz

Guiglingen/Deutschland
Calgary/Kanada
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Guglingen/Deutschland
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Kobe/Japan

Tokio /Japan
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Calgary/Kanada
Calgary/Kanada
Giiglingen/Deutschland
Giiglingen/Deutschland
Guglingen/Deutschland
Warschau/Polen
Warschau/Polen
Warschau/Polen
Warschau/Polen
Warschau/Polen
Warschau/Polen
Warschau/Polen
Warschau/Polen
Warschau/Polen
Warschau/Polen
Warschau/Polen
Warschau/Polen

Warschau/Polen

Anteils-
besitz
(in %)

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

75,00

75,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

75,00
100,00
100,00

95,00

75,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

Eigen- Jahres-
kapital ergebnis
31.12.2025 2025
TEUR TEUR
-1.184 1.599
-1.346 -466
-3.599 35
252 -3
6.454 44
76 43
-2.520 -3.882
488 74
-5.226 -1.900
674 -112
-562 88
-1.058 -348
108 -663

13 -4
-775 -40
27 0

-64 -7
-1.588 0
651 -58
-22 -9
5.216 0
-9.350 -3.601
143 -1
186 -8
2.024 -1.679
-310 -72
27.665 -301
-24 -10
-18 -7
-38 -15
-58 -21
-38 -15
-28 -11
-58 -40
-17 -9
-19 -8
-39 -18
-13 -6
-25 -10
-15 -6
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Eigen- Jahres-er-

Anteils- kapital gebnis

besitz 31.12.2025 2025

Tochterunternehmen Sitz (in %) TEUR TEUR
hep solar projects GmbH Gliglingen/Deutschland 100,00 -2.601 -198
hep caney creek solar LL.C Huntersville (NC)/USA 100,00 25.933 -340
HEP SOLutions I GmbH & Co. KG Gliglingen/Deutschland 100,00 -198 -44
hep sunflower holding III Inc! Huntersville (NC)/USA 100,00 -120 -57
Lyrebird Holdings 1 LLC! Huntersville (NC)/USA 100,00 26.116 -1
Dill Holdings LLC Huntersville (NC)/USA 100,00 2.104 -414
DMD Solar Projects Holding GmbH & Co. KG Gliglingen/Deutschland 100,00 2.692 -83
DMD Holding GmbH Gliglingen/Deutschland 100,00 532 45
Dill & McDowel], Inc Huntersville (NC)/USA 100,00 -148 -23
Dill & McDowell, LLC Huntersville (NC)/USA 100,00 -26 -179
HEP Management GmbH Gliglingen/Deutschland 100,00 511 0

hep SOLution GmbH Giiglingen/Deutschland 100,00 -198 -44



Tochterunternehmen

Nicht konsolidierte Einheiten?

hep - solar sunrise sakuramoto GmbH & Co. KG

hep sunrise sakuramoto Verwaltung GmbH
HEP Verwaltung 11 GmbH

HEP Verwaltung 24 GmbH

hep solar projects 1 GmbH & Co. KG
Greenville Solar Holdings LLC

HEP Bullshead 1 Solar SPV Ltd.

hep Goreham SPV, LLC

hep Greenbacker Solar Energy Ventures LLC
Wards Draw Solar, LLC!

DMD Verwaltungs GmbH!

hep energy Poland sp. z.0.0.!

SPV 19 Japan k.k.!

SPV 20 Japan k k.!

SPV 21 Japan k.k.!

SPV 22 Japan k.k.!

SPV 23 Japan k.k.!

HEP ENERGY ITALY S.R.L.

1 Errichtet/erworben 2025

*2 Alle nicht konsolidierten Einheiten sind von untergeordneter Bedeutung.

Sitz

Glglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Glglingen/Deutschland
Guiglingen/Deutschland
Giiglingen/Deutschland
Huntersville (NC)/USA
Calgary/Kanada
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Huntersville (NC)/USA
Guglingen/Deutschland
Warschau/Polen
Tokyo/Japan
Tokyo/Japan
Tokyo/Japan
Tokyo/Japan
Tokyo/Japan

Rom/Italien

Anteils-

besitz
(in %)

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

Anlage 2 zum Anhang 26
Eigen- Jahres-er-
kapital gebnis
31.12.2025 2025
TEUR TEUR
-70 0
34 -1
36 -1
28 1
-18 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
28 1
0 20
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
-52 -62
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hep global GmbH, Gliglingen

Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr 2025

1. Grundlagen des Konzerns

1.1. Geschiaftsmodell

Die hep global GmbH, Guglingen, ist das Mutterunternehmen des international operierenden hep-
Konzerns (im Folgenden ,hep global” oder ,Konzern"“). Nach der Veraulerung des Geschaftsbereichs
Investments zum Ende des Vorjahres konzentriert sich die Geschaftstatigkeit des Konzerns auf den
Bereich Services. Der Bereich Services umfasst die Entwicklung, den Bau und den Betrieb von Pho-
tovoltaikanlagen. Dies beinhaltet den gesamten Planungsprozess, die potenzielle Finanzierung und
den Bau von Greenfield-Solar-PV-Projekten sowie Betriebs- und Wartungsdienste (0&M) und
Repowering-Dienstleistungen fiir bestehende Projekte.

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2024 wurde der Geschaftsbereich Investment an ein nahestehendes
Unternehmen verduflert. Dieser umfasste die Konzeption und den Vertrieb von Alternativen Invest-
mentfonds (AIF) im Bereich erneuerbarer Energien.

Der Kreis der 52 (Vj. 56) vollkonsolidierten Tochterunternehmen setzt sich zum Abschlussstichtag
aus 14 (Vj. 14) inlandischen und 38 (Vj. 42) auslandischen Gesellschaften zusammen. Da das Mutter-
unternehmen unmittelbar oder mittelbar die Mehrheit der Anteile an ihnen halt, wurden sie im
Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen. Vier Tochterunternehmen wur-
den wegen Verauflerung nicht mehr einbezogen.

1.2. Leistungsindikatoren

Wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren sind die Umsatzerlose sowie das Ergebnis vor Zinsen
und Steuern (EBIT). Die Umsatze und auch das EBIT im Bereich Services werden mafigebend durch
die zu entwickelnde bzw. zu installierende Kapazitat von Solarparks (gemessen in MWp) beein-
flusst.

1.3. Unternehmensstrategie

Die strategische Ausrichtung von hep global basiert auf den bestehenden Kernkompetenzen in der
Entwicklung und Umsetzung von Photovoltaikprojekten. Im Mittelpunkt der Geschaftstatigkeit
steht weiterhin die Entwicklung von Photovoltaikanlagen. Erganzend werden Batteriespeichersys-
teme (BESS) in die Projektentwicklung integriert, um zuséatzliche Vermarktungsmoglichkeiten zu
erschliefen und den Anforderungen sich verandernder Energiemarkte Rechnung zu tragen. Dar-
uber hinaus konnen BESS-Anwendungen den Projektwert steigern, zur Netzstabilitat beitragen und
zusatzliche Erlosquellen erschlieflen.

Der standardisierte und international einheitliche Entwicklungsprozess dient dazu, technische, re-
gulatorische und wirtschaftliche Anforderungen im Rahmen der Projektentwicklung konsistent zu
berticksichtigen. Die Projekte werden dabei auf die Anforderungen privater, semiprofessioneller
und institutioneller Investoren ausgerichtet.

Auf der Asset-Seite konzentriert sich hep global weiterhin auf groRere PV-Anlagen in Regionen mit
entsprechender Stromnachfrage. Priorisiert werden Projekte, die mit eigenen Teams bis zur Bau-
reife entwickelt werden. Ziel ist es, Projekte so zu strukturieren, dass externe Finanzierung zu
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wirtschaftlich vorteilhaften Konditionen ermdglicht werden. Der Konzern verfolgt dabei den An-
satz, ein ausgewogenes Projektportfolio iber verschiedene Entwicklungsphasen hinweg aufzu-
bauen - von der frithen Entwicklungsphase bis zur Baureife (Ready-to-Build). Damit sollen eine
kontinuierliche Projektentwicklung sowie planbare und stabile Cashflows unterstiitzt werden.

Die weitere Entwicklung von hep global basiert auf mehr als 15 Jahren internationaler Erfahrung
im Photovoltaikmarkt sowie auf bestehenden lokalen Partnerschaften und Netzwerken in den je-
weiligen Zielmarkten. Erganzend investiert der Konzern in den Ausbau interner technischer und
regionaler Expertise sowie in die Weiterentwicklung standardisierter Prozesse und digitaler Sys-
teme.

In den vergangenen Jahren wurde die Strategie im Hinblick auf die Projektakquise und Projektent-
wicklung weiterentwickelt. Wahrend in der Vergangenheit insbesondere Projekte in fortgeschritte-
nen Entwicklungsstadien (Mid- bis Late-Stage Projekte) erworben wurden, liegt der Fokus zuneh-
mend auf der eigenstidndigen Entwicklung von Projekten in frihen Entwicklungsphasen (,Green-
field-first“- Ansatz).

Dabei konzentriert sich hep global inshesondere auf die Generierung von Greenfield-Projekten so-
wie auf die Sicherung geeigneter Flachen und Netzanschlisse durch interne Teams. Die Finanzie-
rung der Entwicklungstatigkeiten erfolgt verstarkt iiber die eigene Bilanz.

Der Greenfield-first-Ansatz ist im Vergleich zum Erwerb bereits fortgeschrittener Projekte grund-
satzlich mit langeren Entwicklungszeitraumen sowie hoheren Vorlaufkosten verbunden. Gleichzei-
tig sieht der Konzern in dem Fokus auf die frithen Entwicklungsphasen zusatzliche Wertschop-
fungspotenziale entlang des Projektentwicklungsprozesses. Langfristig soll dadurch die Grundlage
fiir eine weitere positive Entwicklung der Ertragslage geschaffen werden.

1.4. Markte

Neben einem politisch stabilen Umfeld sind fiir hep global im Wesentlichen die wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen fiir Photovoltaik-Projekte ausschlaggebend fiir die ErschlieBung eines Mark-
tes. Gegenwartig ist der Konzern in Deutschland, Japan, den USA, Kanada, Italien sowie Polen aktiv.

1.5. Weitere Erfolgsfaktoren

1.5.1. Nachhaltigkeit

Der auf européischer Ebene verabschiedete Green Deal sieht den Ubergang hin zu einer kohlenstoffar-
men Kreislaufwirtschaft vor. Damit erkennt die EU-Kommission die Abhangigkeit unterschiedlicher
Nachhaltigkeitsgebiete voneinander an: Die Klimakrise ist keine isolierte Erscheinung, sondern geht
einher mit einem Verlust an Natur und Biodiversitat. Wesentlicher Treiber hinter dieser Entwicklung
ist die weiterhin stark von fossilen Energietragern abhangige Wirtschaft. Um hier Losungen zu entwi-
ckeln, wurde mit dem Clean Industrial Deal ein weiterer strategischer Plan von der Europaischen Kom-
mission verabschiedet. Dieser zielt darauf ab, die Dekarbonisierung energieintensiver Industrien vo-
ranzutreiben und gleichzeitig den Ausbau europaischer Produktionskapazitaten fiir griine Technolo-
gien zu fordern und die Wettbewerbsfahigkeit der europaischen Industrie zu starken.

Um gezielt Geschaftsmodelle zu fordern, die Wirtschaftsaktivitaten im Sinne des Green Deals entwi-
ckeln, hat die Kommission als erster Wirtschaftsraum ein Klassifizierungssystem fiir 6kologisch nach-
haltige Wirtschaftsaktivitaten definiert, die zu iibergeordneten Umweltzielen beitragen (,EU-
Taxonomie-Verordnung"). Das Geschaftsmodell von hep global tragt zum Umweltziel ,Klimaschutz"
bei. Derartige Wirtschaftsaktivitaten unterstiitzen die Stabilisierung der atmospharischen Treibhaus-
gaskonzentration und helfen somit, eine gefahrliche, anthropogene Stérung des Klimasystems zu ver-
hindern.
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Die Verantwortung fiir die Integration und Einhaltung von Nachhaltigkeitsaspekten wird bei hep glo-
bal von der Geschaftsleitung getragen. Sie stellt sicher, dass Nachhaltigkeitsaspekte bei unternehme-
rischen Entscheidungen stets beriicksichtigt werden. Das Jahr 2025 brachte dariiber hinaus die weitere
Arbeit mit den in 2023 formulierten Nachhaltigkeitsprinzipien, die in Anlehnung an die Kriterien der
EU-Taxonomieverordnung nachhaltige Geschaftsprinzipien in der Positionierung des Unternehmens
integrieren. Um das Thema Nachhaltigkeit auch auf operativer Ebene steuern zu konnen, wurde An-
fang 2023 eine eigenstandige Stelle geschaffen, die soziale und 6kologische Aspekte im Einklang mit
den Taxonomiekriterien in den einzelnen Prozessen und Strukturen bei hep global weiter vorantreiben
soll. Diese Stelle hat ihre Arbeit im Berichtsjahr fortgesetzt.

Grundvoraussetzungen bei der Erschliefung von Zielmarkten und den daraus resultierenden Investi-
tionen sind politische und wirtschaftliche Stabilitat sowie ein angemessenes Werteverstandnis. Bei
der Auswahl der Zulieferer, der technischen Komponenten und der Baumaterialien setzen wir einen
risikobasierten Ansatz um, der sich an den Prinzipien und Themen des UN Global Compact orientiert.
Diese Prinzipien hatte hep global bereits im Jahr 2023 unterzeichnet, das Engagement im Sinne dieser
Prinzipien wurde auch im Berichtsjahr fortgefithrt. Wesentliche Themen in der Qualifikation von Zu-
lieferern sind neben Umweltaspekten auch soziale Aspekte fairer und sicherer Arbeits- und Menschen-
rechtsbedingungen.

Um dem Thema Nachhaltigkeit bei hep global neben der Festschreibung als Unternehmenswert noch
mehr Relevanz zu verschaffen, ist hep global bereits im Jahr 2022 dem UN Global Compact beigetreten.
hep global bekennt sich damit fortlaufend zur Beriicksichtigung zentraler Nachhaltigkeitsaspekte aus
den Bereichen Umwelt, Soziales und guter Unternehmensfithrung und bekennt sich als Unterzeichner
der Prinzipien des UN Global Compact zu den Sustainable Development Goals (SDG) der Vereinten Na-
tionen. Daneben werden fortlaufend Malnahmen implementiert, die fiir eine grofRere Sichtbarkeit der
Nachhaltigkeitsaktivitaten im Unternehmen sorgen. Dies erfolgt insbesondere auch vor dem Hinter-
grund der Schaffung von Nachhaltigkeitsintegritat gegeniiber Mitarbeitern, Lieferanten und Kunden
des Unternehmens.

Im April 2025 hat die Europaische Kommission im Rahmen des sog. Omnibus-Verfahrens die Anpas-
sung der GrofRengrenzen als Anwendungsschwelle fiir die Verordnung (EU) 2022 / 2464 (,Corporate
Sustainability Reporting Directive”) veroffentlicht. Im Ergebnis wurde der Anwendungskreis der Un-
ternehmen, die eine Nachhaltigkeitserklarung nach der Corporate Sustainability Reporting Directive
(CSRD) abgeben miissen, erheblich verkleinert. Auch fiir hep global ist diese Berichterstattungspflicht
damit entfallen. In der mittelbaren Berichterstattungspflicht, die Unternehmen in der Eigenschaft als
Lieferant oder Geschaftspartner berichtspflichtiger Unternehmen auferlegt bekommen koénnen, disku-
tierte die Europaische Kommission im Jahr 2025 insbesondere eine Begrenzung der mittelbaren Be-
richtspflicht auf den VSME-Standard.

1.5.2. Digitalisierung

Die Einfilhrung des ERP-Systems SAP S/AHANA wurde 2025 mit der Einfiihrung im wichtigen
Kernmarkt Japan weitestgehend abgeschlossen. Im Jahr 2025 konnte hep global somit in grolem
Mafe auf digitalisierte, standardisierte und tiber die globale Organisationsstruktur hinweg harmo-
nisierte Prozesse bauen. In den Folgejahren wird der Fokus auf der Weiterentwicklung dieser Ab-
laufe und der zugrundeliegenden Systeme liegen.

Die IT-Infrastruktur wurde auf Basis der verabschiedeten IT-Strategie konsequent umgesetzt. Die
IT-Infrastruktur basiert vorrangig auf cloudbasierten Losungen, Software as a Service (SaaS), Nut-
zung von Cloud-Datacentern, modernster IT-Infrastruktur mit neuesten Sicherheitsstandards sowie
der vollumfanglichen Nutzung von bereits implementierten Software-Losungen. Die Ziele sind da-
bei ein stabiler IT-Betrieb auf konstant hohem Niveau, geringe externe Kosten, hohe Flexibilitat und
groflitmogliche Sicherheit, Compliance und Governance. Diese Ziele werden laufend iberprift und
bei Bedarf Verbesserungsmaflnahmen ergriffen.
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1.5.3. Compliance-Maf3inahmen

Die konsequente Einhaltung gesetzlicher Vorgaben sowie interner Regelungen verbunden mit pra-
ventiven und kontrollierenden MafRnahmen ist ein wesentlicher Erfolgsfaktor der hep global. Klare
ethische Grundsatze und das Vorleben von integrem und gesetzeskonformem Verhalten sind selbst-
verstandlich fiir uns.

Ein weltweit verankertes Compliance-Management-System stellt sicher, dass gesetzliche und ethi-
sche Anforderungen, insbesondere in den Bereichen Compliance Governance, Geschaftsethik und
Fraud Prevention, systematisch umgesetzt und iiberwacht werden.

Durch klare Verantwortlichkeiten, verbindliche Richtlinien, regelmafige Compliance - und IT-
Sicherheitsschulungen, Awarenessmaflnahmen sowie ein etabliertes Hinweisgebersystem tragt
Compliance mafgeblich zur Risikominimierung, Wahrung der Unternehmensintegritat und nach-
haltigen Starkung des Vertrauens von Investoren, Geschaftspartnern und weiteren Stakeholdern bei.

1.5.4. Umweltauswirkungen

Mit der Entwicklung und dem spateren Bau von Freiflachensolarparks gehen immer bauliche Ver-
anderungen einer Flache einher. Diese kann positive, aber auch negative Auswirkungen haben. Die
Kriterien der EU-Taxonomie spezifizieren eindeutig die Anforderungen an die wirtschaftliche Akti-
vitat, die das Geschaftsmodell von hep global bildet. Diese umfassen zum einen den Nachweis, dass
die Geschaftstatigkeit einen wesentlichen Beitrag zur Erreichung des Umweltziels ,Klimaschutz” der
Taxonomieverordnung leistet. Sie spezifizieren zum anderen auch, dass die Wirtschaftstatigkeit kei-
nes der ibrigen Umweltziele und deren Erreichung gefahrden darf. Dies schliel3t beispielsweise die
Durchfihrung von Umweltvertraglichkeitspriifungen oder -screenings nach jeweiligem nationalen
Standard ein. Im Rahmen der Umweltvertraglichkeitsprifungen konnen auch Ausgleichs- und Kom-
pensationsmaflnahmen festgelegt werden, die negative Eingriffe in natiirliche Schutzgtliter kompen-
sieren sollen. Die vollstandige Einhaltung der Taxonomiekriterien und die Entwicklung taxonomie-
konformer Solarparks sind dabei ein Leistungsbestandteil von hep. Die Integration der Kriterien er-
folgt nach Kundenspezifikation.

Wesentliche negative Effekte auf Nachhaltigkeitsfaktoren entstehen auch entlang der Lieferketten
der Komponenten bei der Gewinnung und Verarbeitung von Rohstoffen. Sofern es sich um taxono-
miekonforme Projektentwicklung handelt, werden im Rahmen des strukturierten Lieferantenaus-
wahlprozesses diese negativen Effekte grundsatzlich adressiert und in die Beschaffungsentschei-
dung integriert. Insbesondere bezieht sich dies dann auf die Recyclingfahigkeit und Langlebigkeit
der Komponenten sowie auf die Integration der mindestschutzrechtlichen Vorgaben der Taxonomie-
verordnung.

1.5.5. Organisation

Nachdem in den vergangenen Jahren mit starker geografischer Expansion und einem wachsenden
Projektportfolio die Organisation diesen Anforderungen entsprechend aufgestellt wurde, wurde
diese Organisationsstruktur von hep global im Jahr 2025 auf Basis der strategischen Neuausrich-
tung weiter angepasst, um das geplante Wachstum so effektiv und effizient wie moglich zu gestal-
ten.

So konnte durch Reduktion der sonstigen betrieblichen Aufwendungen die Kostenbasis gesenkt
werden. Im Zuge der strategischen Neuausrichtung wurden im Geschéftsjahr 2025 auch einzelne
Funktionen neu strukturiert, teilweise ausgegliedert, wie der Bereich Investments, oder reduziert,
wie etwa die vollstandige EPC-Abwicklung, sofern diese nicht den identifizierten Kernkompeten-
zen des Konzerns zugeordnet wurden. Somit konnten auch die Personalkosten in den Ubrigen Be-
reichen reduziert werden.
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Der Konzern verfigt iiber qualifizierte Mitarbeiter sowie etablierte organisatorische und operative
Prozesse. Sofern zusatzlicher Personalbedarf entsteht, erfolgt ein gezielter Ausbau der personellen
Ressourcen unter Berlicksichtigung der weiteren Geschaftsentwicklung.

2. Wirtschaftsbericht

2.1. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft verzeichnete 2025 ein Wachstum von rund 3,2 %, was gegeniiber dem Vorjahr
(3,3 %) einer leichten Abschwachung entspricht. Die konjunkturelle Lage blieb innerhalb der entwi-
ckelten Lander regional stark unterschiedlich: Wahrend das Wachstum im Euroraum auf 1,2 % an-
zog, verlangsamte sich die US-Wirtschaft von 2,8 % im Jahr 2024 auf rund 2,0 %, belastet durch die
Auswirkungen der neuen handelspolitischen Weichenstellungen der US-Regierung. Geopolitisch
stand das Jahr 2025 weiterhin unter dem Eindruck des anhaltenden Ukraine-Kriegs sowie fortge-
setzter Konflikte im Nahen Osten. Hinzu traten zunehmende handelspolitische Spannungen infolge
der US-Zollpolitik unter Prasident Trump, die die globalen Lieferketten und das Investitionsklima
erheblich belasteten.!

Der Welthandel zeigte sich 2025 tiberraschend robust: Der weltweite Warenhandel wuchs kraftig
um 4,6 %, angetrieben vor allem durch den Boom rund um Kiinstliche Intelligenz: Investitionen in
Rechenzentren, Halbleiter und entsprechende Infrastruktur sorgten fiir einen erheblichen Nachfra-
geimpuls. Auch Vorzieheffekte durch erwartete Zollerh6hungen stiitzten die Dynamik.?

Die Inflationsrate sank im Jahresdurchschnitt 2025 in Deutschland auf 2,3 %, von 2,5 % im Jahr
2024. Treiber blieben vor allem die Dienstleistungspreise, wahrend die Energiepreise dampfend
wirkten.®

Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt Deutschlands stieg im Jahr 2025 nach zwei aufeinander-
folgenden Rezessionsjahren wieder leicht um 0,2 %. Das Wachstum ist vor allem auf gestiegene
Konsumausgaben der privaten Haushalte und des Staates zurlickzufiihren. AuRenwirtschaftlich
befindet sich Deutschland weiter in einer schwierigen Lage: Hohere US-Zolle und verscharfte Kon-
kurrenz belasteten die Exportwirtschaft, die Exporte gingen im Vergleich zum Vorjahr weiter zu-
ruck. Strukturelle Hemmnisse wie hohe Energiekosten, erhohte Produktionskosten und der anhal-
tende Transformationsdruck in der Industrie blieben bestimmend.*

Der private Konsum in Deutschland erholte sich leicht und war einer der zentralen Wachstumstrei-
ber. Gleichzeitig blieben die Bauaktivitaten gedampft: Hohe Baukosten sowie das noch immer er-
hohte Zinsniveau hemmten insbesondere den Wohnungsbau weiterhin.®

Der Arbeitsmarkt verharrte 2025 in einer Seitwartsbewegung. Die Zahl der Erwerbstatigen stag-
nierte, die Arbeitslosenquote stieg auf 6,3 %.° Der Strukturwandel, dem die Industrie in Deutschland
besonders ausgesetzt ist, fithrte gleichzeitig zu Personalabbau und Fachkraftemangel mit spiirbaren
Verschiebungen nicht nur zwischen Branchen, sondern auch zwischen Berufsfeldern.”

Geldpolitisch setzte die Europaische Zentralbank (EZB) ihren Zinssenkungskurs im ersten Halbjahr
2025 fort. Zum 11. Juni 2025 senkte die EZB letztmals und zum achten Mal seit 2024 die Leitzinsen
um jeweils 0,25 Prozentpunkte. Seit Juli 2025 halt die EZB das Zinsniveau stabil, da die Inflation im

! International Monetary Fund: World Economic Outlook, Oktober 2025

2WTO / DHL Global Connectedness Report 2026

3 Deutsche Bundesbank: Monatsbericht Februar 2026

4 Statistisches Bundesamt: Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2025, Pressemitteilung Januar 2026
5 Statistisches Bundesamt: Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2025, Pressemitteilung Januar 2026
¢ Deutsche Bundesbank: Monatsbericht Februar 2026

7 Statistisches Bundesamt: Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2025, Pressemitteilung Januar 2026
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Euroraum inzwischen nahe beim Zielwert von zwei Prozent liegt. Der Einlagenzinssatz lag damit
zum Jahresende 2025 bei 2,0 %.8

2.2. Branchenbezogene Rahmenbedingungen

2.2.1. Weltweiter Photovoltaik-Markt

Die globalen Photovoltaik-Zubauzahlen fiir 2025 stiegen gemaR ersten Prognosen auf rund 580 —
660 GW und deuten auf ein weiteres Rekordjahr hin. Im Vorjahr wurden laut der Internationalen
Energieagentur (IEA) weltweit fast 540 GW zugebaut. Dies fiihrte zu einer Gesamtkapazitat von rund
2.160 GW zum Jahresende 2024.5°

Die zunehmenden Anteile von Wind und Photovoltaik an der Stromerzeugung erfordern den Ausbau
von Flexibilitaten und der Netzinfrastruktur. Abregelung und negative Strompreise weisen auf die
unzureichende Flexibilitat des Stromsystems und des zeitweisen nicht Gbereinstimmenden Angebots
mit der Nachfrage hin. Die Integration der fluktuierenden Erzeugung erfordert die weitere Elektrifizie-
rung, nachfrageseitige Flexibilitaten, Speicher und regelbare Kraftwerke.!! Weltweit wurden allein im
Jahr 2024 rund 77 GW an Batteriespeichern zugebaut, unterstiitzt durch politische Malnahmen und
sinkende Technologiekosten.

Im Jahr 2024 ist die Produktionskapazitat fiir Photovoltaik in allen Segmenten erneut gestiegen. Mit
1.100-1.350 GW ist die globale Produktionskapazitat damit mehr als doppelt so hoch wie die jahrli-
chen Neuinstallationen. Das erhebliche Uberangebot hat zu anhaltend niedrigen Modulpreisen beige-
tragen. Jedoch bestehen regionale Preisunterschiede. Aufgrund von Handelsbeschrankungen liegen
sie beispielsweise in den Vereinigten Staaten liber dem Durchschnitt. Auerhalb Chinas wurden ver-
starkt Produktionskapazitaten aufgebaut, dennoch wird auch im Jahr 2030 in zentralen Produktions-
segmenten die Konzentration bei iber 90 % bleiben — ahnlich wie heute.®®

2.2.2.Deutscher Photovoltaik-Markt

Das im Friihjahr 2024 verabschiedete Solarpaket I hat die Forderbedingungen fiir Photovoltaik-Anla-
gen verbessert und den Zubau entbiirokratisiert. Der Ausbau auf Gewerbedachern wird u. a. iiber ho-
here Ausschreibungsvolumina gestarkt. Fiir Agri-PV, Parkplatz-PV, Floating-PV und Moor-PV sollen
Untersegmente in der Ausschreibung eingefiihrt werden. Die beihilferechtliche EU-Genehmigung
steht hierfiir jedoch weiterhin aus und wird erwartet, sobald ein Abschopfungsmechanismus in den
Ausschreibungen verankert ist.'

Zur besseren Integration von Photovoltaik-Anlagen wurde im Februar 2025 das Solarspitzen-Gesetz
verabschiedet. In Zeiten von negativen Borsenstrompreisen entfallt fiir Neuanlagen die EEG-
Vergitung. Entfallene Zeiten werden am Forderende nachgeholt.

Neue Vorschriften erlauben das ,Uberbauen” von Batteriespeichern, Photovoltaik- und Windanlagen
an einem geteilten Netzanschlusspunkt, um die Netzeffizienz zu maximieren und Anschlusskosten
zu reduzieren.'®* Mit der Novelle des Energiewirtschaftsgesetz (EnWG) wird riickgespeister Strom von
Multi-Use-Speichern nicht erneut mit Netzentgelten belastet.”” Zudem sind Batteriespeicher im

8 Europdische Zentralbank: Key ECB interest rates

¢ https://www.rts-pv.com/points/20201/ (abgerufen am 13.02.2026)

1 https://www.iea.org/data-and-statistics/data-tools/renewable-energy-progress-tracker (abgerufen am 13.02.2026)
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2 JEA (2025): World Energy Outlook 2025 (S. 65)
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AuBenbereich privilegiert, wenn sie u. a. in einem raumlich-funktionalen Zusammenhang mit einer
Erneuerbaren Energien-Anlage stehen.!®

Im Jahr 2025 erreichte der Photovoltaik-Zubau in Deutschland 16,9 GW und lag damit leicht unter
dem Vorjahresrekord von 17,4 GW. Die installierte Photovoltaik-Gesamtleistung in Deutschland betrug
Ende 2025 117 GW."° Deutschland bleibt der grofite Photovoltaik-Markt in Europa.?’

Gewerbliche und industrielle Anlagen wurden auf ahnlich hohem Niveau wie im Vorjahr zugebaut.
Die Investitionsbereitschaft wird jedoch durch wirtschaftliche Unsicherheit, mangelnde Planungssi-
cherheit aufgrund anstehender politischer Veranderungen sowie Netzanschluss- und Kommunikati-
onsprobleme gebremst.?! Mit 8,3 GW entfiel nahezu die Halfte des Zubaus im Jahr 2025 auf Freifla-
chenanlagen.?? Hohe EEG- Ausschreibungsvolumina wurden umgesetzt. Die Ausschreibungsrunden
waren im Jahr 2025 weiterhin Giberzeichnet und die mittleren Zuschlagswerte lagen zwischen 4,66
und 5 ct/kWh.% Negative Borsenstrompreise und Abregelung verschlechtern die Ertragserwartung,
sodass die Kombination aus Photovoltaik und Speicher an Bedeutung gewinnt.*

2.2.3.US-amerikanischer Photovoltaik-Markt

Mit dem im Juli 2025 verabschiedeten One Big Beautiful Bill Act (OBBBA) wurden Anderungen an den
Steuerverglinstigungen des Inflation Reduction Act von 2022 vorgenommen. Das OBBBA beschleunigt
den schrittweisen Ausstieg aus Investment Tax Credits (ITCs) und Production Tax Credits (PTCs) fiir
Photovoltaik-GroRanlagen. Die Anlagen miissen genauso wie Windenergieanlagen bis Ende 2027 in
Betrieb gehen, um Steuergutschriften zu erhalten, sofern der Baustart mehr als zwolf Monate nach
Inkrafttreten des Gesetzes erfolgt. Liegt der Baubeginn innerhalb von zwolf Monaten greift eine vier-
jahrige Ubergangsfrist. Speicherprojekte konnen bis 2033 die vollen Steuervergiinstigungen erhalten,
mit einer Reduzierung auf 75 % im Jahr 2034 und 50 % im Jahr 2035. Zudem verscharfte der Internal
Revenue Service (IRS) im August 2025 die Safe-Harbor-Regeln und verlangt fiir Wind- und Photovol-
taikprojekte mit einer Leistung von mehr als 1,5 MW den Nachweis des tatsachlichen Baubeginns.?
Fiir die Forderfahigkeit schliefen neue ,Foreign Entities of Concern” (FEOC) - Beschrankungen den
Einsatz von Materialien von Unternehmen aus Landern wie China, Russland, Iran und Nordkorea
aus. Der Anteil der Projektkosten, der nicht an solche Unternehmen gezahlt werden, darf beginnt im
Jahr 2026 bei 40 % und steigt jahrlich um finf Prozentpunkte auf 60 % im Jahr 2030 und dariiber hin-
aus.?®

Zusatzlich erhohen die im Jahr 2025 beschlossenen Anti-Dumping- und Umgehungszolle, kombiniert
mit bestehenden Anti-Dumpingzollen, dem universellen weltweiten Zoll sowie den vorgeschlagenen
reziproken Zollen, die Importkosten erheblich: Fiir Module und Zellen aus Thailand, Vietnam und
Kambodscha kénnten die kombinierten Tarife bis zu 450—-720 % betragen, fiir Malaysia bis zu 90 %.%"

Das OBBBA fiihrt zudem eine permanente 100 %- Bonusabschreibung fiir qualifizierte Investitionen
ein, wovon auch Photovoltaikanlagen profitieren. Dadurch kénnen die Investitionskosten im ersten
Jahr vollstandig steuerlich abgesetzt werden, was die Liquiditat verbessert und den Wegfall der Steu-
erverglinstigungen mildert.?

Positiv wirken weiterhin bundesstaatliche Renewable-Portfolio- und Clean-Energy-Standards, die
Stromversorger verpflichten, einen Mindestanteil ihres Stroms aus erneuerbaren bzw. emissions-
freien Quellen zu beziehen. Uber die Halfte der US-Bundesstaaten hat verbindliche Zielvorgaben

18 Artikel 5 des Geothermiebeschleunigungsgesetz

19 BNetzA (2026): Statistik zur Stromerzeugungsleistung ausgewahlter erneuerbarer Energietrager — Januar 2026
20 SolarPower Europe (2025): EU Solar Market Outlook 2025-2030 (S. 111)
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22 BNetzA (2026): Statistik zur Stromerzeugungsleistung ausgewahlter erneuerbarer Energietrager — Januar 2026
2 BNetzA (2026): Rundeniibersicht zur Ausschreibung von Solaranlagen des 1. Segments (Stand: 09.02.2026)

24 SolarPower Europe (2025): EU Solar Market Outlook 2025-2030 (S. 112)

% JEA, International Energy Agency (2025): Renewables 2025 — Analysis and forecast to 2030 (S. 41)

26 SEIA/Wood Mackenzie (2025): US Solar Market Insights Q3 2025 — Executive summary (S. 6)

271EA, International Energy Agency (2025): Renewables 2025 — Analysis and forecast to 2030 (S. 87)
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eingefiihrt, teils einschlieflich eines Mindestanteils fiir Solarenergie.? Community-Solar-Programme
ermoglichen es Haushalten und Unternehmen, an einem Solarprojekt teilzuhaben und von Gutschrif-
ten fiir die erzeugte Strommenge zu profitieren. Anfang 2025 hatten 24 Staaten und der District of Co-

lumbia entsprechende Programme.*

Laut der Energiestatistikbehorde U.S. Energy Information Administration (EIA) kamen im Jahr 2025
34 GW an Photovoltaik-Kapazitat hinzu, insgesamt belauft sich die installierte Leistung zum Jahres-
ende auf 209 GW. Damit liegt der Zubau leicht unter dem Vorjahresniveau von 37 GW.?! Im Sommer
2025 fihrten OBBBA und die weiteren Maflnahmen auf Bundesebene zu einer erheblichen Unsicher-
heit im Photovoltaik- und Batteriespeichermarkt. Zunachst 10ste dies einen kurzfristigen Beschleuni-
gungseffekt aus, da Projektentwickler versuchten, moglichst viele Vorhaben in Betrieb zu nehmen
oder den formalen Baubeginn sicherzustellen. Das Ausbautempo wurde jedoch durch Riickstande in
den Netzanschlussverfahren, die begrenzte Verfiigbarkeit von EPC-Dienstleistern und Arbeitskraften
sowie lange Beschaffungsfristen fiir elektrische Komponenten gedampft.3? Zusatzliche Nachfrage
nach erneuerbaren Energien und Speichern ergibt sich neben der zunehmenden Elektrifizierung aus
dem Ausbau von Rechenzentren.®

2.2.4.Japanischer Photovoltaik-Markt

Da es in der Vergangenheit zu Konflikten iiber Photovoltaik-GroRprojekte in 6kologisch sensiblen
oder landschaftlich wertvollen Gebieten kam, wurde ein MaRnahmenpaket fiir Photovoltaik-GroRan-
lagen vorgelegt. Unangemessene Projektentwicklungen sollen durch strengere gesetzliche Vorgaben
verhindert werden und zugleich Vorhaben unterstiitzt werden, die im Einklang mit betroffenen Ge-
meinden stehen.3

Mit der ,Next-Generation Solar Cell Strategy” fordert die japanische Regierung gezielt die Entwicklung
und Markteinfiihrung von Perowskit-Solarzellen. Im Vergleich zu herkdmmlichen Silizium-Solarzel-
len bieten Perowskit-Solarzellen aufgrund ihres geringen Gewichts und ihrer Flexibilitat neue Instal-
lationsmoglichkeiten, beispielsweise in der Automobil- und Landwirtschaft.® Das Recycling von Pho-
tovoltaik-Modulen wird in Japan ebenfalls vorangetrieben.3®

Das Forschungs- und Beratungsunternehmen RTS Corporation geht von Photovoltaik-Neuinstallatio-
nen von etwas uiber 4 GW ¢ im Jahr 2025 aus. Im Jahr 2024 waren es 4 GW ¢, die kumulierte instal-
lierte Photovoltaik-Leistung stieg damit zum Jahresende 2024 auf 77 GWac. Das Segment der Freifla-
chenanlagen ist deutlich zuriickgegangen.®” Neben der Unsicherheit durch die Einfiihrung der Ein-
speisepramie und das damit einhergehende Risiko volatiler GroRhandelspreise fiihrten begrenzte
Netzkapazitdten und das Risiko der Abregelung zum Abwartstrend. An entsprechenden Maflnahmen
wie Demand-Side-Management, Flexibilisierung der Erzeugung und Netzausbau wird bereits gearbei-
tet. Direkte Stromabnahmevertrage (PPAs) gewinnen in Japan an Bedeutung, unterstiitzt durch ge-
stiegene Strompreise und staatliche Subventionen. Die begrenzte Flachenverfiigbarkeit in Japan soll
durch Eigenverbrauchsmodelle und die Nutzung brachliegender landwirtschaftlicher Flachen aufge-
10st werden.3®

29 Berkeley Lab (2025): U.S. State Electricity Resource Standards: 2025 Data Update (S. 4 und S. 28)
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2.2.5.Kanadischer Photovoltaik-Markt

Im November 2025 richtet das Budget 2025 mit der Climate Competitiveness Strategy den Fokus auf
die Starkung der Wettbewerbsfahigkeit im Markt fiir saubere Technologien durch gezielte Investitio-
nen. Unter anderem wird der 15 % Clean Electricity ITC eingefiihrt, die industrielle CO,-Bepreisung
verbessert und Treibhausgasemissionsregulierungen verscharft.*® Ebenfalls im November 2025 ha-
ben die kanadische Regierung und die Provinz Alberta ein Memorandum of Understanding (MOU) un-
terzeichnet, das die verstiarkte Produktion von Ol und Gas sowie den Bau einer oder mehrerer Bitu-
men-Pipelines beinhaltet, um asiatische Markte zu bedienen. Im Gegenzug setzt Kanada die Clean
Electricity Regulations (CER) mit sofortiger Wirkung in Alberta aus, wahrend Alberta zugleich das
System zur industriellen CO,-Bepreisung (TIER) schrittweise auf einen Mindestpreis von 130 CAD pro
Tonne CO, anheben wird. Auf das Memorandum folgten Anderungen am TIER-System. Unternehmen
konnen kiinftig auch emissionsmindernde Investitionen vor Ort geltend machen, um zusatzliche Gut-
schriften zu erhalten.

Im Jahr 2025 wurden in Kanada vergleichsweise wenige neue Photovoltaik-Grofanlagen realisiert:
Insgesamt gingen nach Angaben des kanadischen Verbands fiir erneuerbare Energien CanREA

57 MW in Alberta, British Columbia und Yukon ans Netz. Die installierte Gesamtleistung von Solaran-
lagen betragt 5,4 GW. Deutlich dynamischer entwickelte sich der Markt fiir Batteriespeicher: In Onta-
rio fiihrten die Ausschreibungen und bilaterale Vereinbarungen zu 502 MW neu installierter Grof3bat-
teriespeicherleistung, erganzt durch weitere 8 MW in Alberta. Die Gesamtleistung wachst damit auf
0,9 GW an.%

Wahrend die Stromerzeugung in den Provinzen Québec, British Columbia, Manitoba sowie Neufund-
land und Labrador hauptsachlich durch Wasserkraft gedeckt wird, basiert die Stromerzeugung in Al-
berta tiberwiegend auf Erdgas.#? Zu Beginn der 2020er-Jahre hatte Alberta eine fithrende Rolle beim
Ausbau von Wind- und Photovoltaikanlagen in Kanada. Doch das siebenmonatige Moratorium fiir die
Genehmigung neuer Projekte und die Unsicherheit im Zusammenhang mit politischen Reformen wir-
ken nun in die zweite Halfte des Jahrzehnts hinein.** ¢ Dabei sind neue Erzeugungskapazitaten not-
wendig, viele Rechenzentren haben Interesse an Alberta. Im September 2025 liegt die angefragte Leis-
tung bei tiber 20 GW.%

2.2.6.Polnischer Photovoltaik-Markt

Im Dezember 2025 verdffentlichte das Energieministerium einen neuen Entwurf des aktualisierten
Nationalen Energie- und Klimaplans (NECP) bis 2030. Demnach soll die installierte Photovoltaik-Leis-
tung im Jahr 2030 auf 30,5 bis 32,4 GW ansteigen. Fiir das Jahr 2040 sind je nach Szenario 43 bis

49 GW vorgesehen.

Der Koalitionsvertrag der polnischen Regierung unter Ministerprasident Donald Tusk sieht eine be-
schleunigte Energiewende sowie die Modernisierung und den Ausbau der Ubertragungs- und Verteil-
netze vor. In den nachsten zehn Jahren sollen rund 70 Mrd. Zloty (16 Mrd. Euro) in Form von zins-
gunstigen Darlehen fiir die Energiewende bereitgestellt werden. Dies umfasst unter anderem die Ent-
wicklung erneuerbarer Energien, den Ausbau von Speichern und die Modernisierung des Netzes.*®

% https://www.canada.ca/en/environment-climate-change/news/2025/11/ministers-dabrusin-and-hodgson-outline-budget-2025s-new-climate-
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Mit der im Mai 2025 verabschiedeten UDER29-Novelle des Energierechts wurde der Schwellenwert
fir die Genehmigungspflicht von 1 MW auf 5 MW angehoben. Zudem wurde das ,Cable-Pooling” aus-
geweitet, sodass mehrere Anlagen und Speicher den Netzanschluss gemeinsam nutzen kénnen.*

Anfang Januar 2026 wurde die Netzanschlussreform (UC84) vom Ministerrat verabschiedet. Ziel der
Reform ist es, Netzanschlussverfahren zu beschleunigen, ungenutzte Kapazitaten freizugeben sowie
digitale und transparente Prozesse einzufiihren. So soll die Giiltigkeit von Netzanschlussbedingungen
von 24 auf zwolf Monate verkiirzt werden, um zu verhindern, dass unfertige Projekte Anschlusskapa-
zitaten blockieren. Zudem werden die Anzahlungen fiir Anschlussgebiihren angehoben und sowohl
Sicherheiten als auch eine nicht erstattungsfahige Priifgebiihr eingefiihrt.*®

Der polnische Umwelt- und Klimafonds NFOSiGW fordert 174 Speicherprojekte, die bis spatestens
Ende 2028 in Betrieb gehen. Ziel sind die Erhohung der Netzstabilitat sowie Energiesicherheit und die
bessere Integration erneuerbarer Energien.*

In Polen steigt die installierte Photovoltaikleistung zum Jahresende 2025 auf 24,5 GW und liegt damit
fast 3,6 GW liber dem Vorjahreswert. Die installierte Photovoltaikleistung hat sich seit 2022 verdop-
pelt, jedoch nach einem Zuwachs von fast 4,8 GW im Jahr 2023 deutlich verlangsamt.®® Wahrend in
den Jahren 2020 bis 2022 vor allem das Prosumer-Segment den Ausbau pragte, haben sich mittel-
grofle und zunehmend auch grofiskalige Anlagen als neue Wachstumstreiber etabliert. Utility Scale-
Projekte iiber 1 MW stellen inzwischen rund die Halfte der jahrlichen Installationen. Neben den Aus-
schreibungen profitieren groflere Anlagen von strukturellen Kostenvorteilen und der Moglichkeit,
Strom am Markt oder iiber langfristige Stromabnahmevertrage (PPAs) zu verkaufen. Zudem kénnen
groflere Anlagen direkt an das Hochspannungsiibertragungsnetz angeschlossen werden, das im Ver-
gleich zu lokalen Verteilnetzen tiber hohere freie Kapazitaten verfiigt. Netzseitig bestehen Schwierig-
keiten, dem Ausbau erneuerbarer Energien nachzukommen. Die zunehmende Abregelung von Photo-
voltaikanlagen fihrt zu Ertragsunsicherheit. Viele Entwickler verlagern daher ihren Fokus verstarkt
auf Speicherprojekte.®

2.2.7.1talienischer Photovoltaik-Markt

Italien hat im aktualisierten Nationalen Energie- und Klimaplan (NECP) von Juni 2024 das Ziel fest-
gelegt, im Zeitraum 2022 bis 2030 zusatzlich 54 GW an Photovoltaikleistung zu installieren und die
Gesamtkapazitat damit auf fast 80 GW zu erhohen. Im Rahmen des Ministerialdekrets zur Auswei-
sung geeigneter Flachen wurden die regionale Verteilung sowie Kriterien zur Identifizierung geeigne-
ter Standorte festgelegt.?> Mit den gesetzlichen Anderungen im Januar 2026 wurden die Kriterien fiir
geeignete Flachen weiter konkretisiert, um mehr Rechtsklarheit und beschleunigte Genehmigungs-
verfahren zu ermoglichen. Zudem wurden die Anforderungen an Agri-Photovoltaikanlagen prazisiert:
Sie miissen nachweislich sicherstellen, dass mindestens 80 % der landwirtschaftlichen Produktion
auf den betroffenen Flachen erhalten bleibt.%

Ende Februar 2026 trat das Decreto Bollette in Kraft, das sowohl Entlastungen fiir Stromverbraucher
als auch Reformen beim Netzanschluss vorsieht. Es stiarkt langfristige Stromabnahmevertrage aus
erneuerbaren Energien (PPAs) durch neue Garantie- und Kreditmechanismen. Gleichzeitig wird das
Netzanschlussverfahren modernisiert: Verfligbare Kapazitaten werden zukiinftig transparent verof-
fentlicht, und nicht genehmigte oder validierte Anschlusszusagen verlieren ihre Wirksamkeit. Die
Zuteilung von Netzkapazitaten erfolgt im Rahmen wettbewerblicher Verfahren. Vorbehaltlich der
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beihilferechtlichen Genehmigung durch die EU ist eine Entlastung hocheffizienter Gaskraftwerke von
Kosten des EU-Emissionshandels (EU ETS) vorgesehen.

Der Entwurf des FERX-Dekrets sieht bis 2030 die Forderung von 67,15 GW neuer erneuerbarer Kapazi-
taten vor. 57,15 GW Uber wettbewerbliche Ausschreibungen sowie 10 GW direkt fiir Anlagen unter

1 MW. Mit den Ubergangsregelungen des FERX-Systems bis Ende 2025 hatte die Regierung einen For-
derrahmen geschaffen, um die Zeit zu tiberbriicken, bis das endgultige FERX-Dekret in Kraft tritt.5*

Ein weiterer zentraler Baustein fiir die Transformation ist der Aufbau von Speicherkapazitaten. Das
2025 gestartete MACSE-Programm unterstiitzt Batteriespeicher Giber langfristige Kapazitatsvertrage.®

Nach drei Jahren (2022-2024) starken Wachstums der Photovoltaik-Neuinstallationen in Italien wur-
den im Jahr 2025 rund 6,4 GW zugebaut, leicht unter dem Rekordwert von 6,8 GW im Vorjahr. Fast die
Halfte des Zubaus entfiel auf Photovoltaik-GrofRanlagen. Die installierte Photovoltaikleistung erhohte
sich bis zum Jahresende 2025 auf insgesamt 43,5 GW.%57

Herausforderungen am italienischen Markt stellen die Genehmigung von Photovoltaik-GrofRanlagen
und zunehmende Netzengpasse, insbesondere im Sitiden, dar. Laut dem Forschungs- und Beratungs-
unternehmen Aurora warten rund 370 GW an erneuerbaren Kapazitaten in Italien auf einen Netzan-
schluss.% Dariiber hinaus fiihren fragmentierte und volatile politische Rahmenbedingungen zu Unsi-
cherheit und verzogerten Investitionsentscheidungen. Im Segment Agri-PV bevorzugt die Regierung
hochgestanderte Systeme gegeniiber kostengiinstigeren vertikalen oder zwischen den Pflanzenrei-
hen installierten Systemen, die die landwirtschaftliche Nutzung nicht beeintrachtigen. Gleichzeitig
unterstiitzt die wachsende Pipeline an Batteriespeichern die zukiinftige Systemintegration. Das Volu-
men abgeschlossener unternehmensseitiger Power Purchase Agreements (Corporate PPAs) verdop-
pelte sich innerhalb eines Jahres von 500 MW auf 1 GW — der grofite Zuwachs in Europa. Zum Jahres-
ende wurden zudem grofle Ausschreibungsmengen bezuschlagt, sodass der weitere Zubau gesichert
ist.%

2.3. Geschiftsverlauf und Lage des Konzerns

2.3.1. Geschaftsverlauf

Der Konzern erzielte mit EUR 45,8 Mio. hohere Umsatzerlose als im Vorjahr (Vj. EUR 43,5 Mio.). Der
Konzern erreichte damit sowohl die prognostizierte Umsatzspanne vom Vorjahresbericht 2024
(EUR 45 bis 65 Mio.) als auch die aktualisierte Prognose aus dem Halbjahresfinanzbericht 2025
(EUR 45 bis 55 Mio.). Die Gesamtleistung hat sich von EUR 46,5 Mio. auf EUR 59,4 Mio. erhoht. Das
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) ist deutlich auf EUR 10,8 Mio. gestiegen (Vj. EUR -4,8 Mio.)
und lag damit innerhalb der prognostizierten Spanne von EUR 5 bis 15 Mio. vom Vorjahresbericht.
Der Konzernjahresiiberschuss (Vj. -fehlbetrag) betrug EUR 2,9 Mio. (Vj. EUR -9,1 Mio.), wovon ein
Verlust von EUR -0,9 Mio. (Vj. EUR -0,7 Mio.) auf nicht beherrschende Anteile entfiel.

Aufgrund des im Vorjahr erfolgten Verkaufs des Investmentbereichs wurden im Berichtsjahr Um-
satzerlose ausschliellich im Bereich Services erzielt. Diese beliefen sich insgesamt auf EUR 45,8
Mio. (Vj. EUR 38,7 Mio.). Davon entfielen EUR 41,9 Mio. (Vj. EUR 18,8 Mio.) auf Projektentwicklungs-
leistungen und EUR 1,8 Mio. (Vj. EUR 1,9 Mio.) auf den Betrieb von Solarparks. Die ibrigen Umsatz-
erlose beliefen sich auf EUR 2,2 Mio. (Vj. EUR 0,0 Mio.). Im Vorjahr lagen zudem noch Umsatzerlose
in Hohe von EUR 18,0 Mio. aus der Errichtung von Solarparks (EPC) vor.

5¢ Terna (2025): Half-year report — 30 June 2025 (S. 27)

% https://www.terna.it/it/sistema-elettrico/mercato-termine-stoccaggi (abgerufen am 19.02.2026)

% Terna (2026): Rapporto Mensile sul Sistema Elettrico — Dicembre 2025 (S. 14)

57 SolarPower Europe (2025): EU Solar Market Outlook 2025-2030 (S. 42)

%8 https://auroraer.com/company/press-room/europes-renewables-buildout-underpins-el-5-trillion-investment-opportunity-by-2050-auroras-resmor-finds
(abgerufen am 19.02.2026)

% SolarPower Europe (2025): EU Solar Market Outlook 2025-2030 (S. 42, S. 59, S. 82 und S. 127)
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Die Erlose aus Projektentwicklungsleistungen setzten sich vor allem aus dem Verkauf von Projek-
ten in Deutschland und Polen zusammen. Hier konnten durch den Verkauf von Projekten und Leis-
tungen aus der Projektentwicklung Umsatzerlose von EUR 38,6 Mio. erzielt werden. Die Projekte sol-
len ab dem Jahr 2026 in die Bauphase libergehen, die von externen Dienstleistern erbracht werden.

Aufgrund der regulatorischen Rahmenbedingungen in den USA und der damit verbundenen Verzo-
gerungen von Solarprojekten wurden im Geschaftsjahr 2025 keine Umsatze aus der Errichtung von
Solarparks in den USA erzielt. Die Leistungen, die fiir im Bau befindliche Projekte erbracht wurden,
sind in der Erhohung des Bestands an unfertigen Leistungen ersichtlich. Nach Abschluss von zwei
im Bau befindlichen Projekte in den USA, plant hep global auf Basis der angepassten Unterneh-
mensstrategie keine weiteren Leistungen in diesem Bereich mehr.

Neben der positiven Bestandsverdnderung durch laufende Bauprojekte trugen auch die aktivierten
Projektentwicklungsleistungen zu einer Erhohung der Bestande bei. Nach entsprechendem Projek-
tabschluss in den kommenden Jahren tragen sie zur zukiinftigen Ergebnisentwicklung bei.

2.3.2_Ertragslage

Die Umsatzerldse haben sich von EUR 43,5 Mio. um EUR 2,3 Mio. bzw. 5,3 % auf EUR 45,8 Mio. er-
hoht. Analog dazu nahm auch die Gesamtleistung von EUR 46,5 Mio. um EUR 12,9 Mio. bzw. 27,7 %
auf EUR 59,4 Mio. zu. Die hohere Gesamtleistung liegt an gestiegenen Umsatzen aus Projektent-
wicklungsleistungen in Deutschland und Polen (EUR 40,1 Mio.) und positiven Bestandsveranderun-
gen in Hohe von EUR 13,5 Mio. im Zusammenhang mit der Entwicklung von Solarparks innerhalb
der Projektpipeline sowie Planungs-, Beschaffungs- und Errichtungsleistungen fir Solarparkpro-
jekte in den USA.

Bei den sonstigen betrieblichen Ertragen von EUR 3,5 Mio. (Vj. EUR 14,5 Mio.) handelt es sich im
Wesentlichen um Ertrage aus Riickstellungsauflosungen in Hohe von EUR 0,8 Mio. (Vj. EUR 0,5 Mio.)
sowie um Ertrage aus der Wahrungsumrechnung in Héhe von EUR 0,9 Mio. (Vj. EUR 0,8 Mio.). Im
Vorjahr beinhaltete der Posten noch Ertrage aus dem Abgang von konsolidierten Geschaftseinheiten
in Hohe von EUR 11,6 Mio.

Der Materialaufwand setzt sich aus Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen sowie bezogenen Waren in
Hohe von EUR 1,3 Mio. (Vj. EUR 6,4 Mio.) sowie aus bezogenen Leistungen in Hohe von EUR 11,7 Mio.
(Vj. EUR 9,8 Mio.) zusammen. Letztere beinhalten Leistungen fiir den Bau von Solarparks, Aufwen-
dungen fiir bezogene Projektentwicklungsleistungen sowie im Vorjahr Aufwendungen fiir die Ver-
waltung von Investmentvermogen. Die Materialaufwandsquote als Quotient aus Materialaufwand
und Gesamtleistung (Umsatzerlose zzgl. Bestandsveranderungen) betrug 21,92 % (Vj. 34,8 %).

Der Personalaufwand ist im Geschaftsjahr 2025 im Vergleich zum Vorjahr von EUR 21,4 Mio. auf
EUR 17,1 Mio. gesunken. Ursachlich hierfiir war die Abnahme der Mitarbeiterzahl von 208 auf

196 Personen, die aus dem Verkauf des Investmentbereichs resultiert. Der durchschnittliche Perso-
nalaufwand je Mitarbeiter betrug TEUR 87 (Vj. TEUR 103).

Die Abschreibungen sind von EUR 1,8 Mio. auf EUR 1,4 Mio. gesunken. Die Abnahme resultiert zum
einen aus dem Abgang der Investmentgesellschaft zum Vorjahresende und zum anderen aus Wah-
rungseffekten.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben sich von EUR 26,6 Mio. auf EUR 20,5 Mio. verrin-
gert. Sie umfassen im Wesentlichen Rechts- und Beratungskosten, Reisekosten, Werbekosten, For-
derungswertberichtigungen, Wahrungsaufwendungen sowie Raumkosten. Im Geschaftsjahr 2025
sind unter dieser Position einmalige Sondereffekte aus der Wertberichtigung von Forderungen im
Zusammenhang mit Projektverkdufen in den USA (EUR 3,9 Mio.) sowie Aufwendungen aus der
Fremdwahrungsbewertung (EUR 2,7 Mio.) enthalten. Der Riickgang der sonstigen betrieblichen
Aufwendungen gegeniber dem Vorjahr ist im Wesentlichen auf die Reduktion von Aufwendungen
fiir die Vermittlung von Fremdkapital (um EUR 2,9 Mio.), Reisekosten (um EUR 0,9 Mio.), Beratungs-
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und Dienstleistungskosten (um EUR 0,8 Mio.), Versicherungen, Beitrdgen und Gebiihren (um EUR
0,5 Mio.) und Werbekosten (um EUR 0,3 Mio.) zuriickzufiihren.

Somit wurde ein Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) in Hohe von EUR 10,8 Mio.
(Vj. EUR -4,8 Mio.) erzielt.

Aufgrund der erforderlichen Fremdfinanzierung erhohten sich die Zinsaufwendungen auf
EUR 10,1 Mio. (Vj. EUR 9,2 Mio.) und liberstiegen damit die Zinsertrage von EUR 2,4 Mio.
(Vj. EUR 1,8 Mio.).

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag weisen einen Aufwand in Hohe von EUR 0,2 Mio. (Vj.
Ertrag in Hohe von EUR 3,1 Mio.) aus.

Von dem Jahresiiberschuss (Vj. -fehlbetrag) von EUR 2,9 Mio. (Vj. EUR -9,1 Mio.) entfallt ein Jahres-
fehlbetrag in Hohe von EUR -0,9 Mio. (Vj. EUR -0,7 Mio.) auf Minderheitsgesellschafter des Kon-
zerns.

2.3.3.Vermogens- und Finanzlage
Das Gesamtvermogen betragt zum Stichtag EUR 183,8 Mio. (Vj. EUR 186,2 Mio.).

Das Anlagevermogen in Hohe von EUR 29,1 Mio. (Vj. EUR 31,5 Mio.) ist wesentlich gepragt durch die
Geschafts- oder Firmenwerte, die im Rahmen der Akquisition 2020 der Petra Energy Holdings LLC
und des Projektportfolios der hep peak clean energy LLC entstanden sind, sowie durch sonstige
Ausleihungen und Beteiligungen.

Im Umlaufvermogen sind unter den Vorraten, speziell den unfertigen Leistungen, Projektentwick-
lungs- und Bauleistungen fiir Solarparks enthalten, die in Summe EUR 65,7 Mio. (Vj. EUR 70,3 Mio.)
betragen. Die Vorrate werden durch bereits erhaltene Anzahlungen in Hohe von EUR 7,4 Mio.

(Vj. EUR 3,3 Mio.) gemindert. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind von EUR 57,7
Mio. auf EUR 67,6 Mio. gestiegen. Sie enthalten zum Stichtag Forderungen gegen Fonds-Gesell-
schaften und deren Tochterunternehmen in Héhe von EUR 39,4 Mio. (Vj. EUR 54,6 Mio.). Sie resul-
tieren im Wesentlichen aus Forderungen aus Projektverauflerungen sowie Forderungen aus Pro-
jektentwicklungsleistungen. In den sonstigen Vermogensgegenstanden sind Darlehen, Vorsteuer-
anspriche, Kautionen und ahnliche Positionen ausgewiesen. Der Posten enthalt im Wesentlichen
die Forderungen aus der VerauRerung der Gesellschaften des Bereichs Investments im Vorjahr. Die
Bankguthaben haben sich von EUR 3,2 Mio. auf EUR 0,8 Mio. verringert.

Trotz eines Konzernjahresuberschusses in Hohe von EUR 2,9 Mio. hat sich der nicht durch das Ei-
genkapital gedeckte Fehlbetrag von EUR 7,3 Mio. auf EUR 8,4 Mio. erhoht. Dies resultiert im We-
sentlichen aus der Veranderung der Eigenkapitaldifferenz aus Wahrungsumrechnung in Hohe von
EUR 4,4 Mio.

Unter den ausgewiesenen Verbindlichkeiten befinden sich zwei als Green Bonds klassifizierte An-
leihen. Die erste Anleihe mit einem Volumen von EUR 25 Mio. wurde im Jahr 2021 mit einer Lauf-
zeit bis Mai 2026 platziert. In diesem Zusammenhang verweisen wir auf die Angaben im Konzern-
anhang zu den Vorgangen von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschaftsjahres. Die zweite
Anleihe wurde im Geschaftsjahr 2023 mit einer Laufzeit bis November 2028 begeben. Im Berichts-
jahr wurden bei dieser zweiten Anleihe weitere EUR 0,8 Mio. gezeichnet, so dass insgesamt

EUR 23,2 Mio. platziert sind.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten betragen EUR 2,8 Mio. und damit EUR 2,4 Mio.
weniger als zum Vorjahresstichtag. Die Inanspruchnahme setzt sich im Wesentlichen aus der kurz-
fristigen Nutzung der Kreditlinie des Tochterunternehmens hep Energy USA Development, LLC zu-
sammen. Zudem gewahrt die Sparkasse Heilbronn eine Kontokorrentlinie in Hohe von EUR 1,5 Mio.,
welche in Hohe von EUR 1,5 Mio. zum Stichtag in Anspruch genommen wurde. Zudem gewahrt sie
ein Aval-Rahmenkonto in Hohe von EUR 0,5 Mio., welches nahezu vollstandig ausgeschopft wurde.
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Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von EUR 53,8 Mio. (Vj.

EUR 55,7 Mio.) beinhalten im Wesentlichen Verpflichtungen aus Leistungsbezug fiir Projektent-
wicklung sowie Bau und Errichtung von Solarparks in den USA. Zum Stichtag umfassen sie in
Hohe von EUR 45,1 Mio. Verbindlichkeiten gegeniiber Fonds-Gesellschaften und deren Tochterun-
ternehmen. Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im Wesentlichen Darlehen in Hohe von
EUR 75,1 Mio., wovon EUR 13,3 Mio. auf Fonds-Gesellschaften und deren Tochterunternehmen ent-
fallen.

Von den in den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesenen Darlehen wurden EUR 13,3 Mio. (Vj.
EUR 13,5 Mio.) von nahestehenden Personen gewahrt; sie stellen mittelfristig verfligbares Fremdka-
pital dar. Somit sind 29,3 % (Vj. 30,6 %) des gebundenen Vermogens durch Eigenkapital bzw. mittel-
fristig verflighbares Fremdkapital finanziert.

Der Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit betrug EUR 8,1 Mio. Dieser resultiert in erster Linie
aus der Zunahme der Verbindlichkeiten aus der Projektentwicklung in Deutschland sowie aus Auf-
wendungen fiir Lieferungen und Leistungen zur Entwicklung von Solarprojekten in Deutschland.
Aus der Investitionstatigkeit resultierte ein Cash-Flow von EUR -1,4 Mio., vor allem aus Finanzie-
rungen fiir ein nahestehendes Unternehmen. Der Mittelabfluss aus der Finanzierungstatigkeit in
Hohe von EUR -10,0 Mio. beinhaltet im Wesentlichen die Zahlung von Zinsen sowie die Riickzah-
lung von Darlehen fiir Projektentwicklungstatigkeiten zur Zwischenfinanzierung von Solarprojek-
ten. Der Finanzmittelbestand hat sich infolge des dargestellten Cash-Flows von EUR 3,2 Mio. in
2024 auf EUR -0,3 Mio. per Ende 2025 verringert. Der Finanzmittelbestand umfasst fliissige Mittel,
saldiert mit Kontokorrentverbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten. Die Liquiditat des Konzerns
wird durch eine regelmafige Uberpriifung der Cash-Flows und des Zahlungsmittelbestands sicherge-
stellt. Trotz des nicht durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrages geht die Geschaftsfiihrung aufgrund
positiver Ergebnis- und Liquiditatsplanungen von einer stabilen Zahlungsfahigkeit und der Fortfiih-
rung der Unternehmenstatigkeit aus. Die kurzfristige Liquiditat des Konzerns wird durch die vorhan-
denen Zahlungsmittel sowie durch kurzfristig verfiighare Finanzierungen gewahrleistet. Mittel- und
langfristig wird die Liquiditat durch strategische Finanzierungsmafnahmen und eine rollierende
Ergebnisplanung gesichert. Der Konzern hat Malnahmen ergriffen, um die zukiinftigen Zahlungs-
verpflichtungen zu erfiillen, einschliefllich der Refinanzierung bestehender Schulden und der Opti-
mierung des Working Capitals.

2.3.4.Gesamtaussage

Die Ertragslage des Konzerns war im Geschaftsjahr 2025 trotz des weiterhin herausfordernden
Marktumfelds in den USA insgesamt zufriedenstellend. Belastungen aus regulatorischen Unsicher-
heiten und Projektverzogerungen im US-Markt konnten durch die positive Entwicklung der Pro-
jektverkaufe in Deutschland und Polen kompensiert werden.

Der Konzern hat die bereits in den vergangenen Jahren eingeleitete Diversifizierung der Zielmarkte
sowie die Ausweitung der moglichen Absatzkanale und den gleichzeitigen Fokus auf die eigenstan-
dige Greenfield-Projektentwicklung konsequent umgesetzt. Diese Strategie soll auch in Zukunft
weiter intensiviert werden und somit die Grundlage fiir weiteres, profitables Wachstum fir die
Folgejahre sein.

Im Zusammenhang mit den veranderten Marktbedingungen wurde auch die Organisationsstruktur
im Geschaftsjahr 2025 weiter angepasst. Der Konzern beabsichtigt, die eingeleiteten strategischen
MafRnahmen auch kiinftig fortzufiihren und erwartet hieraus mittelfristig positive Effekte auf die
Geschaftsentwicklung.
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3. Risikomanagement, Risiko- und
Chancenbericht Risikomanagement

3.1. Risikomanagement

Das Risikomanagement des Konzerns basiert einerseits auf einer verantwortungsvollen Unterneh-
mensfiihrung und andererseits in bestimmten Bereichen auf den gesetzlichen Anforderungen des
Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) fiir die Verwaltung von AIFs, da viele der Anforderungen des
ehemaligen Bereich Investments auch in dessen heutigen Rolle als Zielkunde fiir Projekte des Kon-
zerns Anwendung finden. Im Konzern erfolgen die Identifikation und Uberwachung von Risiken
aus der Projektentwicklung und dem Bau von Solarparks.

3.1.1. Aufbau- und Ablauforganisation

Die im vorangegangenen Geschaftsjahr zum Konzern gehorende HEP Kapitalverwaltung AG als li-
zenzierte Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) ist mit dem permanenten Risikocontrolling sowohl
fir KVG-bezogene als auch fiir AIF-bezogene Risiken betraut, das auch die Anforderungen fiir den
Konzern definiert. Die hierarchische und funktionelle Trennung dieser mit dem Risikomanagement
beauftragten Personen von Mitarbeitern aus den operativen Geschéaftsbereichen war im Berichts-
zeitraum jederzeit gegeben.

Die Compliance-Beauftragte verantwortet die Uberpriifung der Einhaltung gesetzlicher und regula-
torischer Vorschriften fiir die Konzerngesellschaften. Mit Hilfe von jahrlichen Schulungen und
gruppeninternen Bekanntmachungen werden die Mitarbeiter iiber aktuelle Compliance-Regelun-
gen informiert und dafiir sensibilisiert.

3.1.2. Risikocontrolling

Die Kernaufgabe des Risikocontrollings ist es, die bedeutsamen Risiken jederzeit und frithzeitig zu
identifizieren, zu bewerten und dem Management zu berichten. Darauf aufbauend werden erforder-
lichenfalls durchzufiihrende MaRnahmen an die operativen Abteilungen delegiert und deren Um-
setzung tiberwacht.

Entsprechend tiberwachte hep global im Berichtszeitraum die von ihr identifizierten Einzelrisiken,
die sich den Risikokategorien gesamtwirtschaftliche Risiken, Umfeld- und Branchenrisiken, Ab-
hangigkeitsrisiken, leistungswirtschaftliche und finanzwirtschaftliche Risiken zuordnen lassen.

3.1.3. Liquiditatsmanagement

Das Liquiditatsmanagement findet auf Konzernebene durch eine fortlaufende monatliche Planung
und Uberwachung der Liquiditatssituation statt.

Fiir die Einnahmen- und Ausgabenseite der Gesellschaften werden Plan-Ist-Kontrollen durchge-
fihrt, um bei negativen Abweichungen rechtzeitig Steuerungsmafnahmen einleiten zu konnen.
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3.2. Risikobericht
3.2.1. Gesamtwirtschaftliche Risiken

3.2.1.1. Makrookonomisches Risiko

Makrookonomische Risiken bestehen insbesondere im Zusammenhang mit anhaltenden geopoliti-
schen Unsicherheiten und den daraus resultierenden politischen und wirtschaftlichen Auswirkun-
gen. Hierzu zahlen insbesondere zwischenstaatliche Konflikte, Veranderungen handelspolitischer
Rahmenbedingungen sowie allgemeine Unsicherheiten hinsichtlich der globalen wirtschaftlichen
Entwicklung. Daraus konnen sich Risiken fiir die zukiinftige Geschaftsentwicklung des Konzerns
ergeben, insbesondere durch Storungen von Lieferketten, Preissteigerungen, Verzogerungen bei
Projektrealisierungen sowie eine zurtickhaltendere Investitionsbereitschaft.

Die Auswirkungen des Kriegs in der Ukraine sowie die damit verbundenen wirtschaftlichen Unsi-
cherheiten bestanden im Berichtsjahr weiterhin fort. Dariiber hinaus war das Marktumfeld im Be-
richtsjahr vor allem durch politische und regulatorische Veranderungen in den USA gepragt. Insbe-
sondere der Regierungswechsel sowie angekiindigte und verabschiedete Mafinahmen im Bereich
der Handels- und Steuerpolitik fithrten zeitweise zu deutlich erhohten Unsicherheiten im Entwick-
lungs-, Finanzierungs- und Transaktionsumfeld fiir PV-GrofRprojekte. Hierzu zahlten unter ande-
rem Ankindigungen und Maffnahmen im Zusammenhang mit Importzollen auf Solarmodule und
andere fiir die Errichtung von Solarparks notwendige Komponenten sowie Anderungen bestehen-
der steuerlicher Fordermechanismen fiir Projekte im Bereich erneuerbarer Energien. Die hieraus
resultierenden Unsicherheiten fiihrten teilweise zu Verzogerungen bei Investitions- und Finanzie-
rungsentscheidungen und damit bei der Umsetzung einzelner Entwicklungsprojekte. Mit der Kon-
kretisierung regulatorischer Rahmenbedingungen im Verlauf des Jahres 2025 hat sich die Planbar-
keit fur Projektentwicklungen in den USA aus Sicht des Konzerns zuletzt wieder verbessert. Gleich-
wohl bestehen weiterhin Risiken aus méglichen regulatorischen und handelspolitischen Anderun-
gen.

Den genannten Risiken gegeniiber steht, dass das Geschaftsmodell des Konzerns auf der Entwick-
lung von Projekten im Bereich erneuerbarer Energien, insbesondere Solarenergie, basiert. Der Kon-
zern ist dabei zwar allgemeinen Kostensteigerungen ausgesetzt, jedoch bestehen im Vergleich zu
konventionellen Energieerzeugungsformen keine direkten Abhangigkeiten von Preisentwicklun-
gen fossiler Energietrager im Rahmen der Stromerzeugung. Nach Einschatzung des Konzerns wird
die Nachfrage nach wettbewerbsfahiger und verlasslich verfiigbarer Energie langfristig ein wesent-
licher Faktor fiir die Entwicklung der Weltwirtschaft bleiben. Vor diesem Hintergrund geht der
Konzern trotz bestehender politischer und regulatorischer Unsicherheiten derzeit nicht davon aus,
dass sich die grundlegenden Marktbedingungen fiir die Geschaftstatigkeit nachhaltig nachteilig
verandern werden. Den bestehenden Risiken begegnet der Konzern insbesondere durch die Diversi-
fikation seiner geschaftlichen Aktivitaten sowie der Zielmarkte.

3.2.1.2. Cyberrisiko

Beim Cyberrisiko handelt es sich um das Risiko unbefugter Zugriffe auf IT-Systeme des Konzerns
sowie daraus resultierender Beeintrachtigungen der Geschaftsprozesse. Mogliche Auswirkungen
konnen insbesondere Betriebsunterbrechungen, Datenverluste, der Abfluss sensibler Informationen
oder sonstige Beeintrachtigungen der Verfligbarkeit, Integritat und Vertraulichkeit von Daten und
Systemen umfassen.

Die allgemeine Bedrohungslage im Bereich der Cyberkriminalitat ist weiterhin erhoht. Dies zeigte
sich unter anderem auch durch einen im Jahr 2023 erfolgten Cyberangriff auf hep global. Der Kon-
zern geht davon aus, dass Unternehmen auch kiinftig verstarkt Risiken aus Cyberangriffen ausge-
setzt sein werden.
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hep global hat organisatorische und technische Maflnahmen implementiert, um potenzielle Aus-
wirkungen von Cyberangriffen zu begrenzen und die Informationssicherheit fortlaufend weiterzu-
entwickeln. Die bereits in den vergangenen Jahren eingeleiteten Optimierungen der IT-
Sicherheitsarchitektur wurden im Berichtsjahr weiter fortgefiihrt. Dariiber hinaus wurden im Zu-
sammenhang mit regulatorischen Anforderungen, insbesondere im Hinblick auf die Umsetzung der
DORA-Verordnung (Digital Operational Resilience Act), weitere Malnahmen zur Starkung der Infor-
mationssicherheitsarchitektur eingeleitet.

3.2.2. Umfeld- und Branchenrisiken

3.2.2.1. Risiken hinsichtlich regulatorischer Veranderungen

Der Konzern ist im Bereich der Projektentwicklung fiir PV-Anlagen von der Entwicklung der inter-
nationalen Photovoltaikmarkte abhangig. Das in den vergangenen Jahren verzeichnete Markt-
wachstum wurde dabei insbesondere durch regulatorische Rahmenbedingungen und Fordermecha-
nismen in den verschiedenen Landern beeinflusst.

Der Konzern beobachtet fortlaufend die Entwicklung regulatorischer und rechtlicher Rahmenbedin-
gungen und verfolgt diese unter Einbindung externer Berater. Hiermit sollen neue Anforderungen
frihzeitig identifiziert und erforderliche Maflnahmen umgesetzt werden, um potenzielle Auswir-
kungen auf den Geschaftsverlauf sowie zusatzlichen Zeit- und Kostenaufwand zu begrenzen.

3.2.2.2. Allgemeine volkswirtschaftliche Risiken

Der Konzern unterliegt gesamtwirtschaftlichen und branchenspezifischen Risiken, insbesondere
im Zusammenhang mit der Entwicklung der Photovoltaikmarkte in den jeweiligen Landern. Risi-
ken konnen sich dabei insbesondere aus Anderungen regulatorischer Rahmenbedingungen und
staatlicher Fordermechanismen ergeben.

Risikomindernd wirkt sich aus, dass der Betrieb von Solaranlagen grundsatzlich nur in begrenztem
Umfang von konjunkturellen Entwicklungen abhéangig ist.

3.2.2.3. Wahrungsrisiken

Der Konzern erzielt teilweise Erlose in Fremdwahrungen, denen i. d. R. Aufwendungen in derselben
Wahrung gegeniiberstehen. Aufgrund dieser natiirlichen Wahrungsabsicherung werden derzeit
keine Sicherungsgeschafte zur Absicherung von Wahrungsrisiken abgeschlossen.

3.2.3. Abhangigkeitsrisiken/Partnerrisiken

Fir den Konzern konnen mittelbar Risiken aus der Zusammenarbeit mit einzelnen Geschéaftspart-
nern in den Bereichen Projektentwicklung, Bau, Betrieb sowie Eigen- und Fremdkapitalfinanzie-
rung entstehen. Diesen Risiken begegnet der Konzern unter anderem durch eine entsprechende
Einkaufs- und Beschaffungsstrategie, die im Abschnitt ,Beschaffungsrisiko” naher erlautert wird.
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3.2.4. Finanzwirtschaftliche Risiken

3.2.4.1. Liquiditats- und Zinsanderungsrisiko

Ein wesentliches Risiko fiir den Konzern besteht darin, dass sich die VerauBerung entwickelter PV-
Projekte aus unterschiedlichen Griinden verzogern kann und sich hieraus Auswirkungen auf die
Liquiditatslage ergeben konnen.

Dariiber hinaus unterliegt der Konzern Zinsanderungsrisiken, soweit Darlehensverbindlichkeiten
variabel verzinslich ausgestaltet sind oder bestehende Finanzierungen bei Falligkeit zu verander-
ten Konditionen prolongiert werden miissen. Die Tochtergesellschaften hep Opportunity 1 GmbH und
hep Opportunity 2 GmbH haben im Zeitraum 2022 bis 2024 bestimmte Nachrangfinanzierungen bei
Darlehensglaubigern aufgenommen. Aufgrund von Verzogerungen bei der Umsetzung von Projekten,
die iberwiegend durch veranderte Marktbedingungen in den USA nach der Wahl der neuen Regie-
rung verursacht wurden, musste die Riickzahlung dieser nachrangigen Darlehen verschoben werden.
Aufgrund der vertraglich vereinbarten Nachrangigkeit sowie bestehender Durchsetzungssperren
ergeben sich hieraus nach Einschatzung des Konzerns keine wesentlichen Auswirkungen auf die
Fortfiihrungsfahigkeit des Konzerns.

Dem Liquiditatsrisiko begegnet der Konzern durch eine laufende Uberwachung seiner Zahlungs-
strome und Finanzierungsfalligkeiten sowie durch eine entsprechende Liquiditatsplanung. Dariiber
hinaus verfolgt der Konzern den Ansatz, die Absatzkanale fiir Projekte weiter zu diversifizieren, un-
ter anderem durch Managed Accounts sowie Verkaufe an Dritte.

3.2.4.2. Gewahrleistung und Ponalen

Gewahrleistungsrisiken bestehen insbesondere im Zusammenhang mit von hep global errichteten
Solarparks. Hieraus konnen sich wahrend der Betriebsphase entsprechend der jeweiligen Vertrags-
gestaltung potenzielle Zahlungsverpflichtungen ergeben.

Dartliber hinaus besteht wahrend der Bauphase das Risiko, dass vereinbarte Projektzeitplane aus
unterschiedlichen Grinden nicht eingehalten werden konnen. Hieraus konnen insbesondere zu-
satzliche Kosten oder Vertragsstrafen resultieren.

Diesen Risiken begegnet der Konzern durch ein umfassendes Projektmanagement sowie ein fort-
laufendes Projektcontrolling. Dariiber hinaus werden Risiken im Zusammenhang mit der Errich-
tung von Solarparks durch die angepasste strategische Ausrichtung reduziert, nach der EPC-
Leistungen uberwiegend an externe Dienstleister vergeben werden. Die Konzerngesellschaften
ibernehmen hierbei in vielen Fillen insbesondere Steuerungs- und Uberwachungsfunktionen.

3.2.5.Leistungswirtschaftliche Risiken

3.2.5.1.Beschaffungsrisiko

Ein wesentliches leistungswirtschaftliches Risiko besteht darin, dass die Verfiigbarkeit von Kom-
ponenten oder geeigneten Flachen eingeschrankt sein kann oder sich Kostensteigerungen negativ
auf die Wirtschaftlichkeit von Projekten auswirken. Hieraus konnen sich Auswirkungen auf die
Ertragslage des Konzerns ergeben, da die Entwicklung, Errichtung und der Betrieb von Solarparks
einen wesentlichen Bestandteil der Geschaftstatigkeit darstellen.

Die Einkaufsabteilung beschaftigt sich frithzeitig mit dem Aufbau und der Weiterentwicklung von
Lieferantenbeziehungen fiir Leistungen zur Errichtung von Solarparks. So stellt hep global sicher,
dass Beschaffungsrisiken frithzeitig erkannt und geeignete Gegenmalinahmen eingeleitet werden
konnen.
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Dariliber hinaus reduziert der Konzern das Beschaffungsrisiko durch die angepasste strategische
Ausrichtung, nach der EPC-Leistungen iiberwiegend an externe Anbieter ausgelagert werden, wah-
rend die Konzerngesellschaften in den meisten Fallen insbesondere Steuerungs- und Uberwa-
chungsfunktionen iibernehmen. Das bedeutet, dass durch Auswahl der Lieferanten aus dem beste-
henden Portfolio die jeweils wirtschaftlich besten Konditionen gesichert und vertraglich fixiert
werden konnen.

Zur Sicherung geeigneter Flachen setzt hep global auf seine eigenen Mitarbeiter, die systematisch
die Projekt-Pipeline durch neu gesicherte Flachen erweitern. Hier kommen dem Konzern die lang-
jahrige Erfahrung im Bereich der Greenfield-Projektentwicklung sowie die bestehenden Netzwerke
mit Grundstiicksbesitzern zugute.

3.2.5.2.Risiko der Umsetzung der in der Pipeline befindlichen Projekte

Es besteht das Risiko, dass Projekte innerhalb der Projektpipeline nicht oder nur verzogert realisiert
bzw. kommerziell verwertet werden konnen. Projekte unterliegen aufgrund regulatorischer, techni-
scher, wirtschaftlicher, finanzieller oder genehmigungsrechtlicher Unsicherheiten erhohten Reali-
sierungsrisiken. Dies gilt insbesondere fiir Projekte in frithen Entwicklungsphasen (,Early Stage").
Nach den bisherigen Erfahrungen des Konzerns kann ein Teil der Projekte in frithen Entwicklungs-
phasen nicht bis zur Baureife entwickelt werden.

Demgegeniiber weisen Projekte in frithen Entwicklungsphasen grundsatzlich ein vergleichsweise
geringeres Investitionsvolumen je projektiertem kWp sowie hohere Wertschopfungspotenziale im
weiteren Projektentwicklungsverlauf auf.

3.2.6.Gesamtbewertung der Risikolage

Auf der Grundlage der vorangestellten Darstellung ist zum Berichtszeitpunkt und fiir den Prognose-
zeitraum kein Risiko in einem Ausmal erkennbar, das geeignet ware, den Fortbestand des Kon-
zerns oder eines wesentlichen Konzernunternehmens zu gefahrden. Das im Konzern implemen-
tierte Risiko- und Liquiditdtsmanagementsystem ist darauf ausgelegt, Risiken zu minimieren bzw.
diese bei der Identifizierung ziigig einzuschatzen und ggf. gegenzusteuern, um bei ihrer Verwirkli-
chung das Schadenspotential moglichst gering zu halten.

3.3. Chancenbericht

Die Chancen fiir eine positive Unternehmensentwicklung in den kommenden Geschéaftsjahren wer-
den als hoch eingeschatzt. Der stetige und zunehmend beschleunigte Ausbau von Photovoltaik-
Neuinstallationen in den Kernmarkten des Konzerns bildet eine solide Grundlage fiir weiteres organi-
sches Wachstum. Dabei soll der iberwiegende Anteil der neu installierten Kapazitaten von erneuer-
baren Energiequellen weiterhin auf die Photovoltaik entfallen.

Das umfangreiche Know-how von hep global in der Projektentwicklung sowie der gezielte Einsatz
etablierter lokaler Netzwerke ermadglichen es dem Konzern, die positiven Marktbedingungen in den
Zielregionen effektiv zu nutzen. Dadurch wird die konsequente Umsetzung der Wachstumsstrategie
unterstiitzt und die Positionierung des Konzerns in einem dynamischen Marktumfeld weiter ge-
starkt.
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3.3.1. Starke Markte und unterstiitzende regulatorische Rahmenbedingungen

Alle Lander, in denen hep global aktiv ist, verfolgen ehrgeizige Ausbauziele im Bereich der erneuer-
baren Energien. Diese Zielsetzungen werden durch vorteilhafte regulatorische Rahmenbedingun-
gen untermauert, die Investitionen in Photovoltaik begiinstigen. Eine Einschatzung zu den jeweili-
gen Marktbedingungen und eine Prognose zur weiteren Marktentwicklung sind im Wirtschafts-
bzw. Prognosebericht aufgefiihrt.

3.3.2. Attraktive Ziel- und Marktpositionierung

Die vollstandig integrierte PV-Entwicklungsplattform von hep global umfasst interne Kapazitaten
und Fachwissen in den Bereichen EPC-Management sowie O&M. Auf Basis der aktuellen Ressour-
cen und Prozesse sieht sich der Konzern auch aufgrund der angepassten strategischen Ausrichtung
und Fokussierung auf die Kernkompetenzen in der Lage, ein jahrliches Projektvolumen im Bereich
der Projektentwicklung zu realisieren, das deutlich tiber dem der vergangenen Jahre liegt.

3.3.3.Internes Know-how in der Projektentwicklung: globale Reichweite mit lokalem Ansatz

Der Konzern verfiigt iiber Inhouse-Know-how im Bereich der PV-Projektentwicklung, welches die
Verfolgung eines Full-Scope-Entwicklungsansatzes ermadglicht. Dabei wird ein Grof3teil der Wert-
schopfungskette ohne externe Unterstiitzung abgedeckt. Die internationale Expansion erfolgte bis-
lang iberwiegend organisch, wurde jedoch gezielt durch Unternehmenszukaufe — beispielsweise in
den USA — und mit Partnerschaften mit kleineren lokalen Projektentwicklern (z. B. in Polen und
Italien) erganzt.

Die Projektentwicklung von hep global ist breit diversifiziert und international aufgestellt. Aktuell
werden Projekte in sechs Landern auf drei Kontinenten vorangetrieben. Alle Lander sind Mitglied-
staaten der OECD, was die strategische Fokussierung auf politisch stabile und wirtschaftlich starke
Markte unterstreicht.

Der Konzern sieht weiteres Wachstumspotential in der regionalen Expansion innerhalb der beste-
henden Markte. So sollen beispielsweise die eigenen Teams in Polen und Italien sukzessive ver-
starkt werden.

3.3.4.Internes Know-how in EPC-Management und O&M- Dienstleistungen

Der Konzern verfiigt iiber eine eigene Plattform fiir die Erbringung von Dienstleistungen in den Be-
reichen EPC, O&M und Repowering. Diese Geschéaftseinheit ist hauptsachlich fiir konzerninterne
Projekte von hep global in den USA, Japan und Deutschland tatig.

In jedem dieser Lander steht ein spezialisiertes Team mit Kenntnissen der lokalen Marktbedingun-
gen, regulatorischen Anforderungen und branchenspezifischen Standards zur Verfiigung. Die Ex-
pertise erstreckt sich sowohl auf Freiflachen- und Dachanlagen als auch auf Klein- und Grof3pro-
jekte.

3.3.5.Tiefes Wissen liber Anforderungen von Zielkunden durch die gesamte Wertschopfungskette

Trotz der Verauferung der Gesellschaften aus dem Bereich Investments zum Ende des Geschafts-
jahres 2024 bleiben die von der HEP Kapitalverwaltung AG verwalteten Investmentvermogen ein
wichtiger Zielkunde fiir Projekte des Konzerns. Das Verstandnis der regulatorischen und kommer-
ziellen Anforderungen der Investmentvermogen erlaubt dem Konzern eine zielgerichtete und effizi-
ente Entwicklung und Umsetzung von Solarprojekten.
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3.3.6.Konsequenter Fokus auf Nachhaltigkeit

hep global entwickelt PV-Projekte unter Einhaltung hoher technischer und ethischer Standards so-
wie im Einklang mit den Kriterien der EU-Taxonomieverordnung. Unter dem Leitgedanken ,Wir
wollen die Sonne fiir alle profitabel machen" beriicksichtigt der Konzern ESG-Kriterien entlang des
gesamten Produktlebenszyklus — von der Standortwahl iiber die Komponentenbeschaffung und
-errichtung bis hin zum laufenden Betrieb. Nachhaltigkeitsrisiken und -faktoren werden systema-
tisch in die Projektentwicklung integriert. Damit erfiillen die Projekte von hep global die Kriterien
der EU-Taxonomieverordnung und gelten als geeignet fiir Finanzprodukte mit hohen Anforderun-
gen an nachhaltige Investitionen.

3.3.7.Batterie-Energiespeichersysteme (BESS)

Mehrere Projekte in der aktuellen Pipeline — insbesondere in den USA, Kanada und Polen — eignen
sich fiir BESS-Integration sowohl in hybrider als auch in eigenstandiger Ausfiihrung. Es wird er-
wartet, dass sich der Mix aus Solar- und BESS-Projekten in der Entwicklungspipeline erhohen wird.
Die zusatzliche Fokussierung auf BESS in der Entwicklung von Projekten soll das kontinuierliche
Bestreben des Konzerns unterstiitzen, die Wirtschaftlichkeit aus Solarprojekten durch eine Kombi-
nation aus Energieerzeugung und -speicherung weiter zu verbessern, sofern dies wirtschaftlich
sinnvoll ist.

3.3.8.0rganisation, Fiihrungsstruktur und Personalentwicklung

Der Konzern betrachtet die Weiterentwicklung seiner qualifizierten und diversifizierten Belegschaft
von 183 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern als wesentlich zur Realisierung seiner Wachstumsziele.
Diese Belegschaft ermoglicht die interne Abdeckung aller zentralen Unternehmensfunktionen.

hep global verfolgt einen ganzheitlichen Beschaftigungsansatz, der sowohl auf die langfristige Bin-
dung bestehender Mitarbeitender als auch auf die gezielte Gewinnung neuer Talente ausgerichtet
ist. Dabei wird das Wohlbefinden der Mitarbeitenden als integraler Bestandteil einer nachhaltigen
Personalstrategie verstanden.

Ein wesentlicher Aspekt der Personalentwicklung ist die kontinuierliche Qualifizierung der Fiih-
rungskrafte. Ihre fachlichen und personlichen Kompetenzen werden regelmafig bewertet und im
Einklang mit dem konzernweit etablierten Fuhrungskompetenzmodell weiterentwickelt.

Die Mitarbeitenden von hep global zeichnen sich durch Eigenverantwortung und die gemeinsame
Motivation aus, einen aktiven Beitrag zur Bekampfung des Klimawandels zu leisten. Zur Forderung
von Integration, Wissen und Unternehmenskultur bietet hep global interne und externe Schulungs-
formate, digitale Townhall-Meetings und soziale Events an. Neue Mitarbeitende erhalten ein mehr-
tagiges strukturiertes Onboarding-Programm, das eine schnelle und effektive Einarbeitung unter-
stltzt. Gezielte Mitarbeiteranreize tragen insgesamt zu einer langfristigen Mitarbeiterbindung bei.

3.3.9.Moderne IT-Infrastruktur

Eine wesentliche Voraussetzung fur die Erreichung seiner Ziele sieht der Konzern in seiner leis-
tungsfahigen, skalierbaren und flexiblen IT-Infrastruktur. Die bestehende Systemlandschaft ist da-
rauf ausgelegt, die Effizienz und Agilitat in allen Bereichen zu fordern und das Wachstum zu unter-
stiitzen. Der kontinuierliche Fokus auf die Starkung der allgemeinen IT-Sicherheit und Erhéhung
der Verfligbarkeit von IT-Dienstleistungen, sowie die Bereitstellung einer Infrastruktur, die den
neuesten regulatorischen Anforderungen (NIS2/DORA) entspricht, ermoglichen es den operativen
Abteilungen, sich auf das Kerngeschaft zu konzentrieren.
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4. Prognosebericht

41. Prognosezeitraum

Der folgende Prognosebericht betrachtet einen Zeitraum von einem Jahr ab Abschlussstichtag. So-
fern in Marktstudien langere Prognosezeitraume benannt sind, wird durch hep global unterstellt,
dass die Uber langer als ein Jahr erfolgende Tendenz der Entwicklung auch im einjahrigen Progno-
sezeitraum einschlagig ist.

4.2. Prognose des weltweiten Photovoltaikmarkts

Der weltweite Ausbau erneuerbarer Energien zur Stromerzeugung steigt den Prognosen der Internati-
onale Energieagentur (IEA) nach auf fast 890 GW im Jahr 2030. Dabei entfallen fast 80 % aller Neuin-
stallationen bis dahin auf Photovoltaik. Die Prognosen fiir den erneuerbaren Zubau fallen fiir den Zeit-
raum 2025 bis 2030 5 % niedriger als im Vorjahr aus aufgrund veranderter politischer und regulatori-
scher Rahmenbedingungen insbesondere in den Vereinigten Staaten und China. Fur das Jahr 2026
erwartet die IEA Photovoltaik-Neuinstallationen von tiber 500 GW und damit etwas unter dem Niveau
von 2025. In den Folgejahren wird von einem stetigen Anstieg des Zubaus auf iiber 650 GW im Jahr
2030 ausgegangen, beguinstigt durch die weiterhin niedrigen Kosten, schnellere Genehmigungsver-
fahren sowie eine breite gesellschaftliche Akzeptanz.®°

Zudem werden bis 2035 Lastmanagement und Speicher voraussichtlich den Grofteil der kurzfristigen
Systemflexibilitat bereitstellen.®

USA

Fiir die Vereinigten Staaten erwartet die Internationale Energieagentur (IEA) im Jahr 2026 trotz ver-
schiedener politischer Anderungen wie dem beschleunigten Ausstieg aus den Steuergutschriften,
neuen Importrestriktionen und Einschrankungen bei Genehmigungen auf bundesstaatlichen Flachen
einen Zubau von knapp tiber 30 GW Photovoltaik-Groanlagen und insgesamt rund 38 GW an Photo-
voltaik.%? Die Energiestatistikbehorde EIA bestatigt diese Einschatzung: Im Short-Term Energy Out-
look vom Januar 2026 geht sie von einem Zuwachs von 38,5 GW aus. Dabei sind tiber 80 % Anlagen
grofler 1 MW zuzuordnen.® Aufgrund des vorgezogenen Ausstiegs aus den Steuergutschriften geht
die IEA fiir das Jahr 2027 von einem leichten Anstieg der Neuinstallationen aus, gefolgt von einem
deutlichen Riickgang im Jahr 2028. Danach steigt der Zubau bis 2030 wieder kontinuierlich an. Fur
die Zeit nach 2030 wird erwartet, dass der weitere Ausbau der erneuerbaren Energien verstarkt durch
bundesstaatliche Vorgaben wie Renewable-Portfolio- und Clean-Energy-Standards sowie durch un-
ternehmensseitige Power Purchase Agreements, sogenannte Corporate PPAs, getragen wird. Allein
der Strombedarf von Rechenzentren wird voraussichtlich bis 2030 gegeniiber 2024 um rund 240 TWh
(+130 %) steigen. %

Deutschland

Das Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) zielt darauf ab, den Anteil erneuerbarer Energien am Brut-
tostromverbrauch bis 2030 auf mindestens 80 % zu erhohen. Diese Zielsetzung wurde auch von der
aktuellen Bundesregierung bestatigt. Fiir Photovoltaik ist im EEG ein Ausbaupfad auf 215 GW bis 2030
festgelegt. Die Zubaumengen sollen ab 2026 auf 22 GW pro Jahr ansteigen.

%0 JEA (2025): Renewables 2025 — Analysis and forecast to 2030 (S. 7 und S. 14 ff.)

S JEA (2025): World Energy Outlook 2025 (S. 65)

52 JEA, International Energy Agency (2025): Renewables 2025 — Analysis and forecast to 2030 (S. 40 £.)
% EIA (2026): Short-Term Energy Outlook (Release Date 13.01.2026)

% [EA, International Energy Agency (2025): Renewables 2025 — Analysis and forecast to 2030 (S. 40 f.)
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Eine von den Ubertragungsnetzbetreibern in Auftrag gegebene Mittelfristprognose erwartet einen Zu-
bau von 18 GW im Jahr 2026, davon 7,9 GW von Freiflachenanlagen. Fir 2027 werden 19,5 GW prog-
nostiziert, danach soll der Zubau auf rund 20,6 GW ansteigen. Das Ausbauziel von 215 GW im Jahr
2030 wird trotz Unterschreitung der Zubaumengen mit 214,8 GW nahezu erreicht.%

Im 10-Punkte-Plan des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Energie vom September 2025 werden
die Systemkosten zum zentralen Entscheidungskriterium fiir den weiteren Ausbau von erneuerbaren
Energien und Netzausbau. Kiinftige Ausbaupfade sollen sich an realistischen Strombedarfsszenarien
orientieren. Erwartet wird ein Strombedarf am unteren Ende der ermittelten Bandbreite der Szenarien
von 600—700 TWh im Jahr 2030 und damit deutlich unter den 750 TWh des EEG 2023. Zudem sollen
Instrumente fiir die raumliche Steuerung von erneuerbaren Energien und Speichern weiterentwickelt
werden sowie Anreize fiir netzfreundlichen Zubau und effiziente Nutzung bestehender Netzkapazita-
ten geschaffen werden.

Der geleakte Entwurf des Netzanschlusspakets vom Februar 2026 zeigt den aktuellen Arbeitsstand
des Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Energie hierzu. Er adressiert die hohe Anzahl an Netzan-
schlussbegehren und sieht u. a. eine Abkehr vom Windhundprinzip, Priorisierungsmoglichkeiten und
digitalisierte Netzanschlussverfahren vor. Die netzvertragliche Standortwahl soll iiber kapazitatslimi-
tierte Netzgebiete und den geplanten Redispatch-Vorbehalt sowie einen Baukostenzuschuss angereizt
werden.%

Japan

Mit der GX (Green Transformation) 2040-Vision, dem siebten strategischen Energieplan und Zwi-
schenzielen zur Erreichung der Netto-Null-Emissionen bis 2050 wurden die politischen Leitlinien im
Jahr 2025 bis 2040 definiert. Bis 2035 sollen die Treibhausgasemissionen um 60 % und bis 2040 um
73 % im Vergleich zu 2013 reduziert werden. Fiir 2030 liegt das Minderungsziel bei 46 %. Erneuerbare
Energien sollen dabei zur wichtigsten Stromquelle werden und im Jahr 2040 einen Anteil von 40 bis
50 % erreichen. Der Anteil von Solarenergie am Strommix soll auf 23 bis 29 % steigen, was etwa 202
bis 278 GW xc entspricht.®”

Fir das Jahr 2026 wird mit einer Fortsetzung des moderaten Aufwartstrends gerechnet. Wachstum
wird bei Wohngebauden und dem gewerblichen Dachsegment sowie aus der Nachfrage nach Corpo-
rate PPAs erwartet.®® So geht das Forschungs- und Beratungsunternehmen RTS Corporation im Jahr
2026 von einem weiteren Anstieg der Neuinstallationen auf nahezu 5 GW4c aus. Bis 2030 wird eine
Photovoltaik-Gesamtleistung von 111 GW ¢ im Business-as-usual- Szenario prognostiziert.5® Dieser
Ausbaupfad liegt in der Bandbreite der Zielsetzung des sechsten strategischen Energieplans, der ei-
nen Anteil von 14 bis 16 % Solarenergie an der Stromerzeugung im Jahr 2030 vorsieht. Dies entspricht
einer Photovoltaikleistung von etwa 104 bis 118 GW."

Kanada

Mit dem ,Canadian Net-Zero Emissions Accountability Act” von 2021 hat sich Kanada zur Klimaneut-
ralitat bis zum Jahr 2050 verpflichtet. Bis 2030 sollen die Emissionen um 40 bis 45 % gegeniiber 2005
reduziert werden. Spezifische Ausbauziele fiir Photovoltaik gibt es nicht. Seit 2021 stehen 4,5 Mrd.
CAD fiir Mallnahmen zur Integration von erneuerbaren Energien und Speichern bereit. Im Jahr 2024
wurde das Programm nochmals um 0,5 Mrd. CAD aufgestockt.” Ahnlich wie beim Inflation Reduction

% Leipziger Institut fiir Energie (2025): Mittelfristprognose zur deutschlandweiten Stromerzeugung aus EEG-Anlagen und der zu leistenden Zahlungen fiir die Kalenderjahre
2026 bis 2030 (Zusammenfassung des Datengertistes)

% https://klimareporter.de/images/dokumente/2026/02/referentenentwurf-netzanschlusspaket.pdf (abgerufen am 24.02.2026)

" https://www.rts-pv.com/en/points/13693/ (abgerufen am 07.02.2024)

% SolarPower Europe (2025): Global Market Outlook for Solar Power 2025-2029 (S. 107)

% https://Www.rts-pv.com/news/202601_19975/ (abgerufen am 03.02.2026)

70 SolarPower Europe (2025): Global Market Outlook for Solar Power 2025-2029 (S. 107)

7 https://www.canada.ca/en/natural-resources-canada/news/2024/10/the-government-of-canada-announces-new-intake-for-clean-electricity-program-with-500-mil-
lion-in-additional-funding.html (abgerufen am 14.01.2026)
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Act in den Vereinigten Staaten bekommen Unternehmen in Kanada 30 % der Investitionskosten mit
dem Clean Technology Investment Tax Credit erstattet.”

In Kanada befinden sich 6,1 GW an Solaranlagen und 3,6 GW an Speichern im Bau oder in fortge-
schrittener Entwicklung. Fast 24 GW an Solar-, Wind- und Speicherkapazitaten sind in den kommen-
den zehn Jahren ausgeschrieben oder geplant. Provinzregierungen, Energieversorger und Systembe-
treiber erwarten einen deutlichen Anstieg der Stromnachfrage aufgrund der fortschreitenden Elektri-
fizierung und das Wachstum an Rechenzentren.”™

Polen

Die installierte Photovoltaik-Leistung soll laut dem aktuellen NECP-Entwurf im Jahr 2030 auf 30,5 bis
32,4 GW und im Jahr 2040 auf 43 bis 49 GW ansteigen.

Der europaische Branchenverband SolarPower Europe erwartet, dass Polen der fiinftgrote Photovol-
taikmarkt in Europa im Zeitraum 2026 bis 2030 bleibt. Bis Ende 2030 soll die installierte Leistung auf
43 GW steigen, womit die NECP-Zielsetzung fiir 2030 deutlich ibertroffen wiirde.”™

Italien

Entsprechend dem Nationalen Energie- und Klimaplan (NECP) strebt Italien im Zeitraum 2022-2030
einen Zubau von 54 GW an Photovoltaikleistung an. Damit wirde die installierte Gesamtkapazitat bis
2030 auf fast 80 GW ansteigen. Betrachtet man den Photovoltaik-Zubau im Zeitraum 2026-2030,
konnte Italien damit nach Einschatzung des europaischen Branchenverbands SolarPower Europe
zum zweitgrof8ten Photovoltaikmarkt Europas aufsteigen. Gro3e Ausschreibungsmengen, die zum
Jahresende 2025 vergeben wurden, lassen eine Aufwartsdynamik erwarten. MaRgeblich zum Ausbau
tragen Photovoltaik-GroRanlagen bei. Die Integration wird unterstiitzt durch GrofRbatteriespeicher. Der
Ubertragungsnetzbetreiber Terna hat einen Speicherbedarf von 71,5 GWh fiir 2030 in den Szenarien
zur Netzentwicklungsplanung vom Jahr 2024 bertiicksichtigt.”™

Zusatzliche Nachfrage nach erneuerbaren Energien ergibt sich auch durch den stark steigenden
Strombedarf von Rechenzentren. Die Netzanschlussanfragen von Rechenzentren summieren sich auf
55 GW in der Hochspannung vor allem im Norden mit 30,2 GW in der Lombardei und 9,8 GW im Pie-
mont.”®

4.3. Entwicklung des Konzerns

Fir das Geschaftsjahr 2026 wird auf Basis der aktuellen Unternehmensplanung ein Umsatz zwischen
EUR 45 Mio. und EUR 55 Mio. prognostiziert. Im Vergleich zu den Vorjahren beriucksichtigt diese
Prognose die geanderte Strategie in den USA, die sich aus der im Mai 2026 abgeschlossenen Part-
nerschaft mit einem externen Investor in den USA ergeben hat. Die Hohe des Umsatzes im Ge-
schaftsjahr 2026 hangt unter anderem von der Ausgestaltung und Zeitschiene der zukiinftigen Fi-
nanzierungsstruktur des Konzerns ab. Abhangig davon soll sich der Umsatz entweder auf ahnli-
chem oder hoherem Niveau als im Geschaftsjahr 2025 befinden. Fiir das Geschaftsjahr 2026 wird
aus den gleichen Grinden wiederum eine breitere Spanne des Ergebnisses vor Zinsen und Steuern
(EBIT) von EUR 0 Mio. bis EUR 10 Mio. prognostiziert. Das im Vergleich zum Vorjahr niedriger prog-
nostizierte EBIT liegt vor allem daran, dass die im Geschéaftsjahr 2026 angestrebte Gesamtfinanzie-
rungslosung voraussichtlich erst in der zweiten Jahreshalfte umgesetzt wird.

hep global plant im Jahr 2026, die in den letzten Jahren eingeleiteten strategischen Malnahmen
kontinuierlich umzusetzen. In den USA sollen auf Grundlage der neuen regulatorischen

72 JEA PVPS (2025): National Survey Report of PV Power Applications in Canada 2024 (S. 17)

73 CanREA (2026): Annual Data Release 2025

74 SolarPower Europe (2025): EU Solar Market Outlook 2025-2030 (S. 61)

s SolarPower Europe (2025): EU Solar Market Outlook 2025-2030 (S. 42, S. 58 f, S.77 und S. 126)
6 POLIMI School of Management (2026): Digitalization & Decarbonization Report 2025 (S. 11)
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Rahmenbedingungen die bestehenden Projekte umgesetzt und gemeinsam mit dem neu gewonne-
nen strategischen Partner soll die Projektpipeline im Bereich der dezentralen Energieerzeugung
weiter ausgebaut werden. In Kanada soll neben dem Fokus auf die Provinz Alberta auch die Expan-
sion mit neuen Greenfield-Projekten in benachbarte Provinzen vorangetrieben werden. Die Wachs-
tumschancen im japanischen Markt, die durch die Entflechtung des Energiemarktes, den Ubergang
von einem FIT- zu einem PPA-Markt, die hohen Anforderungen japanischer Unternehmen sowie
die ambitionierten Ziele des japanischen Staates fiir 2030 bestehen, bilden die Grundlage fiir den
weiteren Ausbau der lokalen Pipeline. In Deutschland plant der Konzern, auf den erfolgreichen Pro-
jektentwicklungen des letzten Jahres sowie den umfangreichen lokalen Partnerschaften mit Zu-
gang zu Landbesitzern und landwirtschaftlichen Genossenschaften weiter aufzubauen und weitere
Projekte umzusetzen. In Polen sollen bestehende Projekte umgesetzt und neue Projekte akquiriert
werden. Die Umsetzung der ersten Projekte in Italien, die gemeinsam mit einem Co-Development-
Partner geplant wurden, ist ebenfalls fiir das Geschéaftsjahr 2026 geplant. Weitere Projekte, die auch
durch das hep-eigene Team entwickelt werden, sollen ab 2027 folgen.

hep global erwartet in den kommenden Jahren einen weiteren Anstieg des Geschaftsvolumens. Die
strategischen Weichenstellungen der letzten Monate und Jahre, insbesondere die Fokussierung der
Organisation auf das Wertschopfungspotenzial, das durch die Generierung von Greenfield-Projekten
und Sicherung geeigneter Flachen und Netzanschliisse durch interne Teams besteht, bilden die
Grundlage fiir diese Entwicklung. Der Verlauf im Geschaftsjahr 2025 zeigt die ersten Erfolge dieser
Strategie.

Insgesamdt sieht sich hep global somit gut fiir die Folgejahre und deren Herausforderungen aufge-
stellt.

5. Sonstige Angaben

Dieser Bericht enthalt zukunftsgerichtete Aussagen, die auf den gegenwartigen Erwartungen, Ver-
mutungen und Prognosen der Unternehmensfiihrung sowie den ihr derzeit verfiigbaren Informatio-
nen beruhen. Die zukunftsgerichteten Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten zu-
kiinftigen Entwicklungen und Ergebnisse zu verstehen. Die zukiinftigen Entwicklungen und Ergeb-
nisse sind vielmehr abhangig von einer Vielzahl von Faktoren. Sie beinhalten verschiedene Risiken
und Unwagbarkeiten und beruhen auf Annahmen, die sich moglicherweise als nicht zutreffend er-
weisen.

Guglingen, 29. Juni 2026

hep global GmbH | Geschaftsfiihrung

Georg Freiherr von Eichendorff Graf Strachwitz Martin Vogt
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Erklarung gemaf} den Anleihebedingungen

Bestatigung gemal § 7 a) (iv) der Anleihebedingungen
fur die Anleihe 2021/2026

Hiermit bestatigen wir, die hep global GmbH, gemaR § 7 a) (iv) der Anleihebedingungen fiir die
Anleihe 2021/2026 (ISIN: DEOO0A3H3JV5), dass kein Grund fiir eine vorzeitige Riickzahlung der
Schuldverschreibungen gemafRl den Anleihebedingungen vorliegt. Die Anleihebedingungen stehen
auf unserer Website unter https://hepsolar.com/green-bond-2021-2026/ zum Download zur Verfii-

gung.

Guglingen, 29. Juni 2026

hep global GmbH | Geschaftsfiihrung

Georg Freiherr von Eichendorff Graf Strachwitz Martin Vogt
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen Ab-
schlussprufers

An die hep global GmbH:
Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der hep global GmbH und ihrer Tochtergesellschaften (der Kon-
zern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2025, der Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung, dem Konzerneigenkapitalspiegel und der Konzernkapitalflussrechnung fiir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Konzernanhang, einschlieflich der
Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dariiber hinaus haben wir den
Konzernlagebericht der hep global GmbH fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2025 gepriift. Die in der Anlage genannten Bestandteile des Konzernlageberichts haben wir in Ein-
klang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefiigte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den deut-
schen handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2025
sowie seiner Ertragslage fiir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025
und

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

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen
die Ordnungsmalfigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundséatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers
flir die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts" unseres Bestatigungsver-
merks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhéangig in Uberein-
stimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt.
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebe-
richt zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Infor-
mationen umfassen

Bestatigung gemal § 7 a) (iv) der Anleihebedingungen fiir die Anleihe 2021/2026

aber nicht den Konzernabschluss, nicht die inhaltlich gepriiften Konzernlageberichts-
angaben und nicht unseren dazugehorigen Vermerk.
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Unsere Priffungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht erstrecken sich nicht
auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch
irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die oben genannten sonsti-
gen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zu den inhaltlich gepriiften Kon-
zernlageberichtsangaben oder zu unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen auf-
weisen oder

anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir,
dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiih-
rung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die in-
ternen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmaRiger
Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu er-
moglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen

(d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermogensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich,
die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren
haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfithrung der Unterneh-
menstatigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der
Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilan-
zieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Auferdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernlagebe-
richts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und Malnahmen
(Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Konzernlageberichts in
Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen,
und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu
konnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernla-
geberichts

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

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

Wahrend der Prifung iiben wir pflichtgemafles Ermessen aus und bewahren eine kritische Grund-
haltung. Dariiber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im
Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtiimern, planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen
Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist
hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstel-
lung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Fal-
schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das Au-
Rerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fiir die Priifung des Konzernabschlusses relevan-
ten internen Kontrollen und den fiir die Priifung des Konzernlageberichts relevanten
Vorkehrungen und MaBnahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirk-
samkeit der internen Kontrollen des Konzerns bzw. dieser Vorkehrungen und MafRnah-
men abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertre-
tern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Ver-
tretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unterneh-
menstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine we-
sentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfliihrung der Unterneh-
menstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesent-
liche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazu-
gehorigen Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu
machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil
zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereig-
nisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern seine Unter-
nehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses insgesamt ein-
schliellich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schaftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buchfitihrung ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt.

planen wir die Konzernabschlussprifung und fithren sie durch, um ausreichende geeig-
nete Prifungsnachweise fiir die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen
oder Geschaftsbereiche innerhalb des Konzerns einzuholen als Grundlage fir die Bil-
dung der Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht. Wir
sind verantwortlich fiir die Anleitung, Uberwachung und Durchsicht der fiir Zwecke der
Konzernabschlusspriifung durchgefithrten Prifungstatigkeiten. Wir tragen die alleinige
Verantwortung fir unsere Priufungsurteile.
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beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

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

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieflich etwai-
ger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Bremen, den 30. Juni 2026

dhpg Wirtschaftspriifer Rechtsanwalte
Steuerberater GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Berufsausiibungsgesellschaft

Weichert Dr. Trenkle
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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