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1. Uberblick

Die Muehlhan Gruppe hat im Berichtsjahr 2024 den Umsatz von € 373,2 Mio. auf € 518,4 Mio. erhtht und das Adjusted EBITDA von € 34,4 Mio. auf € 52,6 Mio. (€ 9,0 Mio. Adjustments fir die adjusted EBITDA aus Sondern Sachverhalten und Acquisition Anpassungen)
verbessert. Der Konzern besteht aus einer Konzernholding und den Geschéftsbereichen "Wind", "Industrial Services Europa" und “Industrial Services North America'. Wesentliche Steuerungsgrofien sind der Umsatz, das Adjusted EBITDA, das um nicht zum operativen
Geschaft gehdrende Geschaftsvorfélle bereinigt ist, der Cashflow vor Finanzierungstétigkeit und die Unfallrate "L TIF" (Lost Time Injury Frequency Rate).

Der Konzern verfolgt eine auf die Steigerung des Unternehmenswerts ziel ende Wachstumsstrategie und hat nach mehreren Akquisitionen im Vorjahr auch im Berichts ahr erneut diverse Akquisitionen und Wachstumsinitiativen unternommen, um neue Méarkte zu erschlie3en
und/ oder das Dienstleistungsportfolio zu erweitern.

Im Berichtgjahr wurden Umsatzerl 6se von € 518,4 Mio. (VJ€ 373,2 Mio.) erzielt. Im Geschéftsbereich Wind stieg der Umsatz von € 188,7 Mio. im Vorjahr um € 140,1 Mio. auf € 328,7 Mio.. Der Umsatzanstieg basiert im Wesentlichen auf dem Ganzjahreffekt der in 2023
getétigten Akquisitionen und der beiden im Jahr 2024 durchgefiihrten Akquisitionen Endiprev Group (Portugal) und EWR (Kanada). Der Umsatz des aus Danemark geflihrten Stammgeschéfts betrégt € 173,3 Mio., wobei das Vorjahr (€ 167,1 Mio.) durch Grof3projekte
mit ausgewdhnlich hohem Projektumfang, wie z.B. Kranmiete auf eigene Rechnung, gepréagt war.

Im Geschéftsbereich Industrial Services EU sind die Umsétze von € 147,3 Mio. bis auf eine kleinere Akquisition in Polen (€ 7,0 Mio. Umsatzbeitrag) organisch um € 14,6 Mio. auf €159,2 Mio. angestiegen. Im Geschéftsbereich Industrial Services North America sind
die Umsatzerl6se von € 36,6 Mio. auf €30,3 Mio. aufgrund des abgeschlossenen GroRprojekts fur Google gesunken. Die Ende November 2024 gekaufte Gesellschaft Tri-State Painting, New Hampshire, USA ("TSI") hat nur mit den Dezember-Umsatzerlsen in Hohe
von € 1,9 Mio. zum Geschéftsbereichsumsatz beigetragen.

Das Adjusted EBITDA des Konzerns betrégt € 43,4 Mio. (Vorjahr € 28,2 Mio.). Getrieben von den Akquisitionen stieg das Adjusted EBITDA im Geschéftsbereich Wind von € 33,6 Mio. Vorjahr auf € 24,0 Mio. im Berichtsjahr. Auf den Geschéftsbereich Industrial
Services EU entfiel im Berichtsjahr ein Adjusted EBITDA in Hohe von € 16,7 Mio. (Vorjahr € 11,6 Mio.), wobei die Ergebnisverbesserung im Wesentlichen auf Nachtrégen zu Grof3projekten beruht. In den USA, im Geschéftsbereich Industrial Services North America
verbesserte sich das Adjusted EBITDA von € 1,7 Mio. auf € 5,8 Mio. ebenfallsim Wesentlichen durch Nachtrége

Das Nachsteuerergebnis des Konzerns betragt € -1,7 Mio.. Nach Abzug des auf die nicht beherrschenden Anteile entfallenden Ergebnisanteiles verbleibt im Konzern ein Ergebnis von € -1,9 Mio. Der Cashflow vor Finanzierungstétigkeit ist aufgrund der Unternehmens-
akquisitionen und Investitionen in das Anlagevermdgen mit € 80,0 Mio. deutlich negativ.

Das Management hat im Berichtsjahr auf der operativen Ebene an einer Vielzahl von Parametern gearbeitet: strenge Auswahlkriterien bei Projekten und die Anwendung eines systemgestiitzten Risikomanagements tragen dazu bei, Projektverluste zu reduzieren oder im
besten Fall zu vermeiden. Hinzu kamen die Unternehmensakquisitionen, die ein hohes Maf3 an Aufmerksamkeit des Managements erforderten.

11. Grundlagen des Konzerns
1. Konzernstruktur

Die Muehlhan Holding GmbH (MY GMBH), Hamburg, ist eine HoldinggeselIschaft von insgesamt 51 unmittelbar und mittelbar gehaltenen Gesellschaften in Europa, Nordamerika, Australien und Asien. Der Konzern ist aufgeteilt in die Geschéftsbereiche Wind sowie
Industrial Servicesin Europa und Nordamerika. Im Geschéftsbereich Wind werden Dienstleistungen rund um Windkraftanlagen angeboten. Der Bereich Industrial Services umfasst Dienstleistungen im Infrastruktur- und Hochbaubereich wie zum Beispiel die Sanierung
von Briicken und Industrieanlagen sowie den Bau von gewerblichen Geb&uden. Ein weiterer Teilmarkt fiir die Dienstleistungsangebote von Muehlhan ist der Neubau und die Reparatur von Uber- und Unterwasserschiffen.

Die Unternehmens-Holding stellt zentrale Funktionen fir die operativen Einheiten bereit.
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2. Dienstleistungen
Dienstleistungen Im Geschéftsbereich Wind:

Der Geschéftsbereich Wind unter der Fihrung der Tochtergesellschaft Muehlhan Wind Service AS, Fredericia, Dénemark, bietet ein breites Spektrum an Dienstleistungen beim Bau, der Installation und der Wartung rund um Windkraftanlagen an Land (onshore) und
auf dem Wasser (offshore) an. Das Portfolio an Dienstleitungen umfasst u. a Montagearbeiten, Installationen, Servicedienstleistungen wie Wartung und Austausch von Schmiermitteln, Reparaturarbeiten aler Art, elektrische Arbeiten und den Oberfléchenschutz bei
installierten Anlagen. Zudem werden Personal dienstleistungen angeboten. In den Fertigungsstétten der Hersteller werden Turmelemente und Rotorblétter von Muehlhan beschichtet. Die (Wartungs-)Arbeiten an Windkraftanlagen erfordern hohe Qualifikationen und
zahlreiche, regelmaliige Zertifizierungen der Mitarbeiter.

Das Dienstleistungsportfolio wurde im Berichtsjahr durch Unternehmensakquisitionen deutlich erweitert. Diese verbreitern sowohl die geographische Prasenz der Gruppe a's auch das Dienstleistungsangebot fur die Kunden.
Dienstleistungen im Geschéftsbereich Industrial Services:

Urspriinglich ausgehend vom Schutz von ausschliefdlich Stahloberfléchen in den Mérkten Marine, Industrie und Infrastruktur, umfasst das aktuelle Dienstleistungsportfolio das Reinigen und die Vorbereitung sowohl von Stahl- als auch Betonstrukturen, das Strahlen
mit unterschiedlichsten Verfahren, u. a Ultra-Hochdruck-Wasserstrahlen und Trockenstrahlen, die Metallisierung von Stahloberflédchen sowie die Beschichtung von Oberfléchen mit Farb- und Schutzsystemen sowie Klebefolien. Als eines von wenigen Unternehmen
erfullt die Muehlhan Gruppe die hohen technischen Anforderungen, die an die Beschichtung von Offshore-Transformer-Stationen und Fundamenten fir Offshore-Windparks gestellt werden, deren Bau Ublicherweise von Werften durchgefuhrt wird. Eng verbunden mit
dem Oberfléchenschutz ist der Bereich Zugangstechnik und Geruistbau. Bei Oberfléchenschutzarbeiten auf Bohrinseln ist Spezialzugangstechnik notwendig, die ebenfalls angeboten wird. Dariiber bieten Muehlhan Gesellschaften neben dem klassischen Geriistbau auch
Spezialzugangstechniken an. Weitere Dienstleistungen sind Stahlarbeiten und in zunehmendem Mal3e I solierung und passiver Brandschutz. Die Dienstleistungen im Stahlbau umfassen SchweiBarbeiten im Marinebereich sowie bei Infrastruktur- und Industrieprojekten.

111. Zieleund Strategie

Die Ziele der Gruppe umfassen finanzielle und nicht-finanzielle Ziele. Die Strategien zur Erreichung der Ziele und werden im Folgenden beschrieben.

1. Unternehmensziele

Bei den finanziellen Zielen handelt es sich um eine mdglichst hohe Profitabilitat und einen hohen "Return-on-investment" fir die Gesellschafter sowie die Generierung eines positiven Cashflows.

In beiden Geschéftsbereichen wird angestrebt, eine fihrende Marktposition entweder zu erreichen oder zu halten. Zusétzlich werden neue Mérkte erschlossen und das Dienstleistungsangebot wird kontinuierlich erweitert.

Die nicht-finanziellen Ziele umfassen rechtliche, soziale und umweltbezogene Ziele. Die Einhaltung aller lokalen rechtlichen Vorgaben, eine hohe Arbeitssicherheit, die Vermeidung von Unféllen, ein gesundes Arbeitsumfeld, die Einhaltung aller Umweltstandards und
die Verringerung der Belastungen der Umwelt durch die Erbringung der Dienstleistungen sind die wichtigsten Ziele. Viele Dienstleistungen der Muehlhan-Gruppe verringern den Verbrauch von nicht-erneuerbaren Ressourcen. Das Geschéftsbereich Wind sorgt mit seinen
Dienstleistungen im Bereich der erneuerbaren Energien wesentlich dafir, die Abhéngigkeit von fossilen Energiequellen zu verringern.

2. Unternehmensstrategien
Zur Erreichung der finanziellen Ziele verfolgt die Muehlhan-Gruppe verschiedene Strategien.

Jedes|okale Engagement wird daran gemessen, eine hohe Profitabilitat und einen hohen Return-on-investment zu generieren. Ein regelmaiiiges und umfassendes Reporting und ein damit verbundener Review aller Gesellschaften und Aktivitéten durch die Geschéftsfiihrung
sind Teil der téglichen Arbeit des Managements. Sollte eine Gesell schaft die Ziele nicht nachhaltig erfiillen, werden M al3nahmen umgesetzt, um die Ziele wieder erreichen zu kdnnen. Ist eine Erreichung der Ziele nicht mdglich, wird die Gesellschaft geschl ossen oder verkauft.

Ein wesentliches Ziel der Gruppe ist, in beiden Geschéftsbereichen eine fihrende Marktposition zu erreichen oder zu halten. Dazu wird regelmafig die aktuelle Marktposition evaluiert und nach neuen Méglichkeiten zur Erweiterung des bestehenden Geschéfts durch die
Etablierung neuer Dienstleistungen gesucht. Akquisitionen und organische Wachstumsinitiativen tragen dazu bei, neue Mérkte zu erschlief3en und das Dienstleistungsangebot sténdig zu erweitern. Im Berichtsahr wurden 16 Gesellschaften gekauft oder gegriindet.

Zur Erreichung der nicht-finanziellen Ziele werden mehrere Strategien verfolgt:

Klare, eindeutige Strukturen, |eistungsféhige interne Kontrollsysteme sowie die Einholung von externer Expertise tragen dazu bei, VersttRe gegen rechtliche Vorgaben zu vermeiden. Die Ziele der Unfallvermeidung und einer hohen Arbeitssicherheit werden durch strikte
Vorgaben, Kontrollen, regelmafige Trainings und die Nutzung von hochwertigem, auf dem Stand der Technik befindlichen Equipment verfolgt. Moderne Arbeitsmittel, die Wiederverwendbarkeit von einem moglichst hohen Anteil der Strahimittel und eine eigene, kleine
Forschungs- und Entwicklungsabteilung tragen zur Reduzierung von Abfallen und zur Verringerung der Umweltbelastung beim Erbringen der Dienstleistungen bei.

Die Muehlhan Gruppe bildet sémtliche Geschéftsprozesse sowie Vorgaben und Regeln im Bereich Organisation, Qualitét, Umwelt- und Arbeitsschutz in einem integrierten Managementsystem ab. Dieses wird regelméiig von einem externen Zertifizierungsunternehmen
nach | SO 9001:2015 (Quality Management Systems), SO 14001:2015 (Environmental Management Systems) und | SO 45001:2018 (Occupational Health and Safety Management Systems) zertifiziert.

Das systematische und prozessorientierte Arbeiten hilft Muehlhan, den stetig wachsenden Anspriichen der weltweiten Kunden und der Behdrden auf den Feldern Qualitét, Termintreue, Arbeitssicherheit, Unfallverhiitung und nachhaltiger Umweltschutz gerecht zu werden
und damit die Wettbewerbsfahigkeit zu stérken. AufRerdem lebt Muehlhan einen fairen und gesetzeskonformen Umgang mit Mitarbeitern und Subunternehmern. Ein umfassendes V ersicherungspaket rundet das Risikomanagement in diesem Bereich ab.

3. Zieleund Strategien nach Geschéaftsbereichen
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Im Geschéftsbereich Wind liegt der Fokus auf der Ausweitung des Dienstleistungsportfolios und dem Eintritt in neue Sub-Mérkte und Regionen. Muehlhan arbeitet daran, seine Position als weltweit fihrender Anbieter eines breiten Dienstleistungsportfolios im Bereich
der Installation und Wartung von Offshore- und Onshore Windkraftanlagen fur die OEM's (Hersteller von Windkraftanlagen) und in Nordamerika auch fur Betreiber von Windparks weiter auszubauen.

In den Geschéftsbereichen Industrial Serviceswird daran gearbeitet, die tiberwiegend fiihrende M arktposition von Muehlhan Gesel I schaften zu halten und auszubauen. Damit einher gehen ziel gerichtete Anpassungen und Erweiterungen der angebotenen Dienstlei stungspal ette.
Bei vielen Infrastruktur- und Industrieprojekten verlangen die Auftraggeber ein komplettes Dienstleistungspaket aus Gerlistbau, |solierung, Oberfléchenschutz, Brandschutz, Industriereinigung und teilweise weiteren Leistungen. Im maritimen Bereich sehen die Kunden
den Oberflachenschutz Uiblicherweise al's eigenstandige Dienstleistung, sind jedoch in einigen Féllen auch am Angebot von vor- und nachgel agerten Leistungen interessiert.

Um den Anforderungen gerecht zu werden, weitet Muehlhan - soweit es mdglich ist - sein Dienstlei stungsangebot aus, passt es den Anforderungen an und verbessert die Vernetzung der einzelnen Dienstleistungen, um den Kunden ein optimales Paket ohne Schnittstellen
anbieten zu kénnen.

V. Steuerung des Konzerns
1. Finanzielle und nichtfinanzielle L eistungsindikator en

Die Fihrung der Muehlhan Gruppe obliegt der Geschéftsfuhrung. Begleitet und unterstitzt wird diese durch den Hauptgesellschafter. Mit diesem werden regelméilig Themen wie Geschéftsentwicklung, Akquisitionen, Planung, Strategie sowie Chancen und Risiken
besprochen.

Die Steuerung der Muehlhan Gruppe erfolgteim Jahr 2024 vom Unternehmenssitz in Hamburg nach klassischen finanz-, vermégens- und ertragswirtschaftlichen Kennzahlen, die monatlich bereitgestel It werden. Die wesentlichen finanzwirtschaftlichen Leistungsindikatoren
sind der Umsatz, das Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit vor Abschreibungen und Amortisationen, Zinsen und Ertragsteuern (EBITDA), das EBITDA vor Sondereffekten (Adjusted EBITDA) und der Cashflow vor Finanzierungstétigkeit sowie vor und nach Zahlungen
im Zusammenhang mit Sondervorgangen wie Unternehmenskaufen. Aufgrund der intensiven M& A Aktivitét werden insbesondere Umsatz und Adjusted EBITDA auch ProForma berichtet. In dieser Darstellung werden Akquisitionen so gezeigt, als ob sie wahrend des
gesamten Berichtsjahres bereits zum Konzern gehdrten. Sowohl strategisch als auch operativ wird die Gruppe nach Geschéftsbereichen - Wind und Industrial Services - gefiihrt. Der Bereich Industrial Services beinhaltet die regionalen Teilgeschéftsbereiche Europa (1S
EU) und North America (ISUS).

Daneben legt die Muehlhan Gruppe ein besonderes Augenmerk auf die Einhaltung von diversen nicht-finanziellen Leistungsindikatoren. Ein wesentliche, monatlich gemeldeter Leistungsindikator ist die Haufigkeit von Unféllen mit Ausfallzeiten "LTIF" (Lost Time Injury
Frequency Rate). LTIF ist definiert als Anzahl der gemeldeten Unfélle je Millionen Stunden. Eswird bei der Berechnung kein Unterschied zwischen Stunden bzw. Unféllen von eigenen Mitarbeitern und Stunden bzw. Unféllen von Nachunternehmern/ Externen gemacht.

2. Geschéftsbereiche
Die Muehlhan-Gruppe ist in Geschéftsbereiche unterteilt. Jede Gesellschaft wird auf Basisihrer Aktivitéten einem Geschéftsbereich zugeordnet.
Der Geschéftsbereich Wind bietet ein breites Spektrum an Dienstleistungen beim Bau und der Wartung rund um Windkraftanlagen an Land (Onshore) und auf dem Wasser (Offshore) an.

Der Geschéftsbereich Industrial Servicesumfasst alle Aktivitaten imindustriellen und I nfrastrukturbereich (Neubau und Reparatur u.a. von Briicken, Schleusen, gewerblichen Geb&uden) sowie die Aktivitaten im maritimen Bereich (Neubau und Reparatur u.a. von Schiffen).
Der Geschéftsbereich wird nach den Regionen Europaund USA unterteilt.

Die finanziellen und nichtfinanziellen Leistungsindikatoren sind fiir beide Geschéftsbereiche identisch.
V. Forschung und Entwicklung

Traditionell verfolgt die Muehlhan Gruppe eigene Entwicklungsprojekte und treibt den Einsatz innovativer Technol ogien voran. Damit diirfte Muehlhan eines von wenigen Unternehmen im Bereich des Oberfl &chenschutzes sein, das eigene Forschung und Entwicklungsarbeit
in diesem Bereich betreibt (F& E). Die Arbeit umfasst eigene Projekte zur Verbesserung der Produktivitét und Profitabilitét, aber auch die Mitarbeit in internationalen, standardsetzenden Organisationen sowie die Zusammenarbeit mit diversen Forschungseinrichtungen
und Herstellern von Beschichtungsstoffen. Der Aufwand fir F& E-Aktivitéten betragt € 0,3 Mio. und setzt sich im Wesentlichen aus Personal aufwendungen zusammen.

VI. Wirtschaftsbericht
1. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft wiesim Berichtsjahr ein Wachstum um voraussichtlich 3,2% auf, nachdem die Weltwirtschaft im V orjahr um 3,3 % gewachsen war. Hohe Zinsen zur Bek&mpfung der Inflation und nachlassende fiskalische Unterstiitzung aufgrund der hohen Verschuldung
von vielen Landern haben das Wachstum gebremst.

Die grofRen Volkswirtschaften auBer China und Russland blieben allesamt hinter der weltweiten Wachstumsrate von 3,2 % zuriick. Das BIP (Bruttoinlandsprodukt) der Euro-Zone steigt leicht mit 0,8 %, Deutschland verbleibt auf dem enttéuschenden Vorjahres Niveau
von -0,2 %. Das Wachstum von Grofbritannien fiel mit 0,9 % identisch zur Euro-Zone aus, im Vergleich zum Vorjahr ist das eine Steigerung von 0,6 %. Die USA konnten ebenfalls nur ein unterdurchschnittliches Wachstum von 2,8 % erzielen. Das Wachstum von
China fiel zwar mit 4,8 % besser as in den zuvor genannten Léndern aus, aber im Vergleich zum Vorjahr bedeutet dies ein Riickgang von 0,4 %. Die hohen Wachstumsraten der Vergangenheit kann China nicht mehr erreichen. Andere Lander wie Indien konnten
héhere Wachstumsraten erzielen.
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Fur das Jahr 2025 wird mit einem Wachstum von 3,3 % und damit ein Wachstum auf dem &hnlichen Niveau des Jahres 2024 gerechnet. Weiterhin erhthte Leitzinsen der Zentralbanken zur Bekampfung der Inflation, eine weitere Verringerung fiskalischer Unterstiitzung
durch die Regierungen aufgrund der hohen Verschuldung und eine geringe Produktivitétssteigerung fuhren zu der verhaltenden Prognose. Fir die USA wird ein Wachstum von nur noch 2,7 % und fir die Euro-Zone wird sogar nur ein Wachstum von 1,0 % erwartet.
Deutschland durfte sich langsam der Rezession entziehen und ein geringes Wachstum von 0,3 % erzielen. Ebenfalls bei 1,6 % liegt die Wachstumsprognose fir GrofRRbritannien. Das Wachstum der Weltwirtschaft wird auch im Jahr 2025 im Wesentlichen durch die
Schwellenlander getrieben. Fir Chinawird ein Wachstum von 4,6 % und fir Indien von 6,5 % erwartet.

Der Olpreisist im Jahr 2024 im Vergleich zum Vorjahr gesunken und auch fiir 2025 und 2026 wird mit einem weiteren, leichten Preisverfall gerechnet. Der Olpreisist alerdings in hohem MalRe abhingig von den Verénderungen der Olférdermengen durch die OPEC
und von geopolitischen Einflussfaktoren, wie dem Krieg in der Ukraine. Im April 2025 stieg der Olpreis zuletzt deutlich an.

Die Zinsen bleiben im Vergleich zu den Vorjahren hoch. Aktuell ist die Entwicklung der Leitzinsen unklar und kénnten sich zwischen den USA und der Eurozone auseinanderentwickeln. Die Inflationsrate lag im Jahr 2024 trotz Zinserhbhungen bei durchschnittlich 5,8
%. Fur die Jahre 2025 und 2026 wird mit einem Ruickgang auf 4,2 % in 2025 und 3,5 % in 2026 gerechnet, wobei die Inflation in den grofRen Volkswirtschaften geringer ausfallen dirfte.[1]

Diese Prognosen basieren auf einer groen Anzahl von Annahmen, wie unter anderem der Entwicklung des Ol preises, der Zinsentwicklung sowie der geopolitischen Entwicklung.
2. Branchenbezogene Rahmenbedingungen
Die Neuinstallationen von Windttrmen im Jahr 2024 verbleibt auf dem gleichen Niveau wie 2023. 117 GW (Gigawatt) wurden neu an die Stromnetze angeschlossen. Damit erreichte die Gesamtleistung weltweit ein Rekordniveau von rund 1 TW (Terrawatt) aus Windkraft.

Im Bereich Onshore wurden im Jahr 2024 109 GW neue Windkraftkapazitaten angeschlossen, China hat den groften Anteil am Wachstum der Onshore Installation. Dank einer Steigerung um 72% von Deutschland (11 GW Neuinstallation in 2024) halt Europa den
zweiten Platz mit 17 GW. Der USA Markt verzeichnete im Vergleich zum Vorjahr einen Rickgang von fast 40%, was auf die politische Unsicherheit und insbesondere auf die htheren Zinsen zuriickzufiihren sein dirfte. In einer solchen Konstellation ist Engagement
von Muehlhan sowohl im Neuinstallations- al's auch im Wartungs- und Reparatur Markt ein kompetitiver Vortell.

Im Offshore Markt sind die fiihrenden Lander China, Grofbritannien, Deutschland, die Niederlande und Taiwan (China). Offshore wurden im Jahr 2024 8 GW an neuen Kapazitéten installiert, womit die globale installierte Offshore-Wind-Leistung auf 83 GW steigt. Der
Neuzugang lag 26% unter dem V orjahresniveau Wie in den vorangegangenen Jahren hat China, das von Muehlhan als geschlossener Markt gesehen und nicht bedient wird, mit 4 GW die meisten Auftrége fr Offshore-Windkraftanlagen vergeben. In der Region Asien und
Pazifik haben zudem Taiwan, Japan und Siidkorea Windparks mit einer Leistung von rund 1,1 GW in Auftrag gegeben. In Europatrégt im Jahr 2024 erneut Grof3britannien mit 2,7 GW neuer Kapazitét aus neun Offshore -Windparks den gréften Anteil des Wachstumsim
Offshore Bereich. Die groften europé schen Offshore-Windkapazitéten stehen in GrofRbritannien mit 44 %, gefolgt von Deutschland mit einem Anteil von 27 %. In den USA sind Offshore Windparks nach wie vor die Ausnahme und liefern lediglich 174 MW.

Die Gesamtaussichten fur die Windenergiebranche bleiben positiv. Fiir 2025 wird ein solider Auftragseingang erwartet, der von Europa, der APEC, China und in geringerem Mal3e Nordamerika getragen wird. In Europa sind Anzeichen fiir eine unverandert robuste
Entwicklung in Deutschland sowohl Onshore al's auch Offshore sowie beim Repowering von Altanlagen erkennbar. Der européische " Green Deal Industrial Plan” und die kiirzlichen politischen Entscheidungen Deutschlands zur Férderung weiterer | nfrastrukturinvestitionen
werden den Ausbau der Windkraftindustrie in Europa weiter vorantreiben. Auch in den APEC-Landern zeigen sich unverandert Anzeichen fir eine kontinuierliche politische Unterstiitzung von Windkraftanlagen. Anders stellt sich die Situation in den USA dar, wo die
Trump-Administration Unsicherheit hinsichtlich des Ausbautempos in den USA geschuirt hat. Muehlhan geht jedoch davon aus, dass die bewiesenen Kostenvorteile der Windenergie in Verbindung mit der bedeutenden installierten Onshore-Kapazitét zu einem Anhalten
von Neuinstallationen fiihren wird. Bekréftigt wurden die Plane auf der Weltklimakonferenz Ende 2023 (COP 28). Dort wurde eine Verdreifachung der erneuerbaren Energien bis 2033 und ein Ausstieg aus den fossilen Energien bis zum Jahr 2050 beschlossen, auch wenn
abzuwarten bleibt, was von den Absichtsbekundungen der Politik im Lichte der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen umgesetzt werden wird. Eswird aktuell erwartet, dass in den nachsten fiinf Jahren rund 750 GW an Windkraft neu installiert werden, also durchschnittlich
30 GW pro Jahr (25% mehr alsim Jahr 2024) Hierbei sind die Herausforderungen der Branche unverandert: hoher Investitionsbedarf, politische Unsicherheit in bestimmten Landern, Lieferkettenprobleme, ausreichende Zuliefer- und Servicekapazitéten fir den Bau von
Windparks und der Aufbau der erforderlichen Infrastruktur[2].

Der Bereich Industrial Services bediente auch im Jahr 2024 eine breite Palette von Mérkten und Kunden. In der Industrie und im maritimen Bereich hat Muehlhan Gruppe in Europa Dienstleistungen im Oberfléchenschutz, Geriistbau, Isolierung, passiven Brandschutz
und im Stahlbau erbracht. In den USA hat sich die lokale Gruppengesellschaft in Kalifornien eine hohe Reputation als Spezialist fir die dort weit verbreiteten Briicken in Stahlbauweise erarbeitet. Die neu erworbene Gesellschaft TSI in New Hampshire beherrscht
zusétzlich Briickensanierungsarbeiten per Galvanisierung.

Ebenso wie in den USA muissen auch in Europa viele Briicken, Schleusen usw. aufgrund ihres Alters saniert werden. In vielen Landern gibt es zudem staatliche Investitionsprogramme wie den "Inflation Reduction Act" in den USA. In Deutschland sind grof3e Teile der
geplanten Neuverschuldung explizit fur Infrastrukturmal3nahmen vorgesehen.

Im maritimen Markt ist Muehlhan auf mehreren européischen Werften aktiv. Diese haben sich nach dem fundamentalen Umbruch der letzten Jahrzehnte als Anbieter in Bereichen mit hoher Wertschopfung etabliert. Sie bedienen vor allem Nischenmérkte wie den
Marineschiffbau, Spezialschiffe, Megayachten, aber auch Kunden im Bereich der Windkraft. Grof3e Stahlkonstruktionen fiir Offshore Windenergieparks, wie Transformerplattformen oder Systeme zum Verankern von Windturbinen am Meeresgrund, werden in Werften
gebaut. Zusammen mit der zunehmenden Anzahl von Auftragen fir Marineschiffe wird eine gute bis sehr gute Auslastung der Mehrzahl der européischen Werften erwartet. Hiermit dirfte auch die Nachfrage nach den Dienstleistungen von Muehlhan steigen.

3. Geschéftsverlauf
Im Folgenden wird der Geschéftsverlauf anhand der Ertrags-, Finanz- und VVermdgenslage inklusive besonderer Entwicklungen und Ereignisse dargestellt
3.1. Ertragslage

3.1.1. Konzernertragslage
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Im Berichtsjahr wurden Umsatzerl6se von € 518,4 Mio. in den Geschéftsbereichen Wind, Industrial Services Europa und Industrial Services North America erzielt. Die sonstigen betrieblichen Ertrage betragen € 8,3 Mio. und beinhalten unter anderem Ertrage aus der
Fremdwahrungsumrechnung in Hohe von € 2,0 Mio. und Ertrége aus der Aufldsung von Riickstellungen € 1,9 Mio.. Die Material aufwendungen und bezogenen L eistungen lagen bei € 186,8 Mio., was einer Material aufwandsguote von 36 % entspricht. Der Personal aufwand
lag bei € 187,2 Mio. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betragen € 109,2 Mio. und beinhalten unter anderem Reisekosten, Kosten fur die Aus- und Fortbildung von Mitarbeitern, kurzfristige Mieten und Fremdwahrungsverluste.

Das EBITDA (Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Zinsen, Ertragsteuern und Abschreibungen) betrégt damit € 43,5 Mio. Das zur Steuerung des Konzerns verwendete Adjusted EBITDA ist bereinigt um Sondersachverhalte wie Aufwendungen im Zusammenhang mit
Unternehmensakquisitionen und betrégt € 52,4 Mio. Die Adjusted EBITDA-Quote (Adjusted EBITDA im Vergleich zu den Umsatzerl 6sen) betrégt 10,1 %.

Die Abschreibungen und Amortisationen belaufen sich auf € 29,3 Mio., das EBIT betragt damit € 14,2 Mio. Das Finanzergebnis ist aufgrund des Zinsaufwandes fir die externen Finanzierung mit € -10,6 Mio. negativ. Das Ergebnis aus Ertragsteuern betrégt € -2,1 und
beinhaltet einen latenten Steuerertrag von € 7,9 Mio.

Das Nachsteuerergebnis des Konzerns betrégt damit € -1,7 Mio.. Nach Abzug des auf die nicht beherrschenden Anteile entfallenden Ergebnisanteiles verbleibt im Konzern ein Ergebnisvon €-1,9 Mio..
3.1.2. Ertragslage nach Geschéftsbereichen

Im Geschéftsbereich Wind wurden Umsatzerlse in Hohe von € 328,8 Mio. erzielt. Das Adjusted EBITDA lag bei € 33,6 Mio. was einer Adjusted EBITDA-Quote von 10,2 % entspricht. Aus dem Adjusted EBITDA sind insbesondere Aufwendungen fur Unternehmens-
transaktionen herausgerechnet.

Im Geschéftsbereich Industrial Services Europa betrugen die Umsatzerldse € 159,2 Mio. Das Adjusted EBITDA lag bei € 16,7 Mio. was einer adjusted EBITDA-Quote von 10,2 % entspricht. In diesem Geschéftsbereich wurden zur internen Steuerung Sondersachverhalte
wie einmalige Projektverluste aus dem EBITDA herausgerechnet.

Das Geschéftshereich Industrial Services North America hat im Berichtsjahr Umsatzerl6se von € 30,3 Mio. erwirtschaftet. Das Adjusted EBITDA lag bei € 5,8 Mio.

3.1.3. Auftragsbestand

Der Auftragsbestand am Bilanzstichtag betrégt € 414 Mio., davon entfallen € 272 Mio. auf den Geschéftsbereich Wind, € 109 Mio. auf den Geschéftsbereich Industrial Services Europa und € 33 Mio. auf den Geschéftsbereich Industrial Services North America
3.1.4. Mitarbeiter

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter im Berichtsjahr betrug 2.956. Davon arbeiteten 1.686 Mitarbeiter im Geschéftsbereich Wind, 1.244 im Geschéftsbereich Industrial Services Europa und North America, 26 Mitarbeiter bei der Muehlhan Holding GmbH. Alle
Geschéftsbereiche greifen fir ihre Projekte zudem in wesentlichem Umfang auf Subunternehmer und im Windbereich auch auf Freiberufler zurtick. Der Personaaufwand ist um € 54.7 Mio. auf € 187,2 Mio. gestiegen.

3.1.5. Unfallstatistik

Als nichtfinanziellen Leistungsindikator nutzt Muehlhan die interne Unfallstatistik mit der KenngroRe LTIF (Lost Time Injury Frequency Rate), definiert s Anzahl der gemeldeten Unfélle je Millionen Stunden. Die LTIF betrug im Berichtsiahr 3,6. Es wird bei der
Berechnung kein Unterschied zwischen Stunden bzw. Unféllen von eigenen Mitarbeitern und von Nachunternehmern gemacht.

3.2. Finanz- und Vermogenslage
3.2.1. Kapitalstruktur

Die Zusammensetzung und Entwicklung der Kapitalstruktur ist folgender Ubersicht zu entnehmen:

31.12.2024 31.12.2023
in Mio. EUR in % von der Bilanzsumme in Mio. EUR in % von der Bilanzsumme
Eigenkapital 103,3 27% 61,6 23%
Bankverbindlichkeiten 139 36% 55,7 21%
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen, Vertragsverbindlichkeiten und sonstige 96,9 25% 60,7 23%
Verbindlichkeiten
Bilanzsumme 382,9 - 265 -
Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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Das Eigenkapital erhthte sich im Berichtsjahr im Wesentlichen aufgrund der Kapitalerhohung in Hohe von € 57,1 Mio. des Gesellschafters. Die Bankverbindlichkeiten sind durch Modifizierung des Konsortialdarlehens im Berichtsiahr gestiegen. Die Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen, Vertragsverbindlichkeiten und sonstigen Verbindlichkeiten erhdhten sich aufgrund von gestiegenen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkeiten gegeniiber von Mitarbeiter und sonstige Steuerverbindlichkeiten.

Die Bilanzsumme ist durch die Unternehmensakquisitionen im Jahr 2024 von € 265,0 Mio. zum 31. Dezember 2023 auf € 382,9 Mio. zum 31. Dezember 2024 angestiegen.
3.2.2. Investitionen

Muehlhan hat im Berichtsiahr € 26,4 Mio. in Sachanlagen investiert. Davon wurden € 9,8 Mio. in technische Anlagen und Maschinen investiert. Es handelt sich sowohl um Ersatzinvestitionen als auch Investitionen zur Ausweitung der Geschéftstétigkeit. € 13,3 Mio.
betrafen Nutzungsrechte insbesondere von Pkw und Transportern sowie die Miete von Gebauden, Hallen und Fléchen fir die Projektabwicklung.

3.2.3. Liquiditat

Die Steuerung des Finanzmanagements innerhalb der Muehlhan Gruppe erfolgt zentral durch die Holding. Das Finanzmanagement umfasst die Liquiditatssteuerung, die Beschaffung von Fremdkapital und das Management von finanzwirtschaftlichen Risiken. Da sich die
lokalen operativen Einheiten bei Grof3projekten haufig einem Vorqualifizierungsprozess stellen miissen, ist zum Stichtag auch auf Einzelgesellschaftsebene ausreichend Liquiditét und Bondingvolumen vorzuhalten.

Die Liquiditét ist durch eine externe Bankenfinanzierung gesichert. Zum Stichtag hatten diese externen Verbindlichkeiten ein Volumen von € 139 Mio.

Der Cashflow der Unternehmensgruppe vor der Finanzierungstétigkeit ist im Berichtgjahr aufgrund von Investitionen in das Anlagevermdgen, aber insbesondere aufgrund von Unternehmensakquisitionen mit € 80,0 Mio. deutlich negativ. Der Cashflow aus der laufenden
Geschéftstétigkeit liegt bei € 32,2 Mio. positiv.

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittel dquivalente betragen zum Stichtag € 26,5 Mio. (Vorjahr: € 18,7 Mio.). Damit war die Muehlhan Gruppe 2024 jederzeit in der Lage, ihren Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.
3.2.4. Vermogenslage

Die Bilanzsumme ist im Vergleich zum Vorjahr um € 117,9 Mio. auf € 382,9 Mio. angestiegen. Wesentlicher Grund sind die Unternehmensakquisitionen im Berichtgahr. Zum einen haben die Gesellschaften Vermdgenswerte eingebracht, zum anderen sind im Rahmen
der Erstkonsolidierung (teilweise vorléufige) Geschéfts- oder Firmenwerte in Hohe von € 27,0 Mio. entstanden.

Die Vermdgenslage der MuehlhanGruppe hat sich im Vergleich zum 31. Dezember 2023 verandert. Die langfristigen Vermdgenswerte (ohne latente Steueranspriiche) betragen zum Abschlussstichtag € 163,5 Mio. nach € 119,1 Mio. im Vorjahr. Wesentlicher Grund fiir
den Anstieg sind die Unternehmensakquisitionen im Berichtsiahr. Teil der Akquisitionen war Sachanlagevermdgen der gekauften Gesellschaften. Im Rahmen der Erstkonsolidierung sind Geschéfts- oder Firmenwerte entstanden und es bestehen langfristige Optionen,
weitere Anteile an den akquirierten Gesell schaften zu kaufen. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermogenswerte betragen € 148,3 Mio. nach € 89,8 Mio. zum 31. Dezember 2023. Die sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte erhdhten sichim
Wesentlichen aufgrund kurzfristiger Sicherheitseinbehalte, die erst nach erfolgreicher Projektausfiihrung vom Kunden gezahlt werden. Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittel &quival ente betragen zum Stichtag € 26,5 Mio. (Vorjahr: € 18,7 Mio.).

3.2.5. Gesamtaussage zur L age des Konzerns

Im Jahr 2024 war die Lage des Konzerns jederzeit stabil. Das adjusted EBITDA war deutlich positiv, der Cashflow vor der Finanzierungstétigkeit war aufgrund der hohen Investitionstétigkeit negativ. Der Cashflow aus dem operativen Geschéft war positiv.
Die Vermdgens- und Kapital struktur sind stabil und der Anstieg der Bilanzsumme spiegelt die Wachstumsstrategie des Konzerns wider.

VII. Prognose-, Chancen- und Risikobericht

1. Prognosebericht

Im Jahr 2024 wurde mit einem Umsatz von € 518,4 Mio. die Prognose von rd. € 400,0 Mio. deutlich Gbertroffen. Das Adjusted EBITDA in Hohe von € 52,4 Mio. erreicht das angestrebte zweistellige Margenziel (Prognose fir 2024: € 44,0 Mio.). Wie erwartet ist ein Telil
des Wachstums im Jahr 2024 auf Akquisitionen zuriickzuf Gihren. Die getétigten Akquisitionen tragen zusammen mit rd. € 96,0 Mio. zum Umsatz bei.

1.1 Ergebnisprognose fur den Konzern

Fir das Jahr 2025 plant die Muehlhan-Gruppe mit Umsatzerlése von € 546,0 Mio. und damit mit einem moderaten Wachstum im Vergleich zum Jahr 2024. Das Adjusted EBITDA wird mit einer erneut zweistelligen Marge bei € 56,0 Mio. erwartet und liegt damit um rund
€4,0 Mio. Uber dem Adjusted EBITDA des Jahres 2024. Bei potenziellen, aber schwer vorhersagbaren Akquisitionen von weiteren Unternehmen kann sich diese Prognose jedoch signifikant verandern.

1.2. Ergebnisprognose nach Geschéftsber eichen

Im Jahr 2025 sind in Kanada und Australien deutlich weniger Onshore-Installationsprojekte auf dem Markt, da sich einige grof3e Projekte in die Folgejahre verschoben haben. Damit sinkt der geplante Umsatz in diesen Méarkten um rd. 60% im Vergleich zu 2024 und fir
die Folgejahre werden wieder deutliche hthere Umsétze durch Akkumulation von Installationsprojekten erwartet. Das Wachstum in den anderen Mérkten kann diesen Umsatzverlust nicht komplett kompensieren, so dass der geplante Umsatz im Geschéftsbereich Wind
mit € 315,0 Mio. um 4 % unter dem Berichtsjahr (€ 329,0 Mio.) liegt. Die Adjusted EBITDA Marge wird nahezu konstant bei rd. 10 % erwartet.

Im Geschéftsbereich Industrial Services EU wird mit einer Umsatzsteigerung um ca. € 16,0 Mio. auf dann rund € 180,0 Mio. gerechnet. Gleichzeitig wird erwartet, dass sich die Adjusted EBITDA Marge im zweistelligen Bereich stabilisiert.
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Der Ganzjahreseffekt der erst im November 2024 getétigten Acquisition TSI treibt den geplante Umsatzwachstum des Geschéftsbereichs Industrial Services North America auf € 53,0 Mio. (Vorjahr € 34,0 Mio.). Wie schon im Berichtsjahr wird auch fur 2025 eine hohe
Adjusted EBITDA Marge erwartet.

Beim EBITDA ohne Adjustments im Konzern wird eine Steigerung von € 43,5 Mio. auf € 53,0 Mio. erwartet, wobei fiir die Holding ein negativer Ergebnisbeitrag auf V orjahresniveau erwartet wird.
1.3. Cashflow-Prognose

Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstétigkeit wird im Jahr 2025 im Konzern und in allen Geschéftsbereichen positiv erwartet, wobei allerdings Zahlungen von Grokunden kurz vor oder nach dem Bilanzstichtag den Cashflow beeinflussen kdnnen. Unternehmens-
akquisitionen im Jahr 2025 sind in der Prognose nicht beriicksichtigt.

1.4. Akquisitionen und I nvestitionen

Fur das Jahr 2025 wird mit Investitionen von rund € 22,0 Mio. geplant. Davon entfallen rund € 11,0 Mio. auf das Geschéftsbereich Wind, wobei der Uberwiegende Tell fir eine Wachstumsinitiative geplant ist, welches Spezia equipment bendtigt. Industrial Service plant
mit Investitionen in Héhe von rd. € 12,0 Mio., wobei ein wesentlicher Teil Gerlist ist, welches bei einem GroRauftrag in Athen bendtigt wird und ggf ., falls wider Erwarten kein Folgeauftrag generiert werden kann, sehr leicht wieder zu verkaufen ist.

In den Jahren 2023 und 2024 wurden zahlreiche Gesellschaften gekauft und vereinzelt gegriindet. Auch im Jahr 2025 ist geplant, den Wachstums- und Investitionskurs beizubehalten. Akquisitionen werden hierbei stets nach strikten strategischen Vorgaben getétigt.
1.5. Konzernprognose fur nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Beim nichtfinanziellen Leistungsindikator Haufigkeit von Unfallen mit Ausfallzeiten (Lost Time Injury Frequency Rate) wird mit einer weiteren Verringerung von Unfallen gerechnet. Regelmaflige Trainings und Belehrungen sowie Kontrollen sollen helfen, das Ziel
zu erreichen.

AlsDienstleister im Projektgeschaft kann Muehlhan ergebnisbel astende Risiken nicht vollstandig eliminieren. Diese kénnen sowohl operativen al's auch strategi schen Charakter haben. Operative Risiken, wie zum Beispiel Projektverluste, sind ein unvermeidbarer Bestandteil
unseres Geschéfts. Diesen Risiken begegnet das Unternehmen durch ein adaquates Risikomanagement. Strategische Risiken resultieren aus Verénderungen von exogenen Faktoren, auf diein der Vergangenheit nicht richtig oder nicht rechtzeitig reagiert wurde oder reagiert
werden konnte. beispielhaft kann hier die Entwicklung des russischen Angriffskrieges in der Ukraine genannt werden.

Fur die Zukunft erwartet das Management auf Basis des aktuellen Sach- und Wissensstands keine weiteren signifikanten strategischen Korrekturmal3nahmen fur den Konzern. Es gilt jedoch stets die Aussage, dass grundsétzlich weiterer Anpassungsbedarf entstehen kann,
sofern sich das wirtschaftliche Umfeld in einzelnen Mérkten nachteilig veréndern sollte.

Dieser Ausblick enthalt vorausschauende Aussagen, die nicht Tatsachen der Vergangenheit beschreiben, sondern Annahmen und Erwartungen des Managements wiedergeben. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schatzungen und Prognosen, die der Geschéftsfuihrung
der Muehlhan Holding GmbH derzeit zur Verfiigung stehen. Die Aussagen sind daher mit Risiken und Unsicherheiten behaftet. Die tatséchlichen Ergebnisse und Entwicklungen kdnnen gegebenenfalls erheblich von unseren heute getroffenen Annahmen abweichen. Es
wird keine Verpflichtung tibernommen, solche Aussagen angesichts neuerer Informationen oder kiinftiger Ereignisse fortzuentwickeln.

2. Risikomanagementsystem
2.1. Keine bestandsgefahrdenden Risiken
Bestandsgefahrdende Risiken bestehen aus Unternehmenssicht nicht.

Nachfolgend sind Risiken aufgefiihrt, die einen wesentlichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben kdnnten. Sowohl unsere Organisation als auch unsere Kontrollsysteme zielen darauf ab, bestehenden Risiken bestmdglich zu begegnen und neu
auftretende Risiken rechtzeitig zu erfassen. Die folgende Chancen- und Risikobeurteilung erfolgt fir die néchsten zwolf Monate.

2.2. Pflege eines funktionierenden Risikomanagementsystems

Die Geschftsfiihrung hat sicherstellt, dass den Fortbestand der Gesellschaft gefahrdende Risiken rechtzeitig erkannt werden. Hierfiir nutzt das Unternehmen ein adéquates Berichts- und Uberwachungssystem, das organisatorisch direkt der Geschéftsfiihrung zugeordnet
ist und besténdig ausgebaut und aktualisiert wird.

Der Gesellschafter wird durch die Geschéftsfuihrung regelmaiig Uber die laufende Geschéftstétigkeit und die wesentlichen Risiken des Unternehmens informiert.

Der Risikomanagementprozess der Muehlhan Gruppe besteht aus einer standardisierten Risikoidentifikation und -erfassung auf Einzelgesell schaftsebene. Die gemel deten Risiken werden auf Konzernebene aggregiert und konsolidiert und in der Geschéftsleitung vorgestelIt.
Im Falle von wesentlichen Verdnderungen bei zuvor gemeldeten bzw. bei neu identifizierten Risiken erfolgt die Berichterstattung auch auBerhalb der planméaigen Meldungen. Auf dieser Basis bewertet und steuert die Geschéftsfiihrung die Risiken. Im Rahmen der
Risikosteuerung wird auf Einzelfallbasis entschieden, das Risiko zu vermeiden, zu verringern, auf andere zu Ubertragen oder das Risiko zu akzeptieren. Wenn nicht gesondert erléutert, werden die Eintrittswahrscheinlichkeiten der nachfolgend aufgefiihrten Risiken a's
gering eingestuft. Muehlhan hat zudem in verschiedenen Bereichen Versicherungen abgeschlossen, um die Risiken zu minimieren.

3. Erlauterung wesentlicher Risiken und Chancen

Nachfolgend ist die Chancen- und Risikostruktur der Muehlhan Gruppe beschrieben. Es wird davon ausgegangen, dass sich die Chancen- und Risikostruktur im Jahr 2025 nicht grundlegend andert.
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3.1. Risiken und Chancen aus Marktumfeld und Wettbewerb

Unser Geschéft unterliegt grundsétzlichen Marktrisiken und -chancen, die potenziell etwa durch die Veranderung in unseren Méarkten, die Einfihrung neuer Technologien und Beschichtungsverfahren, sich verandernde Kundenbeduirfnisse oder einen steigenden Wettbewerb
durch Marktteilnehmer aus verwandten Branchen oder Dienstleistungsbereichen entstehen. Gerade in den letzten Jahren beeinflussen zudem Effekte aus der algemeinen weltwirtschaftlichen Entwicklung unser Geschéft. Die Geschéftsfiihrung beobachtet die weltweit
relevanten Markte systematisch hinsichtlich der Risiken. Dabel wird sie von den vor Ort tétigen Geschaftsfiihrern und Regionalmanagern unterstiitzt.

AlsDienstleister besteht fiir Muehlhan zum Teil einerelativ hohe Bindung an die bestehenden Standorte und deren wirtschaftliches Umfeld. Negative Verénderungen im wirtschaftlichen Umfeld kdnnen die Profitabilitét eines Standortes bzw. einer Gesell schaft beeinflussen.
Auf der anderen Seite ist Muehlhan in der Lage, Kunden und Projekten schnell zu folgen und vor Ort die Infrastruktur durch die Griindung von Niederlassungen oder Tochtergesellschaften aufbauen zu kénnen.

Auch zukiinftig konnen Pandemien, Kriege oder andere auRRergewohnliche Ereignisse Risiken darstellen. Muehlhan ist aktuell nicht in Regionen tétig, die unmittelbar von militarischen Konflikten betroffen sind. Insbesondere Grof3projekte wie die Errichtung neuer
Windkraftparks - egal ob Onshore oder Offshore - kdnnen nur finanziert werden, wenn die politische und wirtschaftliche Situation stabil ist. Andernfalls wirden den Projektbetreibern immense wirtschaftliche Verlust drohen. Das Risiko, dass militérische Konflikte die
Aktivitéten der Muehlhan-Gruppe beeinflussen, wird daher aktuell als gering eingeschétzt.

AlsChancewerden diediversen Anstrengungen vieler Staaten angesehen, regenerative Energien auszubauen. Der "Inflation Reduction Act" in den USA, der aktuelle 5-Jahres-Plan in Chinaund Europas " Green Deal Industrial Plan" bieten gro3es Potential im Geschéftsbereich
Wind, die Aktivitaten deutlich auszuweiten und im wachsenden Geschéft Marktanteile zu gewinnen.

3.3. Leistungswirtschaftliche Risiken und Chancen

Die Weiterentwicklung der Beschichtungsstoffe fuhrt hinsichtlich der Bestandigkeit zu zunehmend I&ngeren Instandhal tungsintervallen der Oberfléchen, sodass hierdurch das grundsétzliche Risiko einer riicklaufigen Nachfrage nach Oberfléchenschutz- und Brandschutz-
arbeiten besteht. Demgegeniiber steht jedoch die Chance des aufgrund von GréfRRe und Anzahl grundsétzlich zunehmenden Volumens an Stahlflachen und Brandschutzarbeiten.

Ein geringes Risiko besteht in der Nutzung von nicht einwandfreien Materialien im Bereich Oberfléachenschutz. Zur Minimierung des Risikos hat der Konzern diverse vorbeugende Mal3nahmen und Kontrollen implementiert.

Der Oberflachenschutz und der Brandschutz sind sehr arbeitsintensiv. Jedoch ist fur die Klimatisierung von groRen Stahlkonstruktionen wahrend der Bearbeitung, fur den Transport von Strahlmittel durch Druckluft oder fiir die Erzeugung von Wasserhdchstdruck mittels
Pumpen auch Energie nétig. Von einem Preisanstieg fur Energie ist Muehlhan daher direkt betroffen. Entsprechenden Entwicklungen kann nur durch eine Preiserhéhung fir die eigenen Dienstleistungen begegnet werden. Durch die aktuelle Situation aufgrund des
Russland-Ukraine-Kriegs besteht ein geringes Risiko von Unterbrechungen von Lieferketten sowie weliter steigender Energiepreise.

3.4. Personalrisiken und -chancen

Der Wettbewerb um qualifizierte Flhrungskréfte und qualitétsbewusstes technisches Personal ist in den Branchen, in denen Muehlhan Gruppe tétig ist, nach wie vor hoch, es besteht daher ein erhthtes Risiko. Beispiele aus den vergangenen Geschéftsjahren haben gezeigt,
dass Muehlhan sich in seinen Teilmérkten in einem ,, People Business* bewegt, indem einzelne Personen den Erfolg der Gruppe beeinflussen kénnen.

Insbesondere im Geschéftsbereich Wind ist Muehlhan abhangig von hochqualifizierten und zertifizierten Mitarbeitern und Freiberuflern. Viele Arbeiten an Windkraftanlagen drfen nur von qualifiziertem Personal durchgefiihrt werden. Die Gewinnung und das Halten dieser
Mitarbeiter ist fir den Erfolg des Geschéftsbereichs wichtig. Entsprechend gibt es diverse Maf3nahmen und Programme und Social-Media-Aktivitéten, um als Arbeitgeber fiir die hochqualifizierten Menschen attraktiv zu sein. Das Risiko, qualifizierte Mitarbeiter zu verlieren,
wird al's eher gering eingeschétzt, die Auswirkungen waren allerdings deutlich zu spiren. Es besteht dagegen auch die Chancen, durch die Gewinnung von qualifizierten Mitarbeitern sich von den Mitbewerbern im Markt abzusetzen und die Aktivitéten ausweiten zu kdnnen.

3.5. Finanzwirtschaftliche Risiken und Chancen

Die Gesell schaften der Muehlhan Gruppe werden auch zu Festpreisen tétig und gehen mit ihren Dienstleistungen teilweisein erheblichem Umfang in Vorleistung. Die auf diese Weise stattfindende (V or-)Finanzierung wird von unseren Kunden erwartet und hat sich somit zu
einem wesentlichen Bestandteil unseres Dienstlei stungsangebots entwickelt. Muehlhan ist zudem im Projektgeschéft tétig. Bel Grof3projekten besteht grundsétzlich ein geringes Risiko, dass der Auftraggeber einen Verlust erleidet und insolvent wird. Zahlungsverzégerungen
durch die Kunden stellen ein weiteres Risiko dar. Zudem besteht das mittlere Risiko, dass es zu Forderungsverlusten kommen kann.

Um den Risiken zu begegnen, hat Muehlhan klare Kriterien bei der Projektauswahl implementiert und wendet diverse Risikomanagementmal3nahmen strikt an. Muehlhan priift die Liquiditétssituation von Kunden vor der Auftragsannahme intensiv und achtet sehr genau
darauf, akzeptable Zahlungsvereinbarungen zu vereinbaren. Wahrend der Auftragsabwicklung tragt ein systemgestiitztes Projektcontrolling tragt aufRerdem dazu bei, Abweichungen vom Plan rechtzeitig zu erkennen und damit gegensteuern zu kénnen. Zudem wird wahrend
und nach der Auftragsabwicklung ein konsequentes und regel méiiges Forderungsmanagement betrieben. Dies reduziert das Risiko von vollstandigen Forderungsverlusten, kann es aber nicht véllig ausschlief3en.

Steuerliche Risiken wurden hinreichend in den konsolidierten Jahresabschl lissen berticksichtigt. Gleichwohl besteht aufgrund der Komplexitét ein geringes Risiko, dass es zu Steuernachforderungen kommen kann, sofern die jeweils vorherrschende Rechtsauffassung der
Finanzverwaltung bei bestimmten Sachverhalten von der Auffassung der besteuerten Gesellschaft abweicht.

Risiken aus Zahlungsstromschwankungen wird frithzeitig durch entsprechende Liquiditéatsplanungssysteme entgegengewirkt.
3.6. Unter nehmensspezifische Risiken und Chancen

Die Applikation von Oberfléchenschutz und anderen Dienstleistungen durch die Unternehmen der Muehlhan Gruppeist iberwiegend eine proj ektbezogene Dienstlei stung. Oftmalswird sieim Zusammenspiel mit anderen Gewerken und héufig unter erheblichem Termindruck
erbracht. In Einzelfélen erschlief3t sich der vollstandige Umfang der zu erbringenden Leistungen erst wéhrend der Arbeiten, das stellt fir Muehlhan grundsétzlich ein erhdhtes Risiko dar. Muehlhan stellt sich auf diese Bedingungen ein, indem bereitsin der Friihphase der
Vertragsverhandlungen die Wahrscheinlichkeit zusétzlicher Kosten, etwa durch eine Leistungs- oder Umfangsénderung, bewertet wird. Dieswird bel der Angebotskalkulation und anschlief3end bel der Ausarbeitung der finalen Vertragsunterlagen beriicksichtigt.
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3.7. Rechtliche Risiken und Prozessrisiken

Im international en Projektgeschéft bzw. bei einer international aufgestellten Unternehmensgruppe ist damit zu rechnen, dass Anspriiche von oder auch gegen Muehlhan einer gerichtlichen Klarung bedirfen. Es besteht somit ein mittleres Risiko. Bereitsin der Vergangenheit
hat Muehlhan Streitverfahren gegen andere Marktteilnehmer, darunter auch Kunden, geftihrt und fhrt auch aktuell Streitverfahren gegen Kunden und Lieferanten. Ein Prozessrisiko besteht aktuell auch in Deutschland aus der Beendigung eines Investitionsprojektes an
der deutschen Nordseekdiste, das entsprechend im Konzernabschluss beriicksichtigt wird.

Es bestehen nach Kenntnis des Unternehmens keine rechtlichen Risiken, die die Muehlhan Gruppe in ihrer Substanz gefahrden kdnnten.
3.8. I T-spezifische Risiken

Muehlhan nutzt verschiedene I T-Applikationen zur effizienten Abwicklung von Projekten und Verwaltung. Risiken aus Cyber-Crime-Aktivitéten stellen daher eine zunehmende Bedrohung dar und kénnen bei einer grofien Zahl von Mitarbeitern, die mit E-Mailsund Internet
arbeiten, nicht ausgeschlossen werden. Ein Ausfall der IT oder einzelner I T-Applikationen kénnte zu kurzfristigen V erzdgerungen von Projekten und in der Verwaltung fuhren. Muehlhan unterzieht sich regelmaigen I T-Priifungen, um auf dem Stand der Technik zu bleiben.

Die moglichen Auswirkungen der genannten Risiken auf die allgemeine Entwicklung von Muehlhan werden vom Vorstand insgesamt al's gering eingeschétzt. Risiken mit hoherer Eintrittswahrscheinlichkeit oder moglicherweise signifikanten Auswirkungen werden, wenn
mdglich und sinnvoll, Uber Versicherungen reduziert. Zahlreiche Einschdtzungen sind weiter abhéngig unter anderem von der Entwicklung geopolitischer Krisen wie dem Krieg in der Ukraine.

VII1. Rechtliche Angaben
Bestehende Zweigniederlassungen

Die Gesellschaft Muehlhan Wind Service A/S, Fredericia, Danemark, hatte im Berichtsjahr Niederlassungen in Grof3pritannien, Frankreich, Schweden, Deutschland und Norwegen. In Taiwan, Polen und Deutschland wurden im Berichtsjahr eigenstandige Gesell schaften
gegriindet. Die Gesellschaft Muehlhan Cyprus Ltd. Limassol, Zypern hatte in Griechenland, Italien, Slowenien, Norwegen, Spanien und in den Niederlanden Niederlassungen. Die Gesellschaft 3W Industri Service ApS, Munkebo, Danemark hatte im Berichtsiahr eine
Niederlassung in Grof3britannien.

Hamburg, 30. Mai 2025
gez. Sefan Miller-Arends
gez. Thorsten Hell
[1] International Monetary Fund: Global Economic Outlook, Januar 2025
[2] GWEC; Globa Wind Report 2024, April 2025

Konzernbilanz

Muehlhan Holding GmbH, Hamburg

AKTIVA
in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Immaterielle Vermdgenswerte 99.576 49.621
Sachanlagen 58.157 35.888
Finanzanlagen 299 1.916
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 5.471 31.679
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in TEUR

L atente Steueranspriiche

Summe langfristige Vermogenswerte
KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Vorréte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerte

Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteléquivalente
Summe kurzfristige Vermogenswerte
BILANZSUMME

PASSIVA

in TEUR

EIGENKAPITAL

Gezeichnetes Kapital

Kapitalricklage

Sonstige Riicklagen

Bilanzgewinn

Nicht beherrschende Anteile

Summe Eigenkapital

LANGFRISTIGE SCHULDEN
Riickstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
Sonstige langfristige Riickstellungen
Langfristige Bankverbindlichkeiten
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten
Latente Steuerverbindlichkeiten
Summe langfristige Schulden
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Kurzfristige Ruckstellungen

Kurzfristige Bankverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsverbindlichkeiten

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten
Summe kurzfristige Schulden
BILANZSUMME

31.12.2024
2.448
165.951

13.559
148.332
28.544
26.521
216.956
382.907

31.12.2024

25
98.445
331
-18.215
22.677
103.263

665
2.063
101.620
20.151
7.608
132.108

13.223
37.395
43.502
53.416
147.536
382.907

31.12.2023
1.318
120.421

11.275
89.786
24.827
18.693
144.581
265.002

31.12.2023

25
41.325
512
4.664
15.130
61.656

507
1512
42.023
71.884
3.625
119.551

9.368
13.723
22.549
38.156
83.796

265.002
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Es kdnnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéaftgahr 2024

Muehlhan Holding GmbH, Hamburg

in TEUR 2024 2023
Umsatzerldse 518.410 373.200
Sonstige betriebliche Ertrége 8.332 5171
Materialaufwand und bezogene L eistungen -186.793 -149.543
Personal aufwand -187.236 -132.544
Sonstige betriebliche Aufwendungen -109.249 -68.091
Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit vor Abschreibungen (EBITDA) 43.465 28.192
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen -29.301 -11.134
Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit (EBIT) 14.163 17.058
Finanzergebnis -13.788 -5.803
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 376 11.255
Ergebnis aus Ertragsteuern -2.106 -4.633
Konzernergebnis aus fortgefiihrten Aktivitéten -1.730 6.622
Konzernergebnis vor nicht beherrschenden Anteilen -1.730 6.622
Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Konzernergebnis 184 4.867
Konzernergebnis -1.915 1.755

Konzernanhang fir das Geschéaftgahr 2024

Muehlhan Holding GmbH, Hamburg

I. Unternehmen

Die Muehlhan Holding GmbH ( im Folgenden kurz: ,MY GMBH* oder , die Gesellschaft* genannt ) und ihre Tochtergesellschaften sind in den Segmenten Wind, Industrial Service in Europa und Nordamerika tétig. Im Segment Wind werden Dienstleistungen rund um
die Windenergie in den Bereichen Offshore, Blade (Rotorbl ter von Windkraftanlagen), High Voltage (Starkstromarbeiten), Paint (Maen und Oberflachenschutz), Onshore, | nspektionsarbeiten und Manpower-Solutions (Arbeitskréfte-L dsungen) angeboten. Das Segment
Industrial Service Europa und Nordamerika bietet Dienstleistungen in den Bereichen Oberflachenschutz, im Geruistbau und in der Zugangstechnik, im Stahlbau und in der Isolierung an. Das Segment US | konzentriert sich auf den Bereich Oberflachenschutz.

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in der Sachsenstral3e 8 in 20097 Hamburg, Deutschland, und ist in das Handel sregister beim Amtsgericht Hamburg ( HRB 178194 ) eingetragen.
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II. Anwendung der IFRS

Der Konzernabschluss der MYGMBH zum 31. Dezember 2024 wurde in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards ( IFRS ) des International Accounting Standards Board ( IASB ), wie sie in der Europ&ischen Union anzuwenden sind,

einschliefdlich der Interpretationen des International Financial Reporting Interpretations Committee ( IFRIC ), und den erganzenden nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden handel srechtlichen Vorschriften erstellt.

Der Konzernabschluss berticksichtigt alle zum Abschlussstichtag verabschiedeten und in der Européischen Union verpflichtend anzuwendenden IFRS. Durch Einhaltung der Standards und Interpretationen wird ein den tatséchlichen Verhdtnissen entsprechendes Bild

der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

Mit dem Konzernabschluss nach den IFRS hat die MYGMBH von dem in § 315e Abs. 3 HGB vorgesehenen Wahlrecht Gebrauch gemacht, den Konzernabschluss nach international anerkannten Rechnungslegungsgrundsétzen aufzustellen und gleichzeitig auf die
Aufstellung eines Konzernabschlusses nach handel srechtlichen Rechnungslegungsgrundsatzen zu verzichten. Der Konzernabschluss wird im Unternehmensregister veroffentlicht. Gesellschafterin der MY GMBH ist die Shield MidCo GmbH, Hamburg (Handel sregister

beim Amtsgericht Hamburg ( HRB 180093 ). Die Shield MidCo muss gemaf § 290 HGB einen K onzernabschluss aufstellen, sofern keine Befreiungsvorschriften in Anspruch genommen werden.

111. Allgemeines

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfol gt grundsétzlich auf der Basis einer Bilanzierung der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten zu fortgef iihrten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten. Ausgenommen sind bestimmte Finanzinstrumente, die zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden. Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb der Gesamtergebnisrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Die Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sind nach Fristigkeiten gegliedert.

Der Konzernabschluss wurde nach dem Fortfihrungsprinzip in Euro erstellt.

Durch die Angabe in Millionen Euro oder Tausend Euro kann es bei der Addition zu Rundungsdifferenzen kommen, da die Berechnungen der Einzelpositionen auf ganzen Zahlen beruhen.

1V. Neue Rechnungslegungsvor schriften

Eswurden in der Eroéffnungsbilanz zum 31. Dezember 2024 alle IFRS und IFRIC beachtet, die zum Bilanzstichtag von der EU-Kommission ibernommen wurden und zum Bilanzstichtag erstmals verpflichtend anzuwenden sind.

Dies sind im Folgenden:

Standard / Interpretation Erléuterung Datum des | nkr afttretens
Anderungen an IFRS 16 Leasingsverbindlichkeiten in Sale-and Leaseback-Trans-  01.01.2024
aktionen
Anderungen an IAS 1 Klassifizierung von Schulden als kurz- oder langfristig 01.01.2024
Anderungen an IAS 1 Klassifizierung von Schulden as kurz- oder langfristig- ~ 01.01.2024
Verschiebung des Erstanwendungszeitpunkts
Anderungen an IAS 1 Langfristige Verbindlichkeiten mit Nebenbedingungen 01.01.2024
Anderungen an IAS 7 und IFRS 7 Lieferantenfinanzierungsvereinbarungen 01.01.2024

Auswirkungen

keine Auswirkungen

Keine wesentlichen Auswirkungen

Keine wesentlichen Auswirkungen

Keine wesentlichen Auswirkungen

Keine wesentlichen Auswirkungen

Folgende neue, geanderte bzw. Uberarbeitete veroffentlichte und von der EU-Kommission tibernommene Standards und | nterpretationen wurden zum Bilanzstichtag noch nicht angewendet:

Standard / I nterpretation Erlauterung Datum des I nkr afttretens

Anderungen an 1AS 21 Mangel an Umtauschbarkeit 01.01.2025

Erwartete Auswirkungen

Keine wesentlichen Auswirkungen

Folgende neue, geénderte bzw. Uberarbeitete verdffentlichte, aber noch nicht von der EU-Kommission bernommene Standards und | nterpretationen wurden im Berichtsjahr noch nicht angewendet:

Erwartete Auswirkungen

keine wesentlichen Auswirkungen

keine wesentlichen Auswirkungen

keine wesentlichen Auswirkungen

Standard / Interpretation Erléuterung Datum des | nkr afttretens
Anderungen an IFRS 9 und IFRS 7 Erganzung zu Klassifikation und Bewertung von Finanz-  01.01.2026
instrumenten
Anderungen an IFRS 9 und IFRS 7 Vertrége Uber naturabhéngige Stromversorgung 01.01.2026
Anderungen Jahrliche Verbesserungen an den IFRS - Band 11 01.01.2026
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Standard / Interpretation Erléuterung Datum des | nkr afttretens Erwartete Auswirkungen
IFRS 18 Darstellung und Angaben im Abschluss 01.01.2027 Umstellung der GuV und Anhangsangaben
IFRS 19 Tochterunternehmen ohne 6ffentliche Rechenschafts- 01.01.2027 keine wesentlichen Auswirkungen

pflicht: Angaben

De IASB hat weitere hier nicht aufgefiihrte (Anderungen von) Rechnungslegungsvorschriften verabschiedet, die nicht angewendet wurden und auf die Darstellung der Vermégens-, Ertrags- und Finanzlage der Muehlhan-Gruppe keinen Einfluss haben.
Der IASB hat weitere nicht aufgefiinrte (Anderungen von) Rechnungslegungsvorschriften verabschiedet, deren erstmalige

Pflichtanwendung nicht vor 1. Januar 2025 erfolgt und die von der EU-Kommission noch nicht tibernommen wurden. Auf eine Auflistung wird verzichtet.

Die Erstanwendung der jeweiligen Standardsist fir den Zeitpunkt des Inkrafttretens geplant. Auf eine zul&ssige friihzeitige Anwendung der Standards und I nterpretationen wird verzichtet.

V. Konsolidierungskreis und Stichtag des K onzer nabschlusses

Konsolidierungskreis

Die Muehlhan Holding GmbH hatte zum 31. Dezember 2023 Beherrschung uiber 37 Gesellschaften.

Im Berichtsjahr wurden weitere Gesell schaften und Gesell schaftsgruppen gekauft sowie Gesellschaften gegriindet. Zum 31. Dezember 2024 hat die MY GMBH somit Beherrschung tiber 51 Gesellschaften.

Die MYGMBH erlangt Beherrschung, wenn sie liber Rechte an Unternehmen verfiigt, die es ihr ermdglichen, die maf3geblichen Tétigkeiten dieser Unternehmen zu lenken, um die Ergebnisse der Gesellschaften zu beeinflussen. Beherrschung setzt weiterhin voraus,
dass die MYGMBH variablen Ruckflissen aus den Tochterunternehmen ausgesetzt ist und ihre Entscheidungsmacht zur Beeinflussung der variablen Riickfllisse einsetzen kann. Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an in den Konzernabschluss einbezogen
( Vollkonsolidierung ), an dem die Beherrschung tber die Tochtergesellschaft erlangt wird, und bis zu dem Zeitpunkt, an dem die Beherrschung Uber die Tochtergesellschaft endet. Dabei werden die Ergebnisse der im Laufe des Jahres erworbenen oder veréufRerten
Tochtergesellschaften vom Erwerbszeitpunkt bzw. bis zum Abgangszeitpunkt in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und dem sonstigen Konzernergebnis erfasst.

Der Konsolidierungskreis umfasst zum 31. Dezember 2024 folgende Gesellschaften inkl. des Anteils am Kapital, der direkten Muttergesellschaft und der Zuordnung zu zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (ZGE):

Kurzel Gesellschaft Anteil am Kapital in % 2024 Gehalten von ZGE

MYGMBH Muehlhan Holding GmbH, Hamburg - Holding -

AJS Allround Job Services Sp. z 0.0., Stettin - Polen 100,0 MPL MPL

CCcC Certified Coatings Company, Fairfield - USA 100,0 MSPU MSPU

MCC Muehlhan Certified Coatings Inc., Fairfield - 100,0 MSPU MSPU
USA

MCL Muehlhan Cyprus Limited, Limassol - Zypern 51,0 MYGMBH MCL

MD Muehlhan Deutschland GmbH, Bremen 100,0 MYGMBH MD

MDK Muehlhan A / S, Give - Dénemark 1000 MYGMBH MDK

MES Muehlhan Equipment Services GmbH, Hamburg 100,0 MYGMBH -

MF Muehlhan S.A.R.L., Saint-Nazaire - Frankreich 100,0 MYGMBH MF

MIF Muehlhan Industrial France SA.R.L., Saint-Na- 100,0 MF MF
zaire - Frankreich

MIS Muehlhan Industrial Services Inc., Fairfield - 100,0 MSPU MSPU
USA

MNL Muehlhan B.V., Vlaardingen - Niederlande 100,0 MYGMBH MNL

MPL Muehlhan Polska Sp. z 0.0., Stettin - Polen 100,0 MYGMBH MPL
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Kurzel Gesellschaft Anteil am Kapital in % 2024 Gehalten von ZGE
MRO Muehlhan S.R.L., Galati - Ruméanien 51,0 MYGMBH MCL
MSI Marine Service International AS, Drgbak - Nor- 80,0 MYGMBH MS|
wegen
MSIB MSI do Brasil Servicos Maritimos Ltda. Brasil, 99,8 MSI MSl
Rio de Janeiro - Brasilien
MSPU Muehlhan Surface Protection Inc., Fairfield - 100,0 MYGMBH -
USA
MWS Muehlhan Wind Service A / S, Fredericia- D& 90,9 MDK MDK
nemark
MWSNL Muehlhan Wind Service B.V., Vlaardingen - 100,0 MWS MDK
Niederlande
TPO MSI Group ApS, Gentofte - Danemark 1000 MSI MSl
WEP Welpaint A/S, Fredericia- Danemark 50,1 MDK MDK
PWS Professional Wind Services Pty Ltd, Hindmarsh 80,0 MWS PWS
- Austraia
ROS Renewable Oil ServicesLtd., Glasgow - United 1000 MWS ROS
Kingdom
3WIS 3W Industri Service ApS, Munkebo, Dénemark 750 MWS 3wWIS
MWSUS MWS US Holdings Inc., Delaware - USA 100,0 MWS MWSUS
EPiK HoldCo EPiK HoldCo LLC, Delaware - USA 955 MWSUS MWSUS
EPIK US EPiK Energy and Renewables LLC, Delaware - 100,0 EPiK HoldCo MWSUS
USA
EPiK CA EPiK Energy and Renewables ULC, Vancouver 100,0 EPIK HoldCo MWSUS
- Kanada
MPM Muehlhan Project Management GmbH, Ham- 100,0 MCL MCL
burg
Soltec Soltec Services Sp.z.0.0., Gdansk - Polen 100,0 MPL MPL
TSI Tri-State Painting LLC, Tilton - USA 100,0 MSPU TS
TSIEQ Trimerica Equipment Rental LLC, Tilton, USA 100,0 MSPU TSI
EPG Endiprev Group S.A., Porto - Portugal 850 MWS EPG
EPPT Endiprev S.A., Porto - Portugal 1000 EPG EPG
EPFR Endiprev France SARL, Pontchateau - Frank- 100,0 EPG EPG
reich
EPUK Endiprev UK Limited, Sunderland - UK 100,0 EPG EPG
EPUS Endiprev USA Inc., Flower Mound - USA 1000 EPG EPG
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Kurzel Gesellschaft Anteil am Kapital in % 2024 Gehalten von ZGE
EWR Muehlhan Wind Service Canada Ltd., Edmonton 100,0 MWS EWR
- Canada

Von der Befreiung der Erstellung des Anhangs und des L ageberichts sowie der Offenlegungspflicht von in den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesellschaften wurde fir die Muehlhan Deutschland GmbH, Bremen und die Muehlhan Equipment Services GmbH,
Hamburg, nach § 264 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 325 HGB Gebrauch gemacht.

Die Anderungen im Konsolidierungskreisim Vergleich zum 1. Januar 2024 sind im Einzelnen:

Im Berichtsjahr gekaufte und gegriindete Gesell schaften, die konsolidiert werden:

Anteil am Kapital

Kirzel Gesellschaft in% Gehalten von ZGE
Soltec Soltec Services Sp.z.0.0., Gdansk - Polen 100,0 MPL MPL
TSI Tri-State Painting LLC, Tilton - USA 100,0 MSPU MSPU
TSIEQ Trimerica Equipment Rental LLC, Tilton, USA 100,0 MSPU TS
EPG Endiprev Group S.A., Porto - Portugal 850 MWS MDK
EPPT Endiprev S.A., Porto - Portugal 100,0 EPG EPG
EPFR Endiprev France SARL, Pontchateau - Frank- 100,0 EPG EPG
reich
EPUK Endiprev UK Limited, Sunderland - UK 100,0 EPG EPG
EPUS Endiprev USA Inc., Flower Mound - USA 100,0 EPG EPG
EWR Muehlhan Wind Service Canada Ltd., Edmonton 100,0 MWS EWR
- Canada

Am 26. April 2024 hat die Muehlhan Polska Sp.z.0.0., Szczecin, Poland, 100% der Anteile an der Soltec Service Sp.z.0.0., Gdansk, Poland, zu einem Kaufpreis von € 1,5 Mio. erworben. Die Gesellschaft bietet Schwei3- und Montagedienstleistungen in Schiffbauindustrie
an. Seit der Erstkonsolidierung zum 1. Mai 2024 hat die Gesellschaft Umsatzerl6se von € 6,9 Mio. und ein EBITDA von € -0,4 Mio. erwirtschaftet. Aus der erfolgten Kaufpreisaufteilung resultiert ein Geschéfts- oder Firmenwert von € 0,8 Mio.

Am 15. November 2024 hat die Muehlhan Surface Protection, Inc., Fairfield, USA, einen Vertrag Uber den Kauf von 100% der Anteile der Tri-State Painting LLC (TSI) und Trimerica Equipment Rental LLC (TSIEQ) abgeschlossen. TSI bietet Oberflachenvorbereitung,
Lackierung und das Auftragen von Spezial beschichtungen fur staatliche und private Kunden an, die hauptsichlich im Nordosten der USA ansassig sind. Im Berichtsjahr haben die Gesellschaften seit der Erstkonsolidierung zum 1. Dezember 2024 Umsatzerldse in Héhe
von € 1,9 Mio. und ein EBITDA (Ergebnis vor Steuern, Zinsen, Abschreibungen und Amortisationen) von € 1,1 Mio. erzielt.

Zum 29. Februar 2024 hat die Muehlhan Wind Service A/S, Fredericia, Dénemark, durch einen Asset Purchase Agreement das Vermdgen von der Gesellschaft Energy Wind and Renewables Ltd. erworben. Eine neue Tochtergesellschaft Muehlhan Wind Service Canada
Ltd. wurde gegriindet, um operativen Geschéfte von Energy Wind and Renewables Ltd. zu Ubernehmen. (internes Kiirzel weiter als EWR). EWR ist in ganz Kanada aktiv und hat sich a's fihrendes Unternehmen in der Windindustrie etabliert. Das Unternehmen bietet

Installationsdienstleistungen fiir grof3e Versorgungsunternehmen, den Austausch von Hauptkomponenten und mal3geschneiderte Kranldsungen an. Im Berichtsjahr hat die Gesellschaft seit Erstkonsolidierung zum 1. Mé&rz 2024 Umsatzerldse in Hohe von € 49,9 Mio.
und ein EBITDA von €5,5 Mio. erzielt.

Am 17. Mai 2024 hat die die Muehlhan Wind Service A/S, Fredericia, Danemark, 85% Anteile an Endiprev Group, S.A. (Endiprev) mit den Tochtergesellschaften Endiprev S.A., Porto, Portugal, Endiprev France SARL, Pontchateau, France, Endiprev UK Limited,
Sunderland, UK, Endiprev USA Inc., Flower Mound, USA, Endiprev Shared Service Lda., Porto, Portugal und Endiprev Deutschland GmbH, Berlin, Deutschland, gekauft. Der Kaufpreis fir die Anteile betragt € 43,7 Mio. Die Gesellschaft ist ein breit aufgestelltes

Windserviceunternehmen mit Umsétzen aus Onshore- und Offshore Installation, O& M Mérkten in Europa und Nordamerika, sowie Services in High Voltage Systems. Im Berichtgahr hat die Gesellschaft seit der Erstkonsolidierung zum1. Juni 2024 Umsatzerl6se von
€ 37,4 Mio. und ein EBITDA von € 6,2 Mio. erzielt.

Die vorléufige Allokation der Kaufpreise auf die Vermdgenswerte und Schulden der Gesellschaften ist wie folgt:

in €Mio. EWR Soltec EPG TS
Zeitpunkt der Erstkonsolidierung 1. M&z 2024 1. April 2024 1. Juni 2024 1. Dezember 2024
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in €Mio.

Langfristige Vermdgenswerte
Sachanlagevermégen

Kurzfristige Vermdgenswerte

Vorréte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerte
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel&quivalente
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte
Langfristige Verbindlichkeiten

Sonstige langfristige Verbindlichkeiten
Kurzfristige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen
Bankverbindlichkeiten

sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

In 2024 gekaufte, aber nicht konsolidierte Gesellschaften:

EWR

2,7

91

37

18

14,9

0,0
0,9

Anteil am K apital

Soltec

0,2

22

0,2

0,1

16

0,0
0,8

EPG

56

0,0
22,7

21

73

54

10
89

TSI

15

0,0
21
19

25
0,0
0,6

Kurzel Gesellschaft in% Gehalten von ZGE
EPDE Endiprev Deutschland GmbH, Berlin, Deutsch- 100% EPG EPG
land
EPSS Endiprev Shared Services Lda., Porto, Portugal 100% EPG EPG
Im Berichtsjahr gegriindete und nicht konsolidierte Gesellschaften:
Anteil am K apital
Kurzel Gesellschaft in% Gehalten von ZGE
MWSDE Muehlhan Wind Service Germany GmbH, Ham- 100% MWS MWS
burg
MWSPL Muehlhan Wind Service Poland, Szczecin, Po- 100% MWS MWS
land
MWSNO Muehlhan Wind Service Norway, Oslo, Norway 100% MWS MWS
MWSTW Muehlhan Wind Service Taiwan Co. Ltd., Tai- 100% MWS MWS
peh - Taiwan
Die bisher nicht konsolidierte Gesellschaft MWSPL, MWSDE werden ab dem Geschéftsjahr 2025 konsolidiert.
Vor 2024 gegriindete und nicht konsolidierte Gesellschaften:
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Anteil am Kapital

Kurzel Gesellschaft in% Gehalten von ZGE

MSIUS MSI Group USA Inc., Virgina, USA 100% TPO MS|

MSIEL MSI Group EL, S.L, Maabo, Equatorial Guinea 65% MSI MSI

MWSPT Muehlhan Wind Service Portugal, Unipessoal 100% MWS MWS
LDA, Porto, Portugal

Faw Muehlhan Wind Service UK, Kent - UK 100% MWS MWS

TRGIR TRG Wind Ireland LLC, Dublin - Irland 100% MWS MWS

GreenTec GreenTec Workforce Solutions ApS, Fredericia, 5% MWS MWS
Danemark

3WISUK GreenTec Workforce Solutions ApS, Fredericia, 100% MWS 3WIS
Dénemark

Die gegruindeten Gesellschaften hatten im Geschéftsjahr keine relevanten Geschéftstétigkeiten.
Stichtag des K onzer nabschlusses

Das Geschéftsjahr des Konzerns, der Muttergesellschaft sowie aler in den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesellschaften ist das Kalenderjahr. Ausnahme ist die PWS, deren Geschéftsjahr zum 30. Juni eines Jahres endet. Fir das 2. Halbjahr 2024 wurde ein
Rumpfgeschéftsjahr gebildet, sodass ab 2025 auch bei der PWS das Geschéftsjahr gleich dem Kalenderjahr ist. Fir den Konzernabschluss 2024 wurde ein vollstandiger Jahresabschluss zum 31. Dezember 2024 erstellt und gepruft.

V1. Konsolidierungsmethoden
Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die Anschaffungskosten des Erwerbs entsprechen dem beizulegenden Zeitwert der hingegebenen Vermdgenswerte und der entstandenen bzw. tibernommenen Schulden zum Transaktionszeitpunkt. Im Rahmen
eines Unternehmenszusammenschlusses identifizierbare Vermogenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten werden bel der Erstkonsolidierung mit ihrem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt bewertet, unabhangig vom Umfang der nicht beherrschenden
Anteile. Der Uberschuss der Anschaffungskosten des Erwerbs tiber den Anteil des K onzerns an dem zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Nettovermdgen wird als Geschéfts- oder Firmenwert angesetzt. Sind die Anschaffungskosten geringer als das zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Nettovermdgen des erworbenen Tochterunternehmens, wird der Unterschiedsbetrag nach nochmaliger Uberpriifung direkt erfolgswirksam erfasst. Erwerbsbezogene Transaktionskosten werden aufwandswirksam erfasst, wenn sie anfallen.

Schuldenkonsolidierung

Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten werden gegeneinander aufgerechnet. Durch Wechselkurseffekte entstehende A ufrechnungsdifferenzen werden, soweit sie im Berichtszeitraum entstanden sind, grundsétzlich erfolgswirksam erfasst.
Aufwands- und Ertragskonsolidier ung sowie Zwischener gebniseliminierung

Im Zuge der Zwischenergebniseliminierung werden die Innenumsétze und konzerninternen Ertrége mit den auf sie entfallenden Aufwendungen verrechnet. Im Konzern noch nicht realisierte Zwischengewinne und -verluste werden erfolgswirksam eliminiert.
Latente Steuern

Auf Konsolidierungseffekte werden latente Steuern angesetzt.

Wahrungsumr echnung

In den Einzel abschl lissen der einbezogenen K onzerngesel I schaften werden Fremdwahrungsgeschéfte mit den Kursen zum Zeitpunkt der Geschéftsvorfélle umgerechnet. In der Bilanz werden monetére Posten in fremder Wahrung zum Mittelkurs am Bilanzstichtag angesetzt,
waobei eingetretene Kursgewinne und -verluste erfol gswirksam erfasst werden. Nicht monetére Posten in Fremdwahrung, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden mit den Kursen umgerechnet, die zum Zeitpunkt der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes
Gilltigkeit haben. Zu Anschaffungs- und Herstellungskosten bewertete nicht monetére Posten werden mit dem Wechselkurs zum Zeitpunkt der erstmaligen Erfassung umgerechnet.

Die Vermdgenswerte und Schulden auslandischer Tochtergesellschaften, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, werden zu Mittelkursen am Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Fir Aufwendungen und Ertrége werden Jahresdurchschnittskurse zur Umrechnung
herangezogen. Die Unterschiedsbetrége aus der Wahrungsumrechnung des Nettoreinvermogens mit gegentiber dem Vorjahr verénderten Kursen werden im sonstigen Ergebnis erfasst und im Eigenkapital al's Riicklage aus Fremdwahrungsumrechnung separat ausgewiesen.
Bei der VerduRRerung eines auslandischen Geschéftsbetriebs werden alle im Eigenkapital angesammelten Umrechnungsdifferenzen, die dem Konzern aus diesem Geschéftsbetrieb zuzurechnen sind, in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert. Geschéfts- oder
Firmenwerte von ausléndischen Tochterunternehmen werden in lokaler Wahrung fortgefiihrt. Differenzen aus der Umrechnung in Euro werden in der Riicklage aus der Fremdwahrungsumrechnung erfasst.
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Die wesentlichen Umrechnungskurse je Euro stellen sich wie folgt dar:

1SO Code Stichtagskurs 31.12.2024 Durcschnittskurs 2024
Brasilianischer Real BRL 6,43 5,90
Dénische Krone DKK 7,46 7,46
Polnischer Zloty PLN 4,26 4,30
US-Dollar usb 1,04 1,08
Australischer Dollar AUD 1,67 1,64
Britisches Pfund GBP 0,83 0,84
Norwegische Krone NOK 11,82 11,65
Kanadischer Dollar CAD 1,50 1,48
Rumanischer Leu RON 4,97 4,97

Sonstige K onsolidierungsmethoden

Der Gewinn oder Verlust und jeder Bestandteil des sonstigen Ergebnisses sind den Gesellschaftern der MY GMBH und den nicht beherrschenden Anteilen zuzuordnen. Dies gilt selbst dann, wenn dies dazu fuhrt, dass die nicht beherrschenden Anteile einen Negativsaldo
aufweisen.

Die in die Konsolidierung einbezogenen Abschliisse der in- und auslandischen Unternehmen werden nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die bei der Erstellung des
Konzernabschlusses verwendet werden, sind im Folgenden dargestellt. Die beschriebenen Methoden werden, sofern nichts anderes angegeben it, stetig verwendet.

VII. Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
Finanzinstrumente

Ein Finanzinstrument ist ein Vertrag, der gleichzeitig bei einem Unternehmen zu einem finanziellen Vermdgenswert und bel einem anderen Unternehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder einem Eigenkapitalinstrument fiihrt. Alsfinanzielle Vermdgenswerte oder
finanzielle Verbindlichkeiten erfasste Finanzinstrumente werden grundsétzlich getrennt ausgewiesen. Finanzinstrumente werden erfasst, sobald Muehlhan Vertragspartei des Finanzinstruments wird.

Finanzielle Vermogenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte beinhalten insbesondere Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Zahlungsmittel und Zahlungsmittel aquivalente. Bei marktiiblichen Kaufen oder Verkaufen von finanziellen Vermdgenswerten wird der Handel stag sowohl fiir die
erstmalige bilanzielle Erfassung a's auch fir den bilanziellen Abgang gewahit.

Ansatz und Kategorisierung

Der erstmalige Ansatz von Finanzinstrumenten erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Dem Erwerb oder der Emission direkt zurechenbare Transaktionskosten werden bel der Ermittlung des Buchwertes beriicksichtigt, wenn die Finanzinstrumente nicht erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

Die Klassifizierung von Finanzinstrumenten basiert auf dem Geschaftsmodell, in welchem die Instrumente gehalten werden, sowie der Zusammensetzung der vertraglichen Zahlungsstréme. Fir die Folgebewertung werden die Finanzinstrumente einer der in IFRS 9
Finanzinstrumente aufgefiihrten Bewertungskategorien zugeordnet:

« finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet werden,

« finanzielle Vermogenswerte, die erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, und

« finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

Die Festlegung des Geschéftsmodells erfolgt auf Portfolioebene und richtet sich nach der Intention des Managements sowie den Transaktionsmustern der Vergangenheit. Die Prifung der Zahlungsstréme erfolgt auf Basis der einzelnen Instrumente.

a) Finanzielle Vermogenswerte, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden
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Finanzielle Vermogenswerte, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet werden, sind nichtderivative finanzielle Vermdgenswerte mit vertraglichen Zahlungen, die ausschliefllich aus Zins- und Tilgungszahlungen auf den ausstehenden Nominalbetrag bestehen
und die mit dem Ziel gehalten werden, die vertraglich vereinbarten Zahlungsstrome zu vereinnahmen, wie Forderungen aus Lieferungen und Leistungen oder Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente (Geschaftsmodell ,held to collect*). Zahlungsmittel und
Zahlungsmittel aquival ente umfassen insbesondere K assenbesténde und Schecks. Zahlungsmittel und Zahlungsmittel aquivalente stimmen mit dem Zahlungsmittelfonds in der K onzernkapital flussrechnung tberein.

Nach dem erstmaligen Ansatz werden diese finanziellen Vermdgenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode abztiglich Wertminderungen bewertet. Gewinne und Verluste werden im Konzernergebnis erfasst, wenn die Kredite
und Forderungen wertgemindert oder ausgebucht werden. Die Zinseffekte aus der Anwendung der Effektivzinsmethode sowie Effekte aus der Wahrungsumrechnung werden ebenfalls erfolgswirksam erfasst.

Muehlhan hélt fast ausschlief3lich finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet werden.
b) Finanzielle Vermogenswerte, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden

Finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, sind nichtderivative finanzielle Vermdgenswerte mit vertraglichen Zahlungen, die ausschliefdlich aus Zins- und Tilgungszahlungen auf den ausstehenden Nominalbetrag bestehen
und die sowohl mit dem Ziel gehalten werden, die vertraglich vereinbarten Zahlungsstréme zu vereinnahmen, als auch Verkaufe zu tétigen, beispielsweise um ein definiertes Liquiditétsziel zu erreichen (Geschéaftsmodell ,held to collect and sell*). Diese Kategorie enthalt
aulerdem Eigenkapitalinstrumente, die nicht zu Handel szwecken gehalten werden und fir die die Option zur Erfassung von Zeitwerténderungen im sonstigen Ergebnis ausgelibt wurde.

Nach der erstmaligen Bewertung werden finanzielle Vermdgenswerte dieser Kategorie erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet, wobei nicht realisierte Gewinne oder Verluste im sonstigen Ergebnis erfasst werden. Mit dem Abgang von Schuldinstrumenten
dieser Kategorie werden die Uber das sonstige Ergebnis erfassten kumulierten Gewinne und Verluste aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam erfasst. Erhaltene Zinsen aus finanziellen Vermdgenswerten, die erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, werden grundsétzlich als Zinsertrége unter Anwendung der Effektivzinsmethode erfolgswirksam berticksichtigt. Zeitwerténderungen von Eigenkapitalinstrumenten, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden nicht
erfolgswirksam erfasst, sondern bei Abgang in die Gewinnrticklagen umgebucht.

c) Finanzielle Ver mogenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer tet werden

Finanzielle Vermdgenswerte werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, wenn das Geschaftsmodell, in dem sie gehalten werden, nicht den Zielen ,Halten* (,held to collect*) oder ,,Halten zum Verkaufen* (,,held to collect for sale") entspricht oder
wenn die vertraglichen Zahlungsstrome der finanziellen Vermdgenswerte nicht ausschliefdlich Zins und Tilgung darstellen.

Wertminderung finanzieller Vermdgenswerte

Zu jedem Bilanzstichtag wird eine Wertminderung fir finanzielle Vermogenswerte, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, erfasst, welche die erwarteten Kreditverluste fir diese Instrumente reflektiert. Der Ansatz der erwarteten
Kreditverluste (Expected Losses) nutzt ein dreistufiges Vorgehen zur Allokation von Wertminderungen:

Stufe 1: erwartete Kreditverluste bei nicht félligen finanziellen Ver mdgenswerten
Stufe 1 beinhaltet regelmaidig neue Vertrége und sol che, deren Zahlungen noch nicht fallig sind. Der Anteil an den erwarteten Kreditverlusten tber die Laufzeit des Instruments, welcher auf einen Ausfall innerhalb der néchsten zw6lf Monate zurtickzuftihren ist, wird erfasst.
Stufe 2: erwartete Kreditverluste bei félligen finanziellen Vermdgenswerten

Wenn ein finanzieller Vermogenswert féllig wird oder nach seiner erstmaligen Erfassung eine signifikante Steigerung des Kreditrisikos erfahren hat, allerdings nicht in seiner Bonitét beeintréchtigt ist, wird er der Stufe 2 zugeordnet. Als Wertminderung werden die
erwarteten Kreditverluste erfasst, welche tiber mogliche Zahlungsausfélle tber die gesamte Laufzeit des finanziellen Vermogenswertes bemessen werden.

Stufe 3: erwartete Kreditverluste Giber die gesamte L aufzeit - bonitatsbeeintr&chtigt

Wenn ein finanzieller Vermdgenswert in seiner Bonitét beeintréchtigt oder ausgefallen ist, wird er der Stufe 3 zugeordnet. Als Wertminderung werden die erwarteten Kreditverluste Giber die gesamte Laufzeit des finanziellen Vermdgenswertes erfasst. Objektive Hinweise
darauf, dass ein finanzieller Vermdgenswert in seiner Bonitét beeintréchtigt ist, umfassen eine nach Regionen gestaffelte Uberfalligkeit sowie weitere Informationen tiber wesentliche finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners.

Die Festlegung, ob ein finanzieller Vermodgenswert eine wesentliche Erhdhung des Kreditrisikos erfahren hat, basiert wesentlich auf Uberfalligkeitsinformationen. Zusitzlich erfolgen regelmaRig Einschétzungen der Ausfallwahrscheinlichkeiten, welche sowohl externe
Ratinginformationen als auch interne Informationen tber die Kreditqualitét des finanziellen Vermdgenswertes beriicksichtigen.

Ein finanzieller Vermogenswert wird in Stufe 2 Gberfihrt, wenn der finanzielle Vermogenswert féllig wird oder das Kreditrisiko im Vergleich zu seinem Kreditrisiko zum Zeitpunkt der erstmaligen Erfassung signifikant angestiegen ist. Das Kreditrisiko wird auf Basis der
Ausfallwahrscheinlichkeit eingeschétzt. Fiir Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wird der vereinfachte Ansatz angewendet, wonach fur diese Forderungen bereits bei der erstmaligen Bilanzierung erwartete Kreditverluste Uiber die gesamte Laufzeit erfasst werden.

In Stufe 1 und 2 wird der Effektivzinsertrag auf Basis des Bruttobuchwertes ermittelt. Sobald ein finanzieller Vermdgenswert in seiner Bonitét beeintrachtigt ist und der Stufe 3 zugeordnet wird, wird der Effektivzinsertrag auf Basis des Nettobuchwertes (Bruttobuchwert
abzuglich Risikovorsorge) berechnet.

Bewertung der erwarteten Kreditverluste

Erwartete Kreditverluste werden unter Zugrundelegung der folgenden Faktoren berechnet:
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« neutraler und wahrscheinlichkeitsgewichteter Betrag,
« Zeitwert des Geldes und

« angemessene und belastbare Informationen (sofern diese ohne unangemessenen Kosten- und Zeitaufwand zur Verfuigung stehen) zum Abschlussstichtag Uber vergangene Ereignisse, gegenwaértige Umstande und Vorhersagen Uber zukunftige wirtschaftliche Rahmenbe-
dingungen.

Die Schétzung dieser Risikoparameter bezieht samtliche zur Verfiigung stehenden relevanten Informationen mit ein. Neben historischen und aktuellen Informationen tber Verluste werden ebenfalls angemessene und belastbare zukunftsgerichtete Informationen tber
Faktoren einbezogen. Diese I nformationen umfassen makrodkonomische Faktoren und Prognosen tiber zukiinftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen.

Ausbuchung finanzieller Ver mégenswerte

Ein Finanzinstrument wird ausgebucht, wenn nach angemessener Einschétzung nicht davon auszugehen ist, dass ein finanzieller Vermdgenswert ganz oder teilweise realisierbar ist, z. B. nach Beendigung des Insolvenzverfahrens oder nach gerichtlichen Entscheidungen.
Wesentliche Modifikationen (beispielsweise bei Verénderung des Barwertes der vertraglichen Zahlungsstréme von 10 %) von finanziellen VVermdgenswerten fulhren zur Ausbuchung. Sofern die Vertragsbedingungen neu verhandelt oder modifiziert werden und dies nicht
zu einer Ausbuchung fuhrt, wird der Bruttobuchwert des V ertrages neu berechnet und jede Differenz im Gewinn oder Verlust erfasst.

Effektivzinsmethode

Die Effektivzinsmethode ist eine Methode zur Berechnung der fortgefuihrten Anschaffungskosten eines finanziellen Vermdgenswertes und der Zuordnung von Zinsertrégen auf die jeweiligen Perioden. Der Effektivzinssatz ist derjenige Zinssatz, mit dem die geschétzten
kinftigen Einzahlungen (einschlieldlich aller Gebihren, welche Tell des Effektivzinssatzes sind, Transaktionskosten und sonstiger Agien und Disagien) Uber die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments oder eine kiirzere Periode, sofern zutreffend, auf den Buchwert
abgezinst werden. Ertrége werden bei Schuldtiteln auf Basis der Effektivverzinsung erfasst.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten enthalten insbesondere Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Vertragsverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten und andere Verbindlichkeiten.
Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet werden

Nach der erstmaligen Erfassung werden die finanziellen Verbindlichkeiten unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

Finanzielle Verbindlichkeiten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten umfassen zu Handel szwecken gehaltene finanzielle Verbindlichkeiten. Solche Verbindlichkeiten liegen bei Muehlhan nicht vor.
Derivative Finanzinstrumente

Eingebettete Derivate werden grundsétzlich vom Grundgeschaft getrennt und separat erfasst. Eine Trennung unterbleibt, wenn das Grundgeschéft ein finanzieller Vermogenswert ist, wenn der gesamte hybride Vertrag erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
wird oder wenn das eingebettete Derivat mit dem Basisvertrag eng verbunden ist.

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

Der Konzern dokumentiert bei Abschluss der Transaktion die Sicherungsbeziehung zwischen Sicherungsinstrument und Grundgeschéft, das Ziel seines Risikomanagements, die zugrunde liegende Strategie beim Abschluss von Sicherungsgeschéften, die Art der Siche-
rungsbeziehung, das gesicherte Risiko, die Bezeichnung des Sicherungsinstruments und des Grundgeschéfts sowie eine Beurteilung der Effektivitatskriterien, welche die risikomindernde 6konomische Beziehung, die Auswirkungen des Kreditrisikos und die angemessene
Hedge Ratio umfassen. Die Bilanzierung einer einzelnen Sicherungsbeziehung ist prospektiv zu beenden, wenn sie die qualifizierenden Kriterien gemaf3 IFRS 9 nicht mehr erfiillt. Mgliche Griinde fiir die Beendigung der Bilanzierung einer Sicherungsbeziehung sind
u. a. der Wegfall des konomischen Zusammenhangs von Grundgeschéft und Sicherungsinstrument, die VeréuRerung oder Beendigung des Sicherungsinstruments oder eine Anderung des dokumentierten Risikomanagementziels einer einzelnen Sicherungsbeziehung.
Die kumulierten Sicherungsgewinne und -verluste aus der Absicherung von Zahlungsstromen verbleiben in den Riicklagen und werden erst bei Falligkeit ausgebucht, wenn die abgesicherten kiinftigen Zahlungsstréme weiterhin erwartet werden. Im anderen Fall sind
die kumulierten Sicherungsgewinne und -verluste sofort erfolgswirksam auszubuchen.

Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden saldiert und der Nettobetrag in der Konzernbilanz berichtet, sofern zum gegenwartigen Zeitpunkt ein durchsetzbarer Rechtsanspruch besteht, die erfassten Betrége miteinander zu verrechnen, und
beabsichtigt ist, entweder den Ausgleich auf Nettobasis herbeizufGihren oder gleichzeitig mit der Verwertung des betreffenden Vermogenswertes die dazugehdrige Verbindlichkeit abzul dsen.

Immaterielle Vermdgenswerte mit bestimmbarer Nutzungsdauer
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Immaterielle Vermogenswerte mit bestimmbarer Nutzungsdauer werden mit ihren Anschaffungskosten aktiviert und uber die Nutzungsdauer linear amortisiert. Die Nutzungsdauer liegt zwischen zwei und 15 Jahren. Die Restbuchwerte und die Nutzungsdauern der
immateriellen Vermogenswerte werden mindestens an jedem K onzernaoschlussstichtag tberpriift. Wenn die Erwartungen von den bisherigen Schatzungen abweichen, werden die Anderungen bzw. der Wertminderungsaufwand gemaR |AS 8 als Anderungen von Schét-
zungen bilanziert. Zur Ermittlung eines eventuellen Wertminderungsbedarfs eines immateriellen Vermogenswertes wird dessen erzielbarer Betrag (der hthere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abztiglich Veréuflerungskosten und Nutzungswert) mit dem Buchwert des
Vermdgenswertes verglichen. Ist der erzielbare Wert niedriger als der Buchwert, wird in Hohe der Differenz ein Wertminderungsverlust erfasst. Ist der Grund fur die vorgenommene Wertminderung entfallen, wird eine Wertaufholung héchstens bis zum Betrag der

fortgefiihrten Anschaffungskosten vorgenommen.

Bei Abgang einesimmateriellen Vermdgenswertes oder wenn kein weiterer Nutzen aus dem Gebrauch oder seinem Abgang zu erwarten ist, wird der Buchwert desimmateriellen Vermdgenswertes ausgebucht. Der Gewinn oder Verlust aus dem Abgang desimmateriellen
Vermdgenswertes ist die Differenz zwischen dem NettoverduRRerungserl s und dem Buchwert und wird im Zeitpunkt der Ausbuchung erfolgswirksam erfasst.

Geschéfts- oder Firmenwerte

Ein Geschéfts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der Anschaffungskosten eines Unternenmenserwerbes tiber den beizulegenden Zeitwert der Gibernommenen Vermégenswerte und Schulden des erworbenen Unternehmens zum Erwerbszeitpunkt dar. Ein durch einen
Unternehmenserwerb entstandener Geschéfts- oder Firmenwert wird gemaf3 IFRS 3 unter den immateriellen Vermdgenswerten bilanziert und gemal |AS 38.107 nicht planmaiig amortisiert.

Ein Werthaltigkeitstest (Impairment Test) wird mindestens einmal im Jahr durchgefiihrt und fuhrt gegebenenfalls zu Wertminderungsaufwand. Fir die Werthaltigkeitspriifung wird bei einem Unternehmenszusammenschluss der erworbene Geschéfts- oder Firmenwert
der zahlungsmittelgenerierenden Einheit oder der Gruppe zahlungsmittelgenerierender Einheiten zugeordnet, die voraussichtlich Synergien aus dem Unternehmenszusammenschluss zieht. Der erzielbare Betrag einer zahlungsmittel generierenden Einheit wird von der
MY GMBH auf Basis des diskontierten Cashflows als Nutzungswert ermittelt. Ist der Grund fur die vorgenommene Wertminderung entfallen, wird keine Wertaufholung des Geschéfts- oder Firmenwertes vorgenommen.

Andere immaterielle Vermdgenswerte mit einer unbegrenzten Nutzungsdauer liegen nicht vor.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um planméiige Abschreibungen und gegebenenfalls aul3erplanméfiige Wertminderungen, angesetzt. Die Abschreibungsdauer bemisst sich nach der Nutzungsdauer und orientiert sich
im Konzern an der Art des Vermdgenswertes:

Art des Sachanlagever mdgens Nutzungsdauer
Gebaude 5- 50 Jahre
Technische Anlagen und Maschinen 2-15 Jahre
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 2-15 Jahre

Die Abschreibungen werden nur dann nicht linear vorgenommen, wenn eine andere Abschreibungsmethode dem tatséchlichen kiinftigen wirtschaftlichen Nutzungsverlauf eher entspricht.
Wenn die Erwartungen von den bisherigen Schétzungen abweichen, werden die Anderungen gemaR IAS 8 als Anderungen von Schitzungen bilanziert.

Sachanlagen werden auf Wertminderungsbedarf gepriift, wenn Hinweise vorliegen, dass der Vermdgenswert im Wert gemindert ist. Zur Ermittlung eines eventuellen Wertminderungsbedarfs einer Sachanlage wird dessen erzielbarer Betrag (der hdhere Betrag aus
beizulegendem Zeitwert abzlglich VerauRerungskosten und Nutzungswert) mit dem Buchwert des Vermdgenswertes verglichen. Ist der erzielbare Wert niedriger as der Buchwert, wird in Héhe der Differenz ein Wertminderungsverlust erfasst. Ist der Grund fur die
vorgenommene Wertminderung entfallen, wird eine Wertaufholung héchstens bis zum Betrag der fortgefiihrten Anschaffungskosten vorgenommen.

Bei Abgang von Sachanlagevermdgen oder wenn kein weiterer Nutzen aus dem Gebrauch der Anlage oder ihrem Abgang zu erwarten ist, wird der Buchwert des Anlagengegenstands ausgebucht. Der Gewinn oder Verlust aus dem Abgang der Sachanlage ist die Differenz
zwischen dem NettoverauBerungserl s und dem Buchwert. Dieser wird im Zeitpunkt der Ausbuchung erfolgswirksam erfasst.

Reparatur- und Instandhaltungskosten werden zum Zeitpunkt der Entstehung al's Aufwand erfasst. Wesentliche Erneuerungen und Verbesserungen werden aktiviert, soweit die Kriterien des Ansatzes eines VVermdgenswertes vorliegen.
L easingver haltnisse

Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhdtnis ist oder enthélt, wird zum Zeitpunkt des Abschlusses der Vereinbarung auf Basis des wirtschaftlichen Gehalts der Vereinbarung getroffen. Sie erfordert eine Einschétzung, ob die Erfullung der vertraglichen
Vereinbarung von der Nutzung eines bestimmten Vermogenswertes oder bestimmter Vermogenswerte gegen Zahlung eines Entgeltes abhéngig ist und ob die Vereinbarung ein Recht auf die Nutzung des Vermdgenswertes einrdumt, selbst wenn dieses Recht in der

Vereinbarung nicht ausdriicklich festgelegt ist.
Die weiteren Erlauterungen betreffen die Bilanzierung von Leasingverhaltnissen al's Leasingnehmer. Muehlhan tritt nicht al's Leasinggeber auf.

Nutzungsr echt
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Am Bereitstellungsdatum erfasst der Konzern einen Vermogenswert fir das gewahrte Nutzungsrecht sowie eine Leasingverbindlichkeit. Das Nutzungsrecht wird erstmalig zu Anschaffungskosten bewertet, die der erstmaligen Bewertung der Leasingverbindlichkeit
entsprechen, angepasst um am oder vor dem Bereitstellungsdatum geleistete Zahlungen, zuzuglich etwaiger anfanglicher direkter Kosten sowie der geschétzten Kosten zur Demontage oder Beseitigung des zugrunde liegenden Vermdgenswertes oder zur Wiederherstellung
des zugrunde liegenden Vermdgenswertes bzw. des Standortes, an dem dieser sich befindet, abziiglich etwaiger erhaltener Leasinganreize.

Anschlief3end wird das Nutzungsrecht vom Bereitstellungsdatum bis zum Ende des Leasingzeitraums linear abgeschrieben, es sei denn, das Eigentum an dem zugrunde liegenden Vermdgenswert geht zum Ende der Laufzeit des Leasingverhaltnisses auf Muehlhan Gber
oder in den Kosten des Nutzungsrechtes ist berticksichtigt, dass der Konzern eine Kaufoption wahrnehmen wird. In diesem Fall wird das Nutzungsrecht tiber die Nutzungsdauer des zugrunde liegenden Vermdgenswertes abgeschrieben, welche nach den Vorschriften fur
Sachanlagen ermittelt wird. Zusétzlich wird das Nutzungsrecht fortlaufend um Wertminderungen, sofern notwendig, berichtigt und um bestimmte Neubewertungen der L easingverbindlichkeit angepasst.

L easingver bindlichkeit

Die Leasingverbindlichkeit wird erstmalig unter Nutzung der Effektivzinsmethode zum Barwert der am Bereitstellungsdatum noch nicht geleisteten Leasingzahlungen abgezinst. Die Abzinsung erfolgt mit dem Zinssatz, der dem Leasingverhdltnis zugrunde liegt oder,
wenn sich dieser nicht ohne Weiteres bestimmen |asst, mit dem Grenzfremdkapital zinssatz von Muehlhan. Normal erwei se nutzt Muehlhan seinen Grenzfremdkapital zinssatz al's Abzinsungssatz. Zur Ermittlung seines Grenzfremdkapital zinssatzes nutzt Muehlhan Zinssétze
von verschiedenen externen Finanzquellen und macht bestimmte Anpassungen, um die Leasingbedingungen und die Art des Vermdgenswertes zu beriicksichtigen.

Bewertung

Diein die Bewertung der Leasingverbindlichkeit einbezogenen L easingzahlungen umfassen

« feste Zahlungen, einschlief3ich de facto festen Zahlungen,

« variable L easingzahlungen, die an einen Index oder (Zins-)Satz gekoppelt sind, erstmalig bewertet anhand des am Bereitstellungsdatum giiltigen Index bzw. (Zins-)Satzes,
« Betrége, die aufgrund einer Restwertgarantie voraussichtlich zu zahlen sind, und

« den Ausiibungspreis einer Kaufoption, wenn Muehlhan hinreichend sicher ist, diese auszutiben, Leasingzahlungen fir eine Verlangerungsoption, wenn Muehlhan hinreichend sicher ist, diese auszutiben, sowie Strafzahlungen fir eine vorzeitige Kiindigung des Leasing-
verhaltnisses, wenn eine vorzeitige K iindigung hinreichend sicher ist.

Kurzfristige L easingver hdltnisse und L easingver héltnisse Uiber Vermogenswerte mit geringem Wert

Muehlhan setzt keine Nutzungsrechte und L easingverbindlichkeiten firr Leasingverhdtnisse an, wenn die Vermogenswerte von geringem Wert sind oder das L easingverhaltnis kurzfristig ist. Die aus diesen L easingverhaltnissen resultierenden L easingzahlungen werden
Uber die Laufzeit des L easingverhaltnisses linear als Aufwand erfasst.

Vorréate
Bei den Vorréten kommen die niedrigeren Werte aus Anschaffungskosten oder Nettoverauf3erungswerten zum Ansatz.

Ist der NettoverauBerungswert der Vorréte geringer a's deren Buchwert, werden die Vorréte auf den NettoverauRRerungswert erfol gswirksam wertgemindert. Alle Wertminderungen von Vorrédten und alle Verluste bei den Vorréten sind in der Periode als Aufwand zu erfassen,
in der die Wertminderungen vorgenommen oder die Verluste eingetreten sind. Soweit bei friher wertgeminderten Vorréten der NettoverauRRerungswert gestiegen ist, wird die daraus resultierende Wertaufholung al's Minderung des Materia aufwands oder Bestandserh6hung
erfasst. Der NettoverauRerungswert ist der geschétzte, im normalen Geschéftsverlauf erzielbare Verkaufserl6s abziiglich der geschétzten Kosten bis zur Fertigstellung und der geschétzten notwendigen Veréuf3erungs- und Vertriebskosten.

Ertragsteuern

Die Ertragsteuern umfassen sowohl die unmittelbar zu entrichtenden laufenden Ertragsteuern als auch die latenten Steuern. Laufende und latente Steuern werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, es sei denn, dass sieim Zusammenhang mit Posten
stehen, die entweder im sonstigen Ergebnis oder direkt im Eigenkapital erfasst werden. In diesem Fall wird die laufende bzw. latente Steuer ebenfallsim sonstigen Ergebnis oder direkt im Eigenkapital erfasst.

Latente Steuern aus temporér abweichenden Wertansédtzen in der Steuerbilanz und den entsprechenden korrespondierenden Wertansétzen nach IFRS der Einzelgesellschaften und aus Konsolidierungsvorgéngen werden je Steuersubjekt verrechnet und entweder al's aktive
oder passive latente Steuern ausgewiesen. Ist eine Verrechnung je Steuersubjekt bei Konsolidierungsvorgéngen nicht moglich, so wird mit dem Konzernsteuersatz gerechnet. Dariiber hinaus kénnen die aktiven latenten Steuern auch Steuerminderungsanspriiche umfassen,
die sich aus der erwarteten Nutzung bestehender Verlustvortrage in Folgejahren ergeben und deren Realisierung mit ausreichender Sicherheit gewahrleistet ist. Die latenten Steuern werden auf Basis der Steuersétze ermittelt, die fir die Umkehrung in den einzelnen
Léndern gelten und am Bilanzstichtag in Kraft treten bzw. verabschiedet sind. Auf temporére Differenzen in Verbindung mit Anteilen an Tochterunternehmen werden keine latenten Steuern gebildet, soweit der Zeitpunkt der Umkehrung der temporéren Differenzen vom
Konzern gesteuert werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich diese in absehbarer Zeit nicht umkehren werden. Latente Steueranspriiche werden nur in dem Umfang angesetzt, in dem die Realisierung des entsprechenden Vorteils wahrscheinlich ist. Basierend auf
der Ertragslage der Vergangenheit und den Geschéftserwartungen fur die absehbare Zukunft werden Wertminderungen gebildet, falls dieses Kriterium nicht erfillt wird.

Soweit die Voraussetzungen des IAS 12.74 erfiillt sind, werden aktive und passive latente Steuern saldiert. Dies ist grundsétzlich der Fall, sofern sich die latenten Steuern auf Steuern vom Einkommen und Ertrag beziehen, die von der gleichen Steuerbehdrde erhoben
werden und das gleiche Steuersubjekt im Sinne des |AS 12.74 betreffen, und die laufenden Steuern gegeneinander verrechnet werden konnen.

Sonstige nicht finanzielle Ver mégenswerte
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Sonstige nicht finanzielle Vermdgenswerte werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert. Nicht finanzielle Vermogenswerte werden auf Wertminderungsbedarf gepriift, wenn Hinweise vorliegen, dass der Vermdgenswert im Wert gemindert ist. Zur Ermittiung
eines eventuellen Wertminderungsbedarfs eines Vermogenswertes wird dessen erzielbarer Betrag (der hohere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abziiglich VerauRerungskosten und Nutzungswert) mit dem Buchwert des Vermdgenswertes verglichen. Ist der erzielbare
Wert niedriger als der Buchwert, wird in Hohe der Differenz ein Wertminderungsverlust erfasst. Sofern der erzielbare Betrag auf Ebene des einzelnen Vermdgenswertes nicht geschatzt werden kann, wird die Ermittlung auf Ebene der zahlungsmittel generierenden Einheit
(ZGE) durchgefuhrt, der der jeweilige Vermogenswert zugeordnet ist. Die Verteilung erfolgt dabei auf angemessener und stetiger Grundlage auf die einzelnen zahlungsmittel generierenden Einheiten bzw. auf die kleinste Gruppe zahlungsmittelgenerierender Einheiten.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmittel équivalente enthalten Barmittel, Guthaben bei Kreditinstituten und andere hochliquide finanzielle Vermdgenswerte mit einer Laufzeit von maximal drei Monaten. Soweit die Guthaben nicht unmittelbar zur Finanzierung des Umlaufver-
mdgens bendtigt werden, werden die freien Besténde mit einer Laufzeit von derzeit biszu drei Monaten angelegt. Der in der Bilanz ausgewiesene Buchwert der Zahlungsmittel und Zahlungsmittel &quival ente entspricht ihrem Marktwert. Der Gesamtbetrag der Zahlungsmittel
und Zahlungsmittel dquival ente ohne Kontokorrentverbindlichkeiten stimmt mit dem Finanzmittelfonds in der Kapital flussrechnung tberein. In der Bilanz ausgenutzte Kontokorrentkredite werden unter den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen.

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Neben beitragsorientierten V ersorgungspl énen, die abgesehen von der laufenden Beitragszahlung zu keiner weiteren Pensionsverpflichtung fuhren, bestehen auch lei stungsorientierte Plane, wobei der Riickstellungsbedarf im Inland aufgrund einer betrieblichen Rentenzusage
ausschliefllich einen sich inzwischen im Ruhestand befindlichen, ehemaligen Geschéftsfilhrer einer Tochtergesellschaft betrifft. Daneben gibt es im Ausland gesetzlich fixierte Verpflichtungen zur Bildung von Pensionsverpflichtungen, so in Frankreich und Polen. Bei
einem leistungsorientierten Versorgungsplan wird in der Regel ein Betrag an Pensionsleistungen festgelegt, den ein Beschéftigter nach Eintritt in die Rentenphase erhédlt und der von einem oder mehreren Faktoren wie Alter, Dienstzeit oder Gehalt abhéngig ist. Die
Pensionsriickstellung wird grundsétzlich von einem unabhangigen versicherungsmathematischen Sachverstandigen nach der Projected-Unit-Credit-Methode berechnet. Die Hohe am Stichtag entspricht dem Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung (Defined Benefit
Obligation, DBO). Bei diesem Anwartschaftsbarwertverfahren werden nicht nur die am Bilanzstichtag bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften, sondern auch kiinftig zu erwartende Steigerungen von Gehaltern und Renten beriicksichtigt.

Die Effekte aus der Neubewertung von |eistungsorientierten Pensionsplénen werden sofort bei Entstehen im sonstigen Ergebnis erfasst. Die Riickstellung wird um den Wert eines eventuellen Planvermdgens gekurzt.

Die laufenden und nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwendungen werden im Personalaufwand, der Nettozinsaufwand aus der Verzinsung der |eistungsbezogenen Verbindlichkeit und eines eventuellen Planvermdgens wird unter den Finanzierungsaufwendungen ausge-
wiesen.

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung (DBO) wird berechnet, indem die erwarteten zukinftigen Mittelabflisse mit dem Zinssatz von Industrieanleihen hochster Bonitét, die auf die Wahrung lauten, in der auch die Leistungen bezahlt werden, und deren
Laufzeiten denen der Pensionsverpflichtung entsprechen, abgezinst werden.

Bei beitragsorientierten Versorgungsplanen wird die Beitragszahlung im Personal aufwand erfasst, eine Ruickstellung bzw. Verbindlichkeit ergibt sich nur in Hohe ausstehender Beitrage zum Stichtag.

Sonstige Riickstellungen und Eventualver bindlichkeiten

Die sonstigen Ruckstellungen werden gemal3 IAS 37 fur alle am Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und Verpflichtungen gegentiber Dritten, die auf vergangenen Geschéftsvorféllen oder vergangenen Ereignissen beruhen und deren Hohe oder Falligkeit unsicher ist,
gebildet. Die Ruckstellungen werden mit der bestmdglichen Schétzung des Erfullungsbetrages angesetzt und nicht mit positiven Erfolgsbeitrégen saldiert. Ruckstellungen werden nur gebildet, sofern eine rechtliche oder faktische Verpflichtung gegentiber einem fremden
Dritten vorliegt. Sie werden auch fur nachteilige Vertrége gebildet. Ein Vertrag ist nachteilig, wenn die unvermeidbaren Kosten den aus dem Vertrag erwarteten Nutzen Ubersteigen.

Langfristige Ruckstellungen werden, sofern der aus einer Diskontierung resultierende Zinseffekt wesentlich ist, mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfullungsbetrag bilanziert. Aus der reinen Aufzinsung resultierende Erhthungen der Riickstellung werden
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung al's Zinsaufwendungen erfasst. Der Erfiillungsbetrag umfasst auch die am Bilanzstichtag nach IAS 37 zu berticksichtigenden K ostensteigerungen.

Eventualverbindlichkeiten sind mdgliche oder gegenwaértige Verpflichtungen, bei denen der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen unwahrscheinlich oder deren Hohe nicht mit ausreichender Sicherheit abschétzbar ist. Eventualverbindlichkeiten werden
grundsétzlich nicht in der Bilanz erfasst.

Sonstige nicht finanzielle Verbindlichkeiten
Sonstige nicht finanzielle Verbindlichkeiten werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert. Vertragsverbindlichkeiten werden erfasst, wenn eine der Parteien ihre vertragliche Verpflichtung erfillt hat.
Ertragsrealisierung

Umsatzerl6se werden redisiert, wenn die Verfiigungsgewalt tber abgrenzbare Giiter oder Dienstleistungen auf den Kunden tbergeht, das heifdt, wenn der Kunde die Fahigkeit besitzt, die Nutzung der Ubertragenen Giiter oder Dienstleistungen zu bestimmen und im
Wesentlichen den verbleibenden Nutzen daraus zieht. VV oraussetzung dabei ist, dass ein Vertrag mit durchsetzbaren Rechten und Pflichten besteht und u. a der Erhalt der Gegenleistung - unter Berticksichtigung der Bonitét des Kunden - wahrscheinlichist. Die Umsatzerl se
entsprechen dem Transaktionspreis, zu dem Muehlhan voraussichtlich berechtigt ist. Variable Gegenleistungen sind im Transaktionspreis enthalten, wenn es hochwahrscheinlich ist, dass es nicht zu einer signifikanten Riicknahme der Umsatzerl dse kommt, sobald die
Unsicherheit in Verbindung mit der variablen Gegenleistung nicht mehr besteht. Der Betrag der variablen Gegenleistung wird entweder nach der Erwartungswertmethode oder mit dem wahrscheinlichsten Betrag ermittelt, abhangig davon, welcher Wert die variable
Gegenleistung am zutreffendsten abschétzt. Wenn der Zeitraum zwischen der Ubertragung der Giter oder Dienstleistungen und dem Zahlungszeitpunkt zwlf Monate tbersteigt und ein signifikanter Nutzen aus der Finanzierung firr eine oder beide Vertragsparteien
resultiert, wird die Gegenleistung um den Zeitwert des Geldes angepasst. Wenn ein Vertrag mehrere abgrenzbare Giter oder Dienstleistungen umfasst, wird der Transaktionspreis auf Basis der relativen EinzelverdulRerungspreise auf die Leistungsverpflichtungen aufgeteilt.
Falls EinzelverauRerungspreise nicht direkt beobachtbar sind, werden diese in angemessener Hohe geschétzt. Fir jede L eistungsverpflichtung werden Umsatzerl 6se entweder zu einem bestimmten Zeitpunkt oder iber einen bestimmten Zeitraum realisiert.

a) Umsatzer|dse aus der Erbringung von Dienstleistungen
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Umsatzerl6se werden linear Uiber einen bestimmten Zeitraum realisiert oder - sofern die Leistungserbringung nicht linear erfolgt - entsprechend der Erbringung der Dienstleistungen, das heif3t nach der Percentage-of-Completion-Methode. Rechnungen werden gemaf? den
vertraglichen Bedingungen ausgestelIt; dabei sehen die Zahlungsbedingungen Ublicherweise eine Zahlung innerhalb von 30 Tagen nach Rechnungsstellung vor.

Bei der Percentage-of-Completion-Methode ist die Einschétzung des Fertigstellungsgrads von besonderer Bedeutung; zudem kann sie Schétzungen hinsichtlich des Liefer- und Leistungsumfangs beinhalten, der zur Erfullung der vertraglichen Verpflichtungen erforderlich
ist. Diese wesentlichen Schéatzungen umfassen die geschétzten Gesamtkosten, die gesamten geschétzten Umsatzerl6se, die Auftragsrisiken - einschliefflich technischer, politischer und regulatorischer Risiken - und andere mai3gebliche GrofRen. Nach der Percentage-of-
Completion-Methode kdnnen Schétzungsanderungen die Umsatzerl6se erhthen oder mindern. AuRerdem ist zu beurteilen, ob fiir einen Vertrag dessen Fortsetzung oder dessen K iindigung das wahrscheinlichste Szenario darstellt. Fir diese Beurteilung werden individuell
fur jeden Vertrag alle relevanten Tatsachen und Umstande berticksichtigt.

b) Umsatzer|6se aus dem Verkauf von Gitern

Umsatzerl 6se werden zu dem Zeitpunkt redlisiert, zu dem die Verfiigungsgewalt auf den Erwerber tibergeht, im Regelfall bei Lieferung der Giter. Rechnungen werden zu diesem Zeitpunkt ausgestellt; dabei sehen die Zahlungsbedingungen tiblicherweise eine Zahlung
innerhalb von 30 Tagen nach Rechnungsstellung vor.

C) Zinsertrage

Zinsen werden periodengerecht als Aufwand bzw. als Ertrag erfasst. Zinsaufwendungen und -ertrége werden zeitanteilig unter Anwendung der Effektivzinsmethode erfasst.
d) Ertrége aus Dividenden

Dividenden werden zum Zeitpunkt des Beschlusses erfasst.

Forschungs- und Entwicklungskosten

Ein aus der Forschung entstehender immaterieller Vermdgenswert wird nicht angesetzt. Die fir eine Aktivierung von Entwicklungskosten notwendigen V oraussetzungen geméf3 IAS 38 werden nicht erfiillt, da eine Trennung von Forschungs- und Entwicklungskosten in
der Regel nicht mdglich ist, von einer Marktfghigkeit bzw. einer technischen Realisierbarkeit nicht ausgegangen werden kann und auch eine zukiinftige wirtschaftliche Nutzung nicht sichergestellt ist.

Der Aufwand aus Forschungs- und Entwicklungsaktivitéten wird in der Periode erfolgswirksam erfasst, in der er entsteht.
Zuwendungen der offentlichen Hand

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand fir Sachanlagevermégen werden passiv abgegrenzt und tber die erwartete Nutzungsdauer der betreffenden Vermdgenswerte aufgel dst. Zuwendungen der 6ffentlichen Hand, die als Ausgleich fur bereits angefallene Aufwendungen
oder Verluste oder zur sofortigen finanziellen Unterstiitzung ohne zukiinftig damit verbundenen Aufwand gezahlt werden, werden in der Periode in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, in der der entsprechende Anspruch entsteht.

VIII. Erlauterungen zur Bilanz

Der Jahresabschluss der Muehlhan Holding GmbH fiir das Geschéftsjahr 2023 wurde am 22. Mai 2024 mit einem uneingeschrénkten Prifungsurteil bestétigt. In Ubereinstimmung mit IFRS 3.45 waren einige Bilanzpositionen vorl&ufig, da die Kaufpreisallokation der
zum 31. Dezember 2023 gekauften Gesellschaften, Vermdgenswerten und Schulden noch nicht abgeschlossen war.

Im Folgenden werden die Auswirkungen der Finalisierung der Kaufpreisallokation auf die einzelnen Bilanzpositionen erl&utert.
Langfristige Vermogenswerte

Geschéfts- oder Firmenwerte

Durch die Finalisierung der Kaufpreisallokation haben sich die Geschéfts- oder Firmenwerte geéndert.

Kundenbeziehungen

IFRS 3 schreibt im Rahmen der Kaufpreisallokierung die Identifizierung von erworbenen Vermdgenswerten und Schulden vor. Im Rahmen der Allokierung wurden Kundenbeziehungen, Markennamen und Auftragsbestande identifiziert und bewertet. Die Identifizierung
erfolgte durch die Nutzung von vergangenheitsbezogenen Daten, Budgetdaten und in Gespréchen mit dem Management. Die Bewertung erfolgte auf Basis vergangenheitsbezogener Daten sowie Budgetdaten fiir die néchsten vier Jahre unter der Nutzung der Multi-Peri-
od-Exess-Earnings-Methode ("MEEM"). Die Nutzungsdauern der Kundenbeziehungen betragen zwischen drei und 10 Jahren und basieren auf den Kundenhistorien, den Einschétzungen des Managements und den allgemeinen wirtschaftlichen Gegebenheiten pro Gesell-
schaften. Die Markennamen werden tber funf Jahre abgeschrieben. Die Auftragsbestdnde werden Uber ein bis finf Jahr abgeschrieben.

Die Kundenbeziehungen zum 31. Dezember 2023 und zum 31. Dezember 2024 nach vorlaufiger Kaufpreisallokation (EPG, TSI) sind wie folgt:
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in TEUR 31.12.2023 31.12.2024
MSI 220 0
TPO 255 0
MWS 5.920 5.137
MF 370 247
MPL 207 102
MNL 338 225
MRO 454 341
PWS 0 2.344
ROS 0 1.198
3WIS 0 3.354
EWR 0 1.454
EPG 0 12.582
TSI 0 8.893
SUMME 7.764 35.877

Sachanlagevermdgen

Im Rahmen der Kaufpreisallokation wurde eine Fair Value-Bewertung aller Vermdgenswerte und Schulden vorgenommen. Das Ergebnisfihrte zu einer Neubewertung von techni schem Equipment und von Grundstiicken und Geb&auden von insgesamt. Die finale Bewertung
und Allokation fulhren zu einem héheren Buchwert des Sachanlagevermdgens von € 1,0 Mio.

Kurzfristige Vermogenswerte

Die finalisierte Kaufpreisallokation fuhrte zu keinen Verénderungen bei den kurzfristigen Vermégenswerten

Eigenkapital

Durch die Finalisierung der Kaufpreisallokation haben sich neben den Geschéfts- oder Firmenwerten auch die Minderheitenanteile im Eigenkapital geéndert.

Langfristige Schulden

Die Identifizierung und Bilanzierung von Kundenbeziehungen sowie die Neubewertung von technischem Equipment fiihrt zu einer Bilanzierung von passiven latenten Steuern auf den Unterschiedsbetrag.

1. Immaterielle Vermdgenswerte

Anlagenspiegel
Anschaffungs- und Her stellungskosten
in TEUR Stand 31.12.2023 Zugange Abgénge Umbuchungen Erstkonsolidierungen
Immaterielle Vermdgenswerte 58.768 64 0 0 67.125
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und 9.297 61 0 0 734
dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen
Geschéfts- oder Firmenwerte 38.478 0 0 0 21.967
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Anschaffungs- und Her stellungskosten

in TEUR Stand 31.12.2023 Zugénge Abgénge Umbuchungen Erstkonsolidierungen
Kundenstdmme 10.993 0 0 0 44.369
Geleistete Anzahlungen auf immaterielle 0 3 0 0 55
Vermdgensgegenstande
Sachanlagen 77.846 26.396 -5.317 0 14.752
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und 7.157 1401 -242 92 2.343
Bauten einschlielflich der Bauten auf fremden
Grundstiicken
Technische Anlagen und Maschinen 50.858 9.841 -1.899 57 6.975
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsaus- 8.794 1.642 -619 132 2.813
stattung
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 238 235 -45 -281 75
Nutzungsrechte 10.800 13.277 -2.512 2.546
Anschaffungs- und Her stellungskosten
in TEUR Wahrungsdifferenzen Stand 31.12.2024
Immaterielle Vermdgenswerte 512 126.469
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen 3 10.095
Geschéfts- oder Firmenwerte 284 60.729
Kundenstdmme 225 55.587
Geleistete Anzahlungen auf immaterielle Vermdgensgegenstéande 0 58
Sachanlagen 1.156 114.832
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschliefflich der Bauten auf fremden Grundstiicken 100 10.851
Technische Anlagen und Maschinen 804 66.636
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 216 12.977
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 1 223
Nutzungsrechte 35 24.146
Kumulierte Abschreibungen
in TEUR Stand 31.12.2023 Zugange Abgange Erstkonsolidierungen
Immaterielle Vermdgenswerte -9.148 -17.191 0 -609
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen -1.039 -654 0 -609
Geschéfts- oder Firmenwerte -4.880 0 0 0
Kundenstamme -3.229 -16.537 0 0
Geleistete Anzahlungen auf immaterielle Vermogensgegensténde 0 0 0 0
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Kumulierte Abschreibungen

in TEUR Stand 31.12.2023 Zugange Abgange Erstkonsolidierungen
Sachanlagen -41.959 -12.110 4.039 -5.881
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlief3lich der Bauten auf fremden -1.838 -327 92 -206
Grundstiicken

Technische Anlagen und Maschinen -29.459 -6.189 987 -3.863
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung -6.422 -1.224 430 -1.045
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0 0 0 0
Nutzungsrechte -4.239 -4.370 2.530 -767

Kumulierte Abschreibungen
in TEUR Wahrungsdifferenzen Stand 31.12.2024
Immaterielle Vermogenswerte 54 -26.893
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen -3 -2.304
Geschéfts- oder Firmenwerte 0 -4.880
Kundenstamme 57 -19.709
Geleistete Anzahlungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande 0 0
Sachanlagen -764 -56.675
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschliefflich der Bauten auf fremden Grundstiicken -20 -2.299
Technische Anlagen und Maschinen -594 -39.118
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung -139 -8.400
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0 0
Nutzungsrechte -11 -6.857
Buchwerte
in TEUR Stand 31.12.2024 31.12.2023
Immaterielle Vermdgenswerte 99.577 49.621
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen 7.792 8.259
Geschéfts- oder Firmenwerte 55.849 33.598
Kundenstdmme 35.878 7.764
Geleistete Anzahlungen auf immaterielle Vermdgensgegenstéande 58 0
Sachanlagen 58.158 35.888
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschliefflich der Bauten auf fremden Grundstiicken 8.552 5.319
Technische Anlagen und Maschinen 27.518 21.399
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 4577 2.372
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Buchwerte
in TEUR Stand 31.12.2024 31.12.2023
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 223 238
Nutzungsrechte 17.288 6.560

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.
K onzessionen, gewer bliche Schutzr echte und &hnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen

Wesentliche Position ist im Rahmen der Transaktion vom 31. Dezember 2022 erworbenen Rechte an der Marke "Muehlhan" mit einem Wert von € 8,8 Mio. Der Markenname hat eine voraussichtliche betriebswirtschaftliche Nutzungsdauer von 15 Jahren und wird
entsprechend Uber 15 Jahre abgeschrieben.

Geschéfts- oder Firmenwerte
Im Zusammenhang mit der finaen Kaufpreisallokation wurden die Gesell schaften - wo nétig - zu zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (ZGE) zusammengefasst und durch die Allokation entstandene Geschéfts- oder Firmenwerte identifiziert.
Eine Ubersicht (iber die Zuordnung der K onzerngesellschaften zu den ZGEs sowie eine Zuordnung zu den Segmenten und den Dienstleistungen ist im Bereich V. Konsolidierungskreis zu finden.

Die Kaufpreisaufteilung fir die am 31. Dezember 2023 erworbenen Gesellschaften ist zum 31. Dezember 2024 endgiiltig. Bei den im Berichtsjahr erworbenen Gesellschaften sind die Kaufpreisallokationen aus zeitlichen Griinden in Ubereinstimmung mit IFRS 3.45
noch vorlaufig.

Im Folgenden wir die Entwicklung der Geschéfts- oder Firmenwerte im Berichtsjahr je ZGE und Segment in € Mio. gezeigt:

Wertminder ungen/Zugange/
Abgéngedurch finalisierte

ZGE Segment 31.12.2023 Kaufpreisallokation Wechselkur seffekte 31.12.2024
MDK Wind 109 15 0.0 12.4
ROS Wind 56 -2.3 0.2 35
3WIS Wind 7.3 -1.6 0.0 5.7
PWS Wind 85 -3.3 -0.2 5.0
EWR Wind 0.0 0.1 0.0 0.1
EPG Wind 0.0 211 0.0 211
MNL M &I 0.7 0.0 0.0 0.7
Soltec M&I 0.0 0.8 0.0 0.8
MSPU" usl 0.6 0.0 0.0 0.6
TSI usli 0.0 5.7 0.2 59
SUMME 33.6 221 0.2 55.9

" Die Kaufpreisallokationen sind in Ubereinstimmung mit IFRS 3.45 vorl aufig.

Die im Zusammenhang mit dem Erwerb eines ausléndischen Geschéftsbetriebs entstehenden Geschéfts- oder Firmenwerte werden gemal3 IAS 21.47 in der funktionalen Wahrung angegeben und gemal3 IAS 21.39 und 42 mit dem Stichtagskurs umgerechnet. Die daraus
entstehenden Wahrungseffekte werden erfolgsneutral im Ausgleichsposten aus Fremdwahrungsumrechnung im Eigenkapital ausgewiesen.
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Nach dem Buchwert der den ZGEs zugeordneten Geschéfts- oder Firmenwerte lassen sich vier wesentliche Posten identifizieren: die ZGE MDK mit einem Geschéfts- oder Firmenwert von € 12,4 Mio. (Vorjahr: € 10,9 Mio.), die ZGE EPG mit einem vorlaufigen Geschéfts-
oder Firmenwert von € 21,1 Mio., die ZGE TSI mit einem vorlaufigen Geschéfts- oder Firmenwert von € 5,9 Mio. und die ZGS ROS nach finalen Kaufpreisallokation im Berichtsjahr mit einem Geschéfts- oder Firmenwert von € 3,5 Mio. (Vorjahr: € 5,6 Mio.), die ZGE
3WIS nach finalen Kaufpreisallokation im Berichtsjahr mit einem Geschéfts- oder Firmenwert von 5.7 Mio. (Vorjahr: € 7,3 Mio.), die ZGE PWS nach finaen Kaufpreisallokation im Berichtsjahr mit einem Geschéfts- oder Firmenwert von € 5.0 Mio. (Vorjahr: € 8,5 Mio.)

GemaB IAS 36 wurde im abgelaufenen Geschéftsjahr ein Werthaltigkeitstest (Impairment Test) durchgefhrt. Hierfir wurden die Geschéfts- oder Firmenwerte zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (ZGE) zugeordnet. Im Berichtsiahr lagen keine Griinde fur eine
Wertminderung von Geschéfts- oder Firmenwerten vor.

DieWerthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte wurde als Nutzungswert nach dem DCF-V erfahren (Discounted-Cashflow-V erfahren) fir diejeweiligen Einheiten auf Basisvon vierjahrigen Unternehmensplénen (L evel-111-Bewertung) bewertet. Die Unternehmensplane
wurden im 4. Quartal 2024 erstellt und sind von der Geschéftsfiihrung und dem Gesellschafter genehmigt worden. Die Unternehmenspl dne basieren auf V ergangenheitsdaten wie Erfahrungen mit bestehenden Kundenbeziehungen und nehmen Erwartungen zur Entwicklung
von Mérkten ins Kalkil. Umsétze und Ergebnisse werden, soweit mdglich, auf Kundenbasis prognostiziert und berticksichtigen die spezifischen Erwartungen. Der Zeitraum der Cashflows erstreckt sich Uber den Planungszeitraum 2025-2028.

Bei der Berechnung der ZGEs bestehen Schétzungsunsicherheiten fur die zugrunde liegenden Annahmen besonders hinsichtlich: Umsatzwachstum im Budgetzeitraum, Entwicklung der EBIT-Marge im Budgetzeitraum, Diskontierungsfaktor (Zinssatz) und der Wachs-
tumsrate, die zur Extrapolation der Cashflow-Prognosen auf3erhalb des Budgetzeitraums verwendet wird.

Der gewichtete durchschnittliche Kapitalkostensatz (Weighted Average Cost of Capital, WACC) der jeweiligen Einheit nach Steuern wurde bei der Berechnung a's Diskontierungssatz verwendet. Dabei ergaben sich fur die Einheiten folgende Diskontierungssétze zum
31. Dezember 2024:

Region 31.12.2024 31.12.2023
Dénemark 7.2% 6.8%
Grofbritannien 7.8% 7.4%
Australien 7.2% 6.8%
Niederlande 7.1% 6.7%
USA 7.3% 6.9%

Die gewichteten durchschnittlichen K apital kostensétze spiegeln die aktuellen Markteinschétzungen hinsichtlich der den zahlungsmittelgenerierenden Einheiten jeweils zuzuordnenden spezifischen Risiken wieder. Sie wurden basierend auf den branchentiblichen durch-
schnittlichen gewichteten Kapitalkosten geschétzt. Der Zinssatz wurde weiter um Markteinschétzungen hinsichtlich aller spezifisch den ZGEs zuzuordnenden Risiken angepasst, fur welche die Schétzungen der kiinftigen Cashflows nicht angepasst wurden. Als Wachs-
tumsrate fir die ewige Rente wurde fur USA 1,1 % und fur Polen, Ruménien und Australien 1,3 % unterstellt. Fir alle anderen Lander wurde eine Wachstumsrate von 1,0 % unterstellt. Die Wachstumsraten basieren auf den verwendeten Nominawachstumsraten und
bilden langfristige marktspezifische Inflationsraten ab, welche um geschéftsfel dspezifische Entwicklungserwartungen korrigiert wurden.

Sensitivitét der getroffenen Annahme

Im Rahmen einer Sensitivitétsanalyse fir die ZGEs, denen wesentliche Geschéfts- oder Firmenwerte zugeordnet worden sind, wurden die besonders sensitiven Parameter EBIT-Marge und Abzinsungssatz (WACC) gepriift. Eine Verringerung der EBIT-Marge um 3,5 %
wirde bei der ZGE MNL zu einem weiteren Wertberichtigungsbedarf von € 0,2 Mio. fuhren. Eine Verringerung der EBIT-Marge um 5% wirde bei der ZGE MDK und ZGE MWSUS zu jeweiligen einen weiteren Wertberichtigungsbedarf von € 2,6 Mio. und € 0,1 Mio.
fuhren. Bei den anderen ZGEs wirde eine Verringerung der EBIT-Marge um 5,0 % zu keinem Wertminderungsbedarf fuhren. Eine Erhthung der WACC um 9,0 Prozentpunkte wirde bei der ZGE MNL zu einem Wertminderungsbedarf von € 0,3 Mio. fuhren. Bei den
anderen ZGEs wiirde eine Erhthung der WACC um 10,0 % zu keinem Wertminderungsbedarf fuhren. Eine geringere Verringerung der EBIT-Marge bzw. eine geringere Erhthung der WA CC wiirde nicht zu Wertminderungsbedarf fuhren.

2. Sachanlagen
Der Bruttobuchwert der geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau betragt € 0,3 Mio. (Vorjahr: € 0,2 Mio.)
3. Finanzanlagen

Bei den Finanzanlagen handelt es sich um die nicht konsolidierten Gesellschaften, im Wesentlichen um die MWSTW (siehe V. Konsolidierungskreis). Der gemal3 IAS 36 im abgelaufenen Geschéftsjahr durchgefiihrte Werthaltigkeitstest (Impairment Test) erbrachte
keinen Wertberichtigungsbedarf.

4. Leasingver haltnisse
Im Bereich Sachanlagen werden gemaR I FRS 16 die Nutzungsrechte aus L easingverhal tnissen ausgewiesen.
Die Nutzungsrechte betragen zum Stichtag € 17,3 Mio.

Die Nutzungsrechte verteilen sich auf die folgenden Sachanlagenklassen:
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in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschliefflich der Bauten auf fremden Grundstiicken 4.807 2.529
Technische Anlagen und Maschinen 7.654 155
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 4.826 3.876
SUMME NUTZUNGSRECHTE 17.288 6.560

Die Abschreibungen der Nutzungsrechte verteilen sich wie folgt auf die Sachanlagenklassen:

in TEUR 2024 31.12.2023
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschliefflich der Bauten auf fremden Grundstiicken 1511 567
Technische Anlagen und Maschinen 203 48
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 2.656 1.717
SUMME ABSCHREIBUNGEN DER NUTZUNGSRECHTE 4.370 2.332

Die Leasingverbindlichkeiten haben folgende Falligkeiten:

in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
bis 1 Jahr 4.643 2.459
zwischen 1 und 5 Jahren 10.271 4.701
mehr als 5 Jahre 2.630 101
SUMME LEASINGVERBINDLICHKEITEN 17.544 7.261

Die undiskontierten L easingverbindlichkeiten betrugen zum Stichtag € 19,3 Mio.(Vorjahr: € 7,3 Mio.)

Der Zinsaufwand aus der Aufzinsung von Leasingverbindlichkeiten betragt im Berichtsjahr € 0,4 Mio. Eswurde der Grenzfremdkapital zinssatz von Muehlhan von 4,0 % fir die Diskontierung genutzt. Die Zahlungsmittel abfl isse fUr L easingverhéltnisse betrugen € 0,7 Mio.
Der Aufwand der nach IFRS 16.6 bilanzierten L easingverhaltnisse betrégt im Berichtsjahr €39,9 Mio. Muehlhan ist im Projektgeschéft tétig und mietet bzw. least viele Flachen, Gebaude, Raumlichkeiten und technisches Equipment nur kurzfristig Uber die Projektlaufzeit.
5. Sonstige langfristige Ver mégenswer te

Die sonstigen langfristigen Vermdgenswerte beinhalten finanzielle und nicht finanzielle Vermdgenswerte.

Bei den sonstigen langfristigen finanziellen Vermdgenswerten handelt es sich fast ausschliefdlich um langfristige projektbezogene Sicherungseinbehalte von Kunden.

Bei den sonstigen langfristigen nicht finanziellen Vermdgenswerten handelt es sich um Call-Optionen zum Kauf weiterer Anteile an den Gesellschaften 3WIS und PWS. Das Management von Muehlhan plant, die Call-Optionen zu nutzen und die Anteile zu kaufen.
Zur Bewertung der Call-Optionen siehe 25. Finanzinstrumente.

6. Latente Steueranspriiche und -verbindlichkeiten

Die latenten Steuern der Gesellschaft beziehen sich auf die nachfolgend dargestellten Posten:

L atente Steueranspr tiche L atente Steuer verbindlichkeiten
in TEUR Stand 31.12.2024 31.12.2023 Stand 31.12.2024 31.12.2023
Kumulierte steuerliche Verlustvortréage 5.052 2.099 0 0
Immaterielle Vermdgenswerte 0 0 8.959 1.700
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L atente Steueranspriiche L atente Steuer ver bindlichkeiten
in TEUR Stand 31.12.2024 31.12.2023 Stand 31.12.2024 31.12.2023
Sachanlagen 328 351 1.726 1.965
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerte 917 493 579 1.194
Sonstige Vermogenswerte 0 7 256 248
Riickstellungen fr Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 43 55 0 0
kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 0 0 760 598
Sonstige Ruickstellungen 247 198 7 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsverbindlichkeiten 145 163 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten 1.408 119 1.014 86
Saldierungen gem. IAS 12.74 -5.693 -2.166 -5.693 -2.166
SUMME 2.448 1.318 7.608 3.625

Im Inland bestehen zum Bilanzstichtag gewerbesteuerliche Verlustvortrége in Hohe von €6,4 Mio. (Vorjahr: € 6,7 Mio.) und korperschaftsteuerliche Verlustvortrége in Hohe von €10,0 Mio. (Vorjahr: € 8,2 Mio.). Im Ausland bestehen steuerliche Verlustvortrage in
Hohe von € 15,7 Mio. (Vorjahr: € 11,5 Mio.).

Auf Basis der Mittelfristplanungen der beteiligten Gesellschaften resultiert ein Steuervorteil von € 5,1 Mio. (Vorjahr: € 2,1 Mio.) tiber die kommenden fuinf Jahre, den wir bereits jetzt aufgrund der hohen Eintrittswahrscheinlichkeit von positiven steuerlichen Ergebnissen
der betreffenden Gesellschaften aktivieren. Insgesamt wurde bei K onzerngesellschaften, die im Vorjahr oder im laufenden Jahr ein negatives Ergebnis gezeigt haben, ein Uberhang aktiver latenter Steuern in Hohe von € 3,1 Mio. (Vorjahr: € 0,5 Mio.) aktiviert. Die
zukuinftige Realisierung dieser Steuervorteile héngt ausschliefllich von der Erzielung zukuinftiger steuerpflichtiger Gewinne ab. Fir das Eintreten dieser Gewinne liegen substanzielle Hinweise wie langjghrige Kundenbindungen, detaillierte Planungen und langfristige
Vertrage vor. Bisher nicht genutzte inléndische korperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Hohe von € 1,6 Mio. (Vorjahr: € 1,1 Mio.) und gewerbesteuerliche Verlustvortrége in Hohe von € 1,0 Mio. (Vorjahr: €1,1 Mio.) wurden im Berichtsjahr aktiviert, deren Realisierung
mit hinreichender Sicherheit gewahrleistet werden kann. Die ausléndischen Verlustvortrage, fir die keine latenten Steueranspriiche aktiviert wurden, betragen zum Bilanzstichtag € 0,7 Mio. Vorjahr: € 0,1 Mio.) und sind im Wesentlichen unbeschrénkt nutzbar.

Im Zusammenhang mit Anteilen an Tochtergesellschaften bestehen steuerpflichtige temporére Differenzen (Outside Basis Differences) in Hohe von € 1,6 Mio. (Vorjahr: € 1,3 Mio.), auf welche gemaR IAS 12.39 keine latenten Steuern passiviert worden sind, da weder
Gewinnausschittungen noch VerdufRerungen geplant sind.

7.Vorrate

Die Vorréte setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 13.559 12.214
Geleistete Anzahlungen 0 61
SUMME 13.559 11.275

8. Forderungen aus Lieferungen und L eistungen und Vertragsver mogenswerte

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

in TEUR 31.12.2024 31.12.2023

Forderungen aus fertigen Leistungen 113.411 54.839

Forderungen aus Fertigungsauftragen / Vertragsvermoégenswerte 52.228 57.681

Erhaltene Anzahlungen auf unfertige L eistungen -17.307 -22.734
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31.12.2024 31.12.2023
148.332 89.786

in TEUR
SUMME

In den Forderungen aus Lieferungen und L eistungen sind € 2,6 Mio. Forderungen gegentiber nicht konsolidierten Konzerngesell schaften enthalten (Vorjahr: € 0,3 Mio.), welche von dem Darlehen MWS an die im Berichtsjahr neu gegriindeten TochtergeselIschaft MWSTW
zurlickzufthren ist. Die Forderungen aus fertigen Leistungen sind in der Regel innerhalb von 30 Tagen fallig. In Ausnahmeféllen kann die Faligkeit bel bis zu einem Jahr liegen. Die Forderungen aus Fertigungsauftragen haben die gleichen Falligkeiten.

Zum Stichtag bestehen fallige und nicht wertgeminderte Forderungen aus Lieferungen und L eistungen in Hohe von € 34,6 Mio. (Vorjahr: € 17,7 Mio.)

Hinsichtlich der falligen und nicht falligen und nicht wertgeminderten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen deuten zum Abschlussstichtag keine Anzeichen darauf hin, dass die Schuldner den Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen werden. Jede Anderung
der Bonitét seit Einrdumung eines Zahlungsziels wird bel der Bestimmung der Werthaltigkeit von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beriicksichtigt. Es besteht aktuell keine nennenswerte Konzentration des Ausfallrisikos.

Die Wertminderungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die ertragswirksam in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthalten sind, haben sich wie folgt entwickelt:
Wertminderungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Wertminderungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entwickelten sich wie folgt:

in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
Stand Wertminderungen am 01.01 -3.806 -3.759
Zufuihrung Erstkonsolidierung 1.226

Zufiihrung (Aufwendungen aus Wertminderungen) -2.009 -340
Auflésungen (sonstige betriebliche Ertrage) 285 391
Wahrungsdifferenzen -12 -98
SUMME -4.316 -3.806

Die Bandbreite der Hohe der erwarteten Kreditverluste (Expected L osses) betrégt 0,0 % bis 10,0 %.

Es wurden zum Bilanzstichtag Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von € 3,0 Mio. (Vorjahr: € 2,1 Mio.) kreditversichert. Der Rahmen fiir einen Kreditversicherungsschutz betrug € 4,3 Mio. (Vorjahr: €5,4 Mio.). Eine Konzentration des Ausfallsrisikos
lag nicht vor, da Muehlhan in unterschiedlichen Méarkten auf vier Kontinenten mit unterschiedlichen Kunden aktiv war.

Muehlhan hatte Forderungen aus Lieferungen und Leistungen an einen Kunden gegen flissige Mittel ibertragen (echtes Factoring). Die Forderungen wurden ausgebucht, daim Wesentlichen alle Risiken und Chancen, in erster Linie das Ausfallrisiko, auf den Erwerber
Ubergegangen sind.

Die Forderungen wurden in einem Geschéftsmodell zur Vereinnahmung von Zahlungsstrémen gehalten.
9. Sonstige kur zfristige Vermodgenswer te
Die sonstigen kurzfristigen Vermogenswerte enthalten finanzielle und nicht finanzielle Vermdgenswerte.

Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
Sicherheitseinbehalte 6.994 956
Personal bezogene Forderungen 171 127
Forderungen aus Schadensféllen/V ersicherungsentschédigung 1.715 315
Guthaben bei Lieferanten/Boni 599 518

703 1.219

Debitorische Kreditoren
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in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
Sonstige vertragliche finanzielle Vermdgenswerte 3.991 1.358
Ubrige kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte 1.073 864
SUMME 15.246 5.357

Die sonstigen kurzfristigen nicht finanziellen Vermdgenswerte setzen sich folgendermal3en zusammen:

in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
Rechnungsabgrenzungsposten und Abgrenzungen 5.510 5.117
Ertragsteuererstattungsanspriiche 426 470
Sonstige Steuererstattungsanspriiche 3.455 3.170
Vorauszahlungen 1.252 341
Personal bezogene Forderungen 160 449
Ubrige kurzfristige nicht finanzielle Vermégenswerte 2.495 9.923
SUMME 13.298 19.469

Sémtliche sonstigen finanziellen und nicht finanziellen Vermdgenswerte sind innerhalb eines Jahres féllig. In den Ubrigen kurzfristigen nicht finanziellen Vermdgenswerten sind Call-Optionen zum Kauf weiterer Anteile an im Berichtgahr gekauften Unternehmen in Héhe
von € 1,4 Mio. (Vorjahr: € 9,0 Mio.) enthalten. Die Vertrage sehen vor, dass die Optionen im Jahr 2025 gezogen werden kdnnen und das Management plant, dies auch zu tun. Zur Erst- und Folgebilanzierung siehe 25. Finanzinstrumente.

Im Berichtsjahr wurden Wertminderungen auf die sonstigen finanziellen Vermégenswerte in Hohe von € 1.384 vorgenommen (Vorjahr: € 0,5 Mio.). Uber den erfassten Aufwand hinaus notwendige Wertminderungen firr finanzielle und nicht finanzielle Vermégenswerte,
die weder Uiberféllig noch wertgemindert sind, liegen nicht vor. Wesentliche uberfallige, aber nicht wertgeminderte sonstige finanzielle und nicht finanzielle Vermodgenswerte liegen nicht vor. Zufiihrungen und Auflésungen von Wertminderungen werden erfolgswirksam
im sonstigen betrieblichen Ertrag bzw. Aufwand erfasst.

10. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Die am 31. Dezember 2024 vorhandenen Zahlungsmittel und Zahlungsmittel &quival ente betrugen insgesamt € 26,5 Mio. (Vorjahr: € 18,7 Mio.) und beinhalten die Barmitteln in Hhe von € 0,2 Mio (Vorjahr: € 0,2 Mio).
Relevante Ausfallrisiken bestehen nicht, da nur mit Banken zusammengearbeitet wird, die u. a von der Européischen Zentralbank regelméfiig Gberprift werden.

11. Eigenkapital

Gezeichnetes K apital

Das ausgewiesene Grundkapital der MuttergeselIschaft entspricht dem ausgewiesenen Grundkapital des Konzerns und betragt € 25.000,00. Das Grundkapital ist voll eingezahlt.

Kapitalrucklage

Die Kapitalriicklage betrégt zum Bilanzstichtag € 98.445.000,00. (Vorjahr: € 41.325.000,00). Das von der Muehlhan Holding GmbH am 23. Dezember 2022 mit der OEP 84 Holdco B.V. abgeschl ossene Gesellschafterdarlehen in Hohe von € 40,0 Mio., einschlief3lich der
bis zum 31. Dezember 2023 kapitalisierten Zinsen in Hohe von € 2,12 Mio., wurde durch eine am 22. Mai 2024 unterzeichnete V erzichtsvereinbarung in eine Kapital riicklage umgewandelt.

Sonstige Riicklagen

Die sonstigen Riicklagen beinhalten den Ausgleichsposten aus Fremdwaghrungsumrechnung von € 1,4 Mio. (Vorjahr: €0,5 Mio.)

Bilanzgewinn

Die Verénderungen des Bilanzgewinns im Berichtsjahr resultieren im Wesentlichen aus Verénderungen der nicht beherrschenden Anteile, Zugangen durch Erstkonsolidierungen sowie dem Konzernergebnis des Jahres 2024.

Nicht beherrschende Anteile
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Zum Bilanzstichtag gibt es folgende nicht beherrschende Anteile (NCI):

Anteil NCI
in TEUR Gesellschafter in %
MSI MYGMBH 20,0
MSIB S]] 0,2
MCL MYGMBH 49,0
MRO MYGMBH 49,0
MWS MDK 91
WEP MDK 49,0
EPiK-Gruppe MWS 45
3wWIS MWS 25,0
PWS MWS 20,0
Endiprev Group MWS 15,0

Im Berichtgjahr hat sich der nicht beherrschende Anteil an der MWS durch den Abkauf von Minderheitenanteilen und der Umwandlung von Schulden in Eigenkapital von 14,4 % auf 9,1 % verringert. MWS hat die weiteren 25% Anteile der ROS durch ein Equity "Roll-
Up" erworben, dadurch hadlt MWS 100% an der ROS zum 31.12.2024. Weiterhin hat MWS im Berichtsahr 24,9% Anteile der im Vorjahr akquirierten Tochtergesellschaft 3WIS durch Ausfiihrung der Call-Option erworben, dadurch verringert sich der nicht beherrschende
Anteil an 3WIS von 49,9% auf 25%. MY GMBH hat weitere 20% Anteile der Tochtergesellschaft MSI im Berichtjahr gekauft, die NCI Quote an der MSI erhéht sich von 60% auf 80%. MWS hat weiter 13.5% Anteile von den Minderheitsgesel Ischafter der EPiK HoldCo
gekauft, dadurch halt MWS an der Epik HoldCo 95,5%. Durch Unternehmensakquisitionen sind im Berichtsjahr die Minderheitenanteile an der EPG neu entstanden. Weitere Verénderungen gab es nicht.

Im Folgenden sind fur das Berichtsjahr die Bilanz- sowie Gewinn- und V erlustrechnungsposten inklusive des Ergebnisses nach Steuern der Gesellschaften mit nicht beherrschenden Anteilen mit mehr als€ 10 Mio. Umsatz gemal3 IFRS 12 dargestellt:

in TEUR MCL Epik MWS WEP
31.12.2024 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2024

Langfristige Vermogenswerte 5733 6.307 99.461 9.797
Kurzfristige Vermdgenswerte 16.462 9.275 86.466 8.958
Eigenkapital 7.522 856 109.572 6.101
davon nicht beherrschender Anteil 3.686 4 9.971 2.989
Langfristige Schulden 722 1491 7.812 6795
Kurzfristige Schulden 13.950 13.235 68.543 5.859
in TEUR PWS Endiprev
31.12.2024 31.12.2024

Langfristige Vermdgenswerte 6.572 21.993
Kurzfristige Vermdgenswerte 8.009 28.728
Eigenkapital 8.720 28.122
davon nicht beherrschender Anteil 159 384
Langfristige Schulden 1490 7307
Kurzfristige Schulden 4371 15.292
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in TEUR MCL Epik MWS WEP
2024 2024 2024 2024

Umsatzerl6se 36.230 15.975 148.883 19.695
Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit (EBITDA) 2.975 -662 4.529 2.549
Ergebnis nach Ertragsteuern 797 -2.263 -3.616 1111
davon nicht beherrschender Anteil 391 -9 -329 544
in TEUR PWS Endiprev
2024 2024

Umsatzerldse 38.097 37.430
Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit (EBITDA) 5203 6281
Ergebnis nach Ertragsteuern -433 3219
davon nicht beherrschender Anteil -8 44

Beim Eigenkapital handelt es sich um das Kapital der Gesellschaften vor Konsolidierungen. Der nicht beherrschende Anteil des Eigenkapital der MWS enthélt indirekte nicht beherrschende Anteile. Der nicht beherrschende Anteil am Eigenkapital der MWS ohneindirekte
Minderheiten betrégt € 5.815 Tsd. (Vorjahr: € 6.682 Tsd.)

Die EBITDA's der nicht beherrschenden Anteile beinhalten zum Teil die anteiligen Ergebnisse der Tochtergesellschaften (indirekte beherrschende Anteile). Die Ergebnisse nach Steuern sind den anderen Gesellschaftern gemal3 dem jeweiligen Anteil zuzurechnen. Im
Berichtsjahr wurden Ausschiittungen in Hohe von € 586 Tsd. an nicht beherrschende Anteile vorgenommen.

12. Ruckstellung fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
Ruickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen bestehend zum 31. Dezember 2024 in Hohe von € 0,7 Mio. (Vorjahr: € 0,5 Mio.)
L eistungsorientierte Ver sor gungszusagen

Es besteht eine |eistungsorientierte Versorgungszusage fur einen sich inzwischen im Ruhestand befindlichen, ehemaligen Geschéftsfuhrer einer Tochtergesellschaft in Deutschland. AufRerdem bestehen in einem geringen Umfang leistungsorientierte V ersorgungszusagen
in Polen und Frankreich.

Der Ruickstellungsbewertung von leistungsorientierten Versorgungsplanen liegt die Projected-Unit-Credit-Methode gemal3 IAS 19 zugrunde. Danach wird der Anwartschaftsbarwert der Versorgungsverpflichtung (DBO) versicherungsmathematisch unter Zugrundel egung
von Annahmen Uber die Lebenserwartung, Gehalts- und Rentensteigerungen, die Fluktuation, die Entwicklung des Zinsniveaus sowie weiterer Rechnungsparameter ermittelt. Die Verpflichtung wird - nach Abzug von noch nicht berticksichtigtem Dienstzeitaufwand -
unter den Pensionsriickstellungen passiviert ausgewiesen.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste, die auf erfahrungsbedingten Anpassungen und Anderungen versicherungsmathematischer Annahmen basieren, werden in der Periode ihres Entstehens im sonstigen Ergebnis im Eigenkapital erfolgsneutral erfasst.
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Zur Berechnung der Ruickstellungshthe fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen ist der Abzinsungsfaktor eine wichtige Schétzgrofe. Dieser wird fur Pensionsverpflichtungen auf Grundlage der auf den Finanzmérkten am Bilanzstichtag beobachtbaren Renditen
erstrangiger, festverzinglicher Unternehmensanleihen ermittelt.

Durch die Plane ist der Konzern tblicherwei se folgenden versicherungsmathematischen Risiken ausgesetzt:
Zinsdnderungsrisiko

Ein Riickgang des Anleihezinses fiihrt zu einer Erhthung der Planverbindlichkeit.

Langlebigkeitsrisiko

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung aus dem Plan wird auf Basis der bestmdglichen Schétzung der Sterbewahrscheinlichkeit der begiinstigten Arbeitnehmer sowohl wahrend des Arbeitsverhaltnisses al's auch nach dessen Beendigung ermittelt. Eine Zunahme
der Lebenserwartung der beguinstigten Arbeitnehmer flhrt zu einer Erhdhung der Planverbindlichkeit.
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Gehaltsrisiko

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung aus dem Plan wird auf Basis der zukinftigen Gehalter der begiinstigten Arbeitnehmer ermittelt. Somit filhren GehaltserhGhungen der begiinstigten Arbeitnehmer zu einer Erhéhung der Planverbindlichkeit.
Inflationsrisiko

Einige Pensionsleistungen sind mit der Inflation verbunden und eine hohere Inflation wird zu einer Erhéhung der Planverbindlichkeit fuhren.

Fur die versicherungsmathemati sche Berechnung des Anwartschaftsbarwertes fiir die Pensionsverpflichtungen wurde von folgenden Annahmen zum 31. Dezember 2024 ausgegangen:

in

% Deutschland Polen Frankreich
Rechnungszinsfuf 3,0 55 32
Zukunftige Gehalts- und Rentensteigerungen 2,0 4,0 2
Inflationsrate - 25 2,0

Eine Mitarbeiterfluktuation wurde bericksichtigt.

Die Annahmen bei der Berechnung der deutschen Pensionsverpflichtung basieren auf den , Richttafeln 2018G" von Klaus Heubeck. Als Pensionsalter werden 65 Jahre angenommen. Die Annahmen bei der Berechnung der polnischen Pensionsverpflichtung basieren auf
den Annahmen des staatlichen Statistikamtes (GUS) und der staatlichen Sozialversicherungsanstalt (ZUS). Das angenommene Pensionsalter liegt bei 65 Jahren fur Manner und 60 Jahren flr Frauen.

Die Riickstellung fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen entwickelte sich wie folgt:

in TEUR 2024 2023
Stand 01.01 507 489
Laufender Dienstzeitaufwand 172 8
Zinsaufwand fur die bereits erworbenen Versorgungsanspriiche 20 39
Gezahlte Versorgungsleistungen -86 -74
V ersicherungsmathemati sche Gewinne und Verluste 49 31
Wechsel kursanderungen 8 13
Stand 31.12. 665 507

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste resultieren aus der Veranderung der finanziellen Annahmen.
Sensitivitétsanalysen

Bei Veranderung der oben genannten versicherungsmathematischen Annahmen von jeweils einem Prozentpunkt wiirde sich bei unveranderter Methodik der Berechnung die DBO nicht wesentlich veréndern. Auf eine ausfihrliche Darstellung der Sensitivitétsanalyse
wird daher verzichtet.

Risikoausgleichsstrategie

Aufgrund der geringen Hohe der Verpflichtung verzichtet die Muehlhan AG auf eine dezidierte Risikomanagementstrategie bezuglich der Pensionsriickstellungen und nutzt das allgemeine Risikomanagementkonzept.
K unftige Zahlungsstr 6me

Aufgrund der Unternehmensveréufierungen und den damit verbundenen Entkonsolidierungen werden zukiinftig keine Pensionszahlungen mehr anfallen.

Beitragsorientierte Ver sorgungszusagen und staatliche Ver sorgungspléne

Beitragsorientierte Versorgungszusagen fiihren, abgesehen von der laufenden Beitragszahlung, zu keiner weiteren Pensionsverpflichtung. Einen Aufwand fiir die beitragsorientierten Pensionsplane in Deutschland gibt es nicht.
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13. Bankverbindlichkeiten

Die Buchwerte der Finanzverbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
Bankverbindlichkeiten

Langfristig 101.620 42.023
Kurzfristig 37.395 13.723
SUMME 139.015 55.746

Im Dezember 2022 wurde ein Kreditrahmen von insgesamt € 42,0 Mio., aufgeteilt in zwei Tranchen, unter der Filhrung der Commerzbank AG abgeschlossen. Am 23. Oktober 2023 wurde der Konsortialkreditvertrag - nach IFRS 9 nicht signifikant - modifiziert und erweitert
auf ein Gesamtvolumen von € 77,0 Mio. Am 30. April 2024 wurde der Konsortialkreditvertrag weiter modifiziert und erweitert auf ein Gesamtvolumen von € 146,0 Mio. Die aktuelle Vereinbarung unterteilt sich in drei Tranchen. Tranche A ist ein Tilgungsdarlehen tber
€ 33,0 Mio. (vor Modifikation: € 12 Mio.) mit einer Laufzeit bis Ende 2027. Tranche B mit € 40,0 Mio. steht als revolvierendes Darlehen mit Verfugbarkeit von € 18 Mio. zur Betriebsmittelfinanzierung bis Ende 2027 zur Verfiigung.

Tranche C ist ein endfélliges Darlehen uber € 73,0 Mio. (vor Modifikation: € 35 Mio.) mit einer Laufzeit bis Ende 2027. Es besteht zu definierten Zeitpunkten die Mdglichkeit, den Konsortialkreditvertrag zwei Mal um jeweils ein Jahr zu verlangern. Alle Tranchen
werden auf EURIBOR-Basis plus kennzahl enabhangiger Marge zwischen 2,0 % und 3,35 % verzinst. Als Sicherheit fir das Darlehen haben die wesentlichen Tochtergesell schaften Garantien an die Konsorten gegeben. Es wurden keine dinglichen Sicherheiten gestellt. Die
Muehlhan Holding GmbH hat sich verpflichtet, fir die Finanzierung Bedingungen einzuhalten. Neben Informationsverpflichtungen gegentiber den Konsorten sind dies im Wesentlichen die Einhaltung einer Eigenkapital quote, eines Nettoverschuldungsgrades und eines
Zinsdeckungsgrades. Die Bedingungen der Finanzierung wurden im Geschéftsjahr eingehalten. Bewertet wurden die Darlehen zu fortgef ihrten (amortisierten) Anschaffungskosten unter Einbeziehung der Transaktionskosten aus 2022 bis 2024 (insgesamt € 3,8 Mio.). Zum
Stichtag werden die Darlehen mit € 122,9 Mio. (Vorjahr: € 46,8 Mio.) bilanziert. Daneben bestehen weitere lang- und kurzfristige Bankverbindlichkeiten bel Tochtergesellschaften.

Die Muehlhan Gruppe verfligt zum Bilanzstichtag tber Rahmenkreditlinien von insgesamt € 167,7 Mio. Darin enthalten sind Darlehen, die planméRig getilgt werden, sowie frei verfligbare Barkreditlinien, die teilweise auch fiir Avale verwendet werden kdnnen.
Zusétzlich bestehen im Wesentlichen bei den Instituten Allianz Trade (Euler Hermes SA), der Zurich Versicherung Aktiengesellschaft sowie der Zurich Insurance Public Limited Company, USA, Linien fir Avale von insgesamt € 116,1 Mio. (Vorjahr: € 101,6 Mio.)
Neben den Bankverbindlichkeiten in Hohe von € 139 Mio. (Vorjahr: € 55,7 Mio.) bestanden am 31. Dezember 2024 insgesamt Avalkredite in Hohe von € 33,8 Mio. (Vorjahr: € 21,7 Mio.) Am Bilanzstichtag verfligte die Gesellschaft neben den Zahlungsmitteln und
Zahlungsmittel&quivalenten tber nicht ausgenutzte Linien fir Darlehen, Kontokorrentkredite und Avale von € 108,7 Mio. (Vorjahr: € 116,6 Mio.). Der Effektivzinssatz der Finanzverbindlichkeiten lag im Geschéftsjahr bei durchschnittlich 6,4 %. Die bilanzierten Werte
entsprechen durch die Nutzung der Effektivzinsmethode dem beizulegenden Zeitwert.

Die Tilgungsdarlehen fuihren im Jahr 2025 zu Liquiditétsabflissen von € 8,5 Mio. und 2026 zu einem Abfluss von € 9,5 Mio. Fur den Zeitraum danach (zwei bis funf Jahre) wird aus den bestehenden Tilgungsdarlehen ein Liquiditatsabfluss von € 10,0 Mio. entstehen.
14. Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen betragen zum 31. Dezember 2024:

in TEUR Stand 31.12.2023 Verbrauch Auflésung Zufuhrung
Personal 2.116 -2.008 -55 2.783
Rechtsstreitigkeiten 2.038 -439 -190 1.368
Gewshrleistung 2.038 -215 -857 2.122
Steuerrisiken 2.392 -2.307 -8 4.049
Drohverluste 184 -100 -84 187
Sonstige 2111 -673 -712 867
SUMME 10.880 -5.743 -1.906 11.376
in TEUR Erstkonsolidierungen Wahrungseffekte Stand 31.12.2024
Personal 134 11 2.980
Rechtsstreitigkeiten 0 -1 2777
Gewéhrleistung 414 35 3.537
— Seite 37 von 52 —

Tag der Erstellung: 03.06.2026
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

in TEUR Erstkonsolidierungen
Steuerrisiken 0
Drohverluste 0
Sonstige 40
SUMME 588

Es kdnnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Aufgliederung der sonstigen Riickstellungen nach ihrer voraussichtlichen Inanspruchnahme:

in TEUR Stand 31.12.2024 Fallig < 1 Jahr
Personal 2.980 2.980
Rechtstreitigkeiten 2777 2777
Gewahrleistung 3.537 1.835
Steuerrisikien 4171 4171
Drohverluste 189 189
Sonstige 1.632 1.271
SUMME 15.286 13.223

Bei allen kurzfristigen Riickstellungen wird mit einer Inanspruchnahme innerhalb von 12 Monaten gerechnet.

15. Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaftern

Das Gesellschafterdarlehen in Hohe von € 40,0 Mio. wurde im Berichtsjahr zur Kapitalriicklage umgewandelt Zum Stichtag betragt die Verbindlichkeiten gegeniber Gesellschaftern € 0,7 Mio.. Der beizulegende Zeitwert entspricht den fortgefUihrten Anschaffungskosten.

Zur Umwandlung des Gesellschafterdarl ehens siehe Abschnitt 11 Eigenkapital.
16. Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von 1 bis 5 Jahren und resultieren im Wesentlichen aus Leasingverbindlichkeiten gemé&R IFRS 16 Leasingverhdtnisse. In den sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten sind Verpflichtungen aus Call-Optionen zum Kauf
weliterer Anteile an im Berichtgjahr gekauften Unternehmen in Hohe von € 4,7 Mio. enthalten (Vorjahr: € 24,7 Mio.). Die Vertrége sehen vor, dass die Optionen in den Jahren 2025 bis 2026 gezogen werden kénnen und das Management plant, dies auch zu tun. Zur

Erst- und Folgebilanzierung siehe Abschnitt 25. Finanzinstrumente.

17. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsver bindlichkeiten

Séamtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. In den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind Vertragsverbindlichkeiten in Hohe von € 7,5 Mio. (Vorjahr: € 3,9 Mio.) enthalten und resultieren aus angeforderten und erhaltenen
faligen Zahlungen, ohne bisher entsprechende Gegenleistungen erbracht zu haben, sowie aus langfristigen Gewéhrleistungsverpflichtungen fir ein abgeschl ossenes Projekt. Die als Vertragsverbindlichkeit ausgewiesenen Leistungsverpflichtungen werden im Wesentlichen

innerhalb eines Jahres erfllt. Die den Vertragsverbindlichkeiten zuzuordnenden Erl6se werden nach der Percentage-of-Completion-Methode berechnet.
18. Sonstige kur zfristige Ver bindlichkeiten
Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten finanzielle und nicht finanzielle Verbindlichkeiten.
Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:
in TEUR
Verbindlichkeiten gegentiber Mitarbeitern

Verbindlichkeiten aus Leasing

Wahrungseffekte
45

2

=il

91

Fallig 1-5 Jahre

31.12.2024
12.275
4.643

Stand 31.12.2024
4.171

189

1.632

15.286

Fallig >5 Jahre
0

0

315

315

31.12.2023
9.914
2123
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in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
Kreditorische Debitoren 519 727
Sicherheitseinbehalte 40 40
Verbindlichkeiten gegenuber MinderheitengeselIschaftern 0 499
M&A relevante kurzfristige Verbindlichkeiten 15.734 13.425
Ubrige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 225 0
SUMME 33.437 26.728

In den ubrigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten sind Verpflichtungen aus Call-Optionen zum Kauf weiterer Anteile an in 2023 gekauften Unternehmen in Hohe von € 1,3 Mio. (Vorjahr: € 12,0 Mio.) enthaten. Die Vertrage sehen vor, dass die Optionen im
Jahr 2025 gezogen werden kdnnen und das Management plant, dies auch zu tun. Zur Erst- und Folgebilanzierung siehe Abschnitt 25. Finanzinstrumente.

Die sonstigen kurzfristigen nicht finanziellen Verbindlichkeiten gliedern sich wie folgt:

in TEUR 31.12.2024 31.12.2023
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 4.241 3.463
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 7.057 1.725
Verbindlichkeiten gegentiber Mitarbeitern 976 1.688
Ertragsteuerverbindlichkeiten 5.683 3.854
Abgrenzungen 0 204
Ubrige kurzfristige nicht finanzielle Verbindlichkeiten 2.021 494
SUMME 19.979 11.428

IX. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung und zur Kapitalflussrechnung

19. Umsatzer |6se und Segmentberichter stattung

Muehlhan erzielt Umsatzerl 6se aus der Erbringung von Dienstlei stungen rund um die Windenergiein den Bereichen Offshore, Blade (Rotorbl &ter von Windkraftanlagen), High V oltage (Starkstromarbeiten), Paint (Mal en und Oberflachenschutz), Onshore, Inspektionsarbeiten
und Manpower-Solutions (Arbeitskréfte-L 6sungen). Das Segment Industrial Services bietet Dienstleistungen in den Bereichen Oberfléchenschutz, im Gerlistbau und in der Zugangstechnik, im Stahlbau und in der | solierung angeboten. Das Segment US| erzielt Umsatzerl6se
aus der Erbringung von Dienstleistungen im Oberflachenschutz.

Die Segmentberichterstattung erfolgt geméf3 IFRS 8 nach dem Management Approach. Die Steuerung und damit auch die interne Berichterstattung erfolgen in erster Linie nach Segmenten. Daraus ergeben sich Segmente Wind, Industrial Services Europa und Industrial
Services Nordamerika. Zentralfunktionen und die K onsolidierungseffekte werden gesondert gezeigt, um die Uberleitung zum Gesamtkonzern zu gewéahrl eisten. Eine Segmentberichterstattung nach Dienstleistungen erfolgt nicht. Die Berichterstattung nach Fremdumsatz-
erldsen und Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen und Amortisationen (EBITDA) erfolgt auf Basis der in diesem Konzernanhang erl &uterten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.

Die Vermdgenswerte und Schulden auf Segmentebene werden nicht angegeben, da diese Informationen nicht Bestandteil der internen Berichterstattung sind. Dies gilt auch fir den Ertragsteueraufwand und -ertrag. Das Finanzergebnis ist im Wesentlichen der Holding
zuzuordnen.

Verkéufe und Erldse zwischen den Geschéftsfeldern erfolgen grundsétzlich zu Preisen, wie sie auch mit Dritten vereinbart werden. Die Fremdumsatzerl 6se werden in folgenden Lé&ndern erwirtschaftet:

in TEUR 2024 2023

Deutschland 66.542 49.801

United Kingdom 64.554 29.993

Niederlande 41.269 69.157
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in TEUR 2024 2023
USA 71.965 50.775
Ubrige 274.080 173.474
SUMME 518.410 373.200

In den Ubrigen Léndern werden jeweils weniger als 10 % der Fremdumsatzerl6se des Konzerns erzielt.
Aufteilung nach Segmenten

Nachfolgend sind die Fremderlse und die EBITDA's nach Segmenten aufgeteilt:

Fremderlose EBITDA Fremderlose EBITDA
in TEUR 2024 2024 2023 2023
Wind 328.748 27.760 188.672 20.914
Marine & Infrastruktur 159.202 11.773 147.268 7.855
US Infrastruktur 30.316 5.454 36.608 1.757
Holding & Konsolidierung 144 -1.522 652 -2.334
TOTAL 518.410 43.465 373.200 28.192

Die Zuordnung der Gesellschaften zu den Geschéftsbereichen und Dienstleistungen erfolgt auf Basis der Geschéftstétigkeit bzw. den erbrachten Dienstleistungen im Berichtsjahr.

Die Umsatzerlse werden fast ausschliefllich mit der Erbringung von Dienstleistungen in den genannten Segmenten erwirtschaftet. Es werden sowohl Vertrége mit Kunden zu Festpreisen vereinbart als auch Vertrage mit variabler Vergitung nach erbrachter Arbeitsleistung.
Bei Vertragen mit variabler Vergiitung wird die Leistung monatlich abgerechnet und in Rechnung gestellt. Bei Vertrégen zu Festpreisen werden insbesondere bei 1&ngerfristigen Zeitrdumen der L eistungserbringung Abschlagzahlungen vereinbart.

Die Summe der angearbeiteten Vertrage betrégt € 52,2 Mio. (Vorjahr: € 57,7 Mio.) Die aus diesen Vertragen erwarteten Erldse betragen € 303,2 Mio. (Vorjahr: € 116,4 Mio.) Davon werden Vertrége mit einem Umsatz von € 248,3 Mio. voraussichtlich im Jahr 2025
erfullt bzw. sind erfullt, aber noch nicht abgerechnet. Vertrége mit voraussichtlichen Erldsen von € 46,5 Mio. werden 2026 erfiillt und weitere Vertrage mit einem Erlésvolumen von € 8,3 Mio. werden nach 2026 erflllt. Garantien und Gewahrleistungsverpflichtungen
bestehen in den gesetzlich vorgeschriebenen bzw. brancheniiblichen Zeitréumen.

Kosten fir die Vertragsanbahnung sind nicht aktiviert worden. Die zum Bilanzstichtag im Zusammenhang mit der Erfullung von Vertrédgen mit Kunden entstandenen K osten werden unter den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und V ertragsvermogenswerten
ausgewiesen.

20. Materialaufwand und bezogene L eistungen

Der Posten setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2024 2023
Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe -46.509 -42.934
Aufwendungen fur bezogene L eistungen -140.284 -106.610
SUMME -186.793 -149.543

21. Per sonalaufwand
Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter betréagt:

Anzahl 2024 2023
Wind 1.686 483
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Anzahl 2024 2023
Marine & Infrastruktur 1.167 1.316
US Infrastruktur 7 134
Holding & Zentralbereiche 26 24
SUMME 2.956 1.957

Der Personaaufwand besteht aus:

in TEUR 2024 2023
L6hne und Gehalter -159.208 -109.842
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen -28.028 -22.702
SUMME -187.236 -132.544

Der Aufwand fur Forschung und Entwicklung, der sich Uberwiegend aus Personal kosten zusammensetzt, betrug im Geschéftsjahr € 0,3 Mio. (Vorjahr: € 0,3 Mio.)
22. Sonstige betriebliche Ertrége und sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Ertrége bestehen aus:

in TEUR 2024 2023
Ertrage aus Wahrungsdifferenzen 1.976 1.491
Ertrége aus der Auflésung von Riickstellungen 1.906 555
Ertrégen aus der Auflésung von Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerte 418 392
Ertrage aus dem Verkauf von Sachanlagevermdgen 158 31
Ubriger betrieblicher Ertrag 3.874 2.703
SUMME 8.332 5172

Die ubrigen betrieblichen Ertrége beinhalten Ertrége aus nicht konsolidierten Gesellschaften in Hohe von € 638 Tsd. Des Weiteren beinhalten die ibrigen betrieblichen Ertrége Erstattung von ausl andischen Steuerbehdrde nach Gerichtsentscheidung, abgeschrieben Zinsen
aus Gerichtsverfahren aufgrund verspéteter Zahlungen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen aus:

in TEUR 2024 2023
Reisekosten -38.818 -22.779
Reparaturaufwand -9.080 -3.724
Aufwendungen fur kurzfristige Mietverhéltnisse und fur Vermogenswerte mit geringem Wert -5.286
Wertminderungsaufwand auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermogenswerte -2.044 -340
Beratungsaufwand -5.349 -3.524
Training, Fortbildungen und andere Personal mal3nahmen -6.884 -5.704
Kraftfahrzeugsaufwendungen -11.539 -8.373
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in TEUR 2024 2023
Aufwendungen fir kurzfr. Mieten von Gebauden und Fl&chen sowie dazugehdrige (Neben-)K osten -5.019 -5.286
Aufwendungen aus Wahrungsdifferenzen -2.046 -1.748
Versicherungen -4.469 -3.277
IT Kosten -2.068 -1.912
Burokosten -1.825 -799
Abonnements/Gebuhren -1.633 -1.124
Anwaltskosten -2.564 -1.227
Wirtschaftsprifungs- und Steuerberatungshonorare -1.387 -1.079
Sonstige Transport-, Fracht- und Versandkosten -1.388 -560
Aufwendungen aus der Veréuflerung von Vermdgenswerten -1.002 -375
Aufwendungen von den nicht konsolidierten Gesellschaften -5.760 -236
Ergebnis aus A/E-Konso und SchuKo -502 153
Ubriger betrieblicher Aufwand -5.872 -892
SUMME -109.249 -68.091

Bei den angegebenen Ertrégen und Aufwendungen aus Wahrungsumrechnungsdifferenzen handelt es sich um Umrechnungsdifferenzen im Sinne desIAS 21.52a.

Der Aufwand von den nicht konsolidierten Gesellschaften betrégt € 5.8 Mio. Die Ubrigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten unter anderem Aufwendungen im Zusammenhang mit den Unternehmensakquisitionen im Jahr. Weitere Posten innerhalb der tibrigen
betrieblichen Aufwendungen sind eingekaufte Dienstleistungen wie Legal und Audit Aufwand, die keiner anderen Position zuzuordnen sind.

23. Finanzergebnis

Im Finanzergebnis sind Zinsertrége von € 1,4 Mio. enthalten. Die Ertrége resultieren im Wesentlichen aus der Bilanzierung der Vermdgenswerte und den diskontierten Verbindlichkeiten aus den Call-Optionen im Rahmen der Unternehmensakquisitionen im Berichtsjahr
(€ 1.4 Mio.). Zur Erst- und Folgebilanzierung der Call-Optionen siehe 25. Finanzinstrumente.

Die Finanzierungsaufwendungen von € 15 Mio. beinhalten die Zinsen fiir die Bankdarlehen, die Zinsen fiir das Gesell schafterdarlehen sowie einen Zinsaufwand von € 0,4 Mio. aus der Diskontierung der Leasingverbindlichkeiten.
24. Ergebnis aus Steuern
Laufende Ertragsteuern fir inléndische K onzerngesel Ischaften wurden mit einem K drperschaftsteuersatz von 15,8 % und einem Gewerbesteuersatz von 15.7 % berechnet. Die latenten Steuersétze im Ausland betrugen 12,5 % bis 30,0 % und im Inland 31,5 %.

Der Ertragsteueraufwand setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2024 2023
Laufende Ertragsteuern -9.961 -5.315
Latente Steuern 7.855 682
SUMME -2.106 -4.633

Uberleitung vom theoretischen Steueraufwand auf den effektiven Steueraufwand:
in TEUR 2024 2023
Ergebnis vor Ertragsteuern aus fortgeftihrten Aktivitéten 376 11.255
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in TEUR 2024 2023
Theoretischer Steueraufwand Steuersatz der AG: 31,5 % -118 -3.545
Abweichende auslandische Steuersétze 348 1.110
Steuerfreie Ertrége -45 337
Nicht abziehbare Aufwendungen -1.525 -128
Wertminderungen von aktiven latenten Steuern -2.041 30
Nichtansatz von aktiven latenten Steuern -862 -2.276
Auswirkungen von Wertminderungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte 0 31
Auswirkungen von Steuersatzanderungen -6 22
Auswirkungen bislang nicht angesetzter aktiver latenter Steuern auf steuerliche Verlustvortrage 141 85
Temporére Differenzen 2.613 43
Steueraufwand aus Vorperioden -141 -587
Quellensteuereffekte -496 342
Sonstiges 25 -97
Effekt aus Konsolidierungsmal3nahmen -5.528 -4.125
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasster Ertragsteueraufwand fiir fortgefiihrte Aktivitéten -2.106 -4.633
Effektiver Steuersatz 35,7% 30,1%

25. Finanzinstrumente

Muehlhan bilanziert die finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten fast ausschlief3lich zu fortgefuihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode abziiglich Wertminderungen. Gewinne und Verluste werden im Konzernergebnis erfasst,
wenn die Kredite und Forderungen wertgemindert oder ausgebucht werden. Die Zinseffekte aus der Anwendung der Effektivzinsmethode sowie Effekte aus der Wahrungsumrechnung werden ebenfalls erfolgswirksam erfasst.

Beteiligungen miissen zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Bel den bilanzierten Beteiligungen stellen die fortgefiihrten Anschaffungskosten eine angemessene Schétzung des beizulegenden Zeitwertes dar, da nicht gentigend neuere | nformationen zur Bemessung
des beizulegenden Zeitwertes vorliegen.

Die Call-Optionen fiir den Kauf weiterer Anteile an den im Vorjahr akquirierten Unternehmen (3WIS, PWS) werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Das Management berechnet und bewertet zu jedem Stichtag den Wert der Call-Optionen, um
den beizulegenden Zeitwert zu erhalten. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden erfolgswirksam im Finanzergebnis ausgewiesen. Zur Diskontierung der Verbindlichkeiten wurde ein Zinssatz von 4 % genutzt. Die kurzfristige und langfristige nicht finanzielle
Vermdgenswerte von der Call-Optionen betragt €6,4 Mio zum Stichtag. Die kurzfristige und langfristige nicht finanzielle Verbindlichkeiten von der Call-Optionen betragt € 6,0 AMio zum Stichtag.

Muehlhan ist ausgesetzt mit einem auf 3-Monats-Euribor basierend schwankenden Zinszahlungsrisiko. Um dieses Zinsrisiko zu mitigieren, wurde ein Zinsswap mit jeweiligen Volumen von EUR 23,5 Mio. und EUR 30 Mio. mit Commerzbank abgeschl ossen.

Im Einklang mit der Risikomanagementstrategie werden die Zinsrisiken mit derivative Finanzinstrumente (Zinsswaps) gesteuert. Der Zinsswap tauscht variable Zinszahlungen basierend auf dem 3-Monats-Euribor gegen fixe Zinszahlungen. Fir die Sicherungsbeziehung
fur Zinsswap wird das Hedge Accounting |FRS 9 angewendet.

26. Gesamter gebnisrechnung

Auf den Posten Wahrungsumrechnungsdifferenzen entféllt kein Steueranteil. Die Neubewertung leistungsorientierter Plane resultiert aus einer Pensionsverpflichtung in Deutschland.
X. Sonstige Erléuterungen

27. Riskomanagement

K apitalrisikomanagement
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Die Muehlhan Gruppe verfolgt das Ziel, das gesamte bilanzielle Eigenkapital nachhaltig zu sichern und eine angemessene Rendite auf das eingesetzte Kapital zu erwirtschaften. Dabei werden auch externe Mindestkapital anforderungen berticksichtigt. Um das bilanzielle
Kapital zu sichern, kann der Konzern u. a. Dividendenzahlungen an die Anteilseigner verandern (siehe 11. Eigenkapital). Die Ziele, Richtlinien und Verfahren sind gegenuber dem Vorjahr unveréndert. Die Erwirtschaftung einer angemessenen Rendite wird durch die
standige Anpassung und Erweiterung der Dienstleistungspalette, durch eine effiziente Unternehmenssteuerung und durch organisches und anorganisches Wachstum verfolgt.

Zum 31. Dezember 2024 weist die Gruppe eine K onzerneigenkapital quote von 27,0 % (Vorjahr: 23,3 %) auf. Die externen Mindestkapital anforderungen werden im Zusammenhang mit dem Konsortial kreditrahmen monatlich tberpriift (siehe 13. Bankverbindlichkeiten).

Finanzrisikomanagement

Die Muttergesellschaft erbringt verschiedene Treasury-L eistungen fir die Gruppenunternehmen. Zum einen steuert siein regelmaiigen Intervallen die Liquiditatsvorschau, zum anderen wird, wo immer es strukturell moglich ist, ein Cash-Pooling-System genutzt. Dariiber
hinaus reguliert, kontrolliert und vergibt die Muttergesellschaft Darlehen und stellt eigene und, in Zusammenarbeit mit hierauf spezialisierten externen Gesellschaften, auch fremde Bondingkapazitéten zur Verfiigung. Zu einzelnen Risikopositionen nehmen wir wie
folgt Stellung:

Ausfallrisiko

Ausfall- oder Bonitétsrisiken bestehen, wenn Vertragspartner ihren Verpflichtungen nicht nachkommen. Muehlhan analysiert regelméf3ig die Kreditwirdigkeit jedes wesentlichen Schuldners und réumt auf dieser Grundlage Kreditlimitsein. Aufgrund der weltweiten Tétigkeit
und der diversifizierten Kundenstruktur der Muehlhan Gruppe liegen keine wesentlichen Ausfallrisikokonzentrationen vor. Der Buchwert aller finanziellen Vermogenswerte zuziiglich des noch nicht fakturierten Anteils der ausgegebenen Vertragserfullungsgarantien
abzuglich der kreditversicherten Forderungen und erhaltener Anzahlungen stellt das maximale Ausfallrisiko der Muehlhan Gruppe dar (siehe 9. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerte).

Wechselkursrisiko

Rund 45 % der Umsétze des Konzerns werden in Euro oder der in Relation zum Euro praktisch nicht schwankenden dénischen Krone erwirtschaftet. Grundsétzlich stehen dem brigen Umsatz in Fremdwéhrung auch Kosten in derselben Wéhrung gegendiber, sodass das
Wahrungsrisiko aus dem operativen Bereich aus den Konzerngesell schaften auf den Ergebnisbeitrag der entsprechenden Gesellschaften beschréankt bleibt.

Ausnahmen hiervon bestehen bel der MWS, dort gibt es Fremdwahrungsrisiken bei den auslandischen Niederlassungen. Diesen Risiken wird mit der Griindung von rechtlich eigenstandigen Gesellschaften in Landern mit grofen Umsatzerwartungen begegnet. Bei der
M SI-Gruppe gibt es Fremdwahrungsrisiken zwischen dem brasilianischen Real, der norwegischen Krone, dem US-Dollar und dem Euro aus dem operativen Geschéft. Die polnischen Gesellschaften tragen Fremdwahrungsrisiken zwischen dem polnischen Zloty und den
Wahrungen der Lander, in denen sie tétig sind.

Eine Absicherung dieses Risikos erfolgt im Konzern grundsétzlich nicht. Fiir 2024 wird saldiert ein Aufwand aus Wahrungsdifferenzen von € 0,2 Mio. ausgewiesen. (Vorjahr: € 0,3 Mio.)

Der IFRS 7 fordert zur Darstellung von Marktrisiken eine Sensitivitatsanalyse fir jede Risikoart, wobei das Wesentlichkeitsprinzip gemaR IAS 1 beachtet werden muss. Durch die Anwendung von Sensitivitatsanalysen wird ermittelt, welche Auswirkungen eine Anderung
der jeweiligen Risikovariablen auf die Gewinne bzw. Verluste sowie auf das Eigenkapital zum Bilanzstichtag nehmen wiirde. Die periodischen Auswirkungen werden bestimmt, indem die hypothetischen Anderungen der Risikovariablen auf den Bestand zum Bilanzstichtag
bezogen werden. Dabei wird unterstellt, dass der Bestand am Bilanzstichtag représentativ fur das Gesamtjahr ist. Die Sensitivitétsanalyse wurde fur dieim Konzern relevanten Wechselkurse US-Dallar, polnischer Zloty, britisches Pfund, australischer Dollar und kanadischer
Dollar durchgefuhrt. Fur die danische Krone wurde auf eine Sensitivitétsanalyse verzichtet, da die danische Krone im Vergleich zum Euro praktisch konstant ist. Fur die Bilanzsumme, die Umsatzerlse und das EBITDA wurden die Sensitivitéten ermittelt. Als Sensitivitét
wurde ein Anstieg bzw. ein Riickgang des Stichtagskurses fir die Bilanz bzw. des Durchschnittskurses fur die Umsatzerl6se und das EBITDA genutzt.

Die Bilanzsumme wiirde sich bei den genannten Sensitivitéten wie folgt verandern:

in TEUR Umrechnungskurs

+ 5% - 5%
PLN -1.226 1.355
USD -6.953 7.685
AUD -693 766
GBP -659 728
CAD -920 1.017

Die Umsatzerl 6se wiirden sich bel den genannten Sensitivitaten wie folgt verandern:

in TEUR Umrechnungskurs
+ 5% -5%
PLN -.1931 2134
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in TEUR Umrechnungskurs

+ 5% - 5%
USD -3.136 3.466
AUD -1.812 2.003
GBP -697 771
CAD -2.375 2.625

Das EBITDA wiirde sich bel den genannten Sensitivitaten wie folgt verandern:

in TEUR Umrechnungskurs

+ 5% - 5%
PLN -93 103
UsD -378 418
AUD -247 274
GBP -121 134
CAD -262 290

Liquiditatsrisiko

Risiken aus Zahlungsstromschwankungen werden friihzeitig im Rahmen der Liquiditétsplanungssysteme erkannt. Der 2022 abgeschlossene und 2024 modifizierte Konsortia kreditvertrag garantiert eine stabile Liquiditétssituation der Gruppe und eréffnen Moglichkeiten
zur Finanzierung von Wachstumsprojekten (siehe 14. Bankverbindlichkeiten).

Zinsénderungsrisiko

Zinsanderungsrisiken bestehen aufgrund potenzieller Anderungen des Marktzinses und kénnen bei festverzinglichen Finanzinstrumenten zu einer Anderung des beizulegenden Zeitwertes und bei variabel verzinglichen Finanzinstrumenten zu Zinszahlungsschwankungen
fuhren. Festverzingliche Finanzinstrumente liegen in Form des Gesel I schafterdarl ehens vor. Die variabel verzinsten Finanzinstrumente beinhalten im Wesentlichen den Konsortial kredit (siehe 14. Bankverbindlichkeiten) sowie Zahlungsmittel und Zahlungsmittel aquivalente.
Zum Stichtag gibt es keine Sicherungsgeschéft fur das Zinsrisiko des Konsortia kredits.

Das Zinsénderungsrisiko wird gemal IFRS 7 mittels einer Sensitivitétsanalyse dargestellt. Dabei werden folgende Annahmen bei der Betrachtung eine Zinsénderung zugrunde gelegt:
- Die durch die Sensitivitatsanalyse ermittelte Gesamtauswirkung bezieht sich auf den Bestand zum Bilanzstichtag und driickt den Effekt fir 1 Jahr aus. Basis fur die Berechnung ist der Effektivzinssatz (siehe 13. Bankverbindlichkeiten)
- Variabel verzinsliche originére Finanzinstrumente wirken sich in der Sensitivitétsanalyse ergebniswirksam im Zinsergebnis aus. Die Sensitivitét wird fur eine VVerdnderung von 10 Basispunkten ermittelt.

- Festverzingliche originére Finanzinstrumente haben generell keine ergebniswirksamen Auswirkungen im Zinsergebnis. Sie werden nur dann ergebniswirksam im Gbrigen Finanzergebnis, wenn sie im Rahmen eines Fair-Value-Hedges a's Grundgeschéft designiert sind
und mit dem Fair Value bewertet werden.

Das verbleibende Zinsrisiko von Muehlhan resultiert zum Bilanzstichtag im Wesentlichen aus variabel verzinslichen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten. Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittel &quivalente sind, wenn Uberhaupt - nur gering verzinst

31.12.2024 Effektivzinssatz 6,44% Zinssatz 7,44% Zinssatz 5,44%
in €Mio. in €Mio. in €Mio. in €Mio.
variabel verzingliche Bankverbindlichkeiten 139.014 -8.953 -10.343 -7.562

Eine Zinssatzerhthung von 100 Basispunkten hat bei diesem Gesamtsaldo einen um € 1,4 Mio. htheren Aufwand im Finanzergebnis pro Jahr zur Folge. Bei einer Zinssatzreduzierung von 10 Basispunkten ergibt sich ein gegenlaufiger Effekt in Hohe von € 1,4 Mio.

28. Ermessensentscheidungen und Schatzungen
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Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind teilweise pflichtgemélle Ermessensentscheidungen, Annahmen und Schétzungen notwendig, die sich auf Hohe und Ausweis bilanzierter Vermdgenswerte und Schulden, Ertrége und Aufwendungen sowie Eventual verbind-
lichkeiten auswirken. Schétzungen und Ermessensentscheidungen werden fortlaufend neu bewertet und basieren auf historischen Erfahrungen und weiteren Faktoren, einschlief3lich Erwartungen hinsichtlich zukiinftiger Ereignisse, die unter den gegebenen Umstanden ver-
niinftig erscheinen. Der K onzern trifft Einschétzungen und Annahmen, wel che die Zukunft betreffen. Dietatséchlichen Werte kénnen von den getroffenen Annahmen und Schétzungen abwei chen. Anderungen werden zum Zeitpunkt einer besseren Erkenntnis erfolgswirksam.

Am Bilanzstichtag hat die Geschéftsfiihrung im Wesentlichen folgende zukunftsbezogene Annahmen getroffen bzw. Ermessensentscheidungen und wesentliche Quellen an Schatzungsunsicherheiten identifiziert, durch die ein betréchtliches Risiko entstehen kann, dass
innerhalb des néchsten Geschéftsjahres eine wesentliche Anpassung der ausgewiesenen Vermdgenswerte und Schulden erforderlich wird:

« Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte: Der Werthaltigkeitstest fur Geschéfts- oder Firmenwerte basiert auf zukunftsbezogenen Annahmen. Der Konzern flhrt diese Tests jahrlich durch und zusétzlich bei Anléssen, sofern ein Anhaltspunkt dafr vorliegt, dass
eine Wertminderung der Geschéfts- oder Firmenwerte eingetreten sein kénnte. Dann ist der erzielbare Betrag der ,,zahlungsmittelgenerierenden Einheit* zu ermitteln. Dieser entspricht dem hoheren Wert aus beizulegendem Zeitwert abziiglich VeréufRerungskosten und
dem Nutzungswert. Die Bestimmung des Nutzungswertes beinhaltet die Vornahme von Anpassungen und Schétzungen beziglich der Prognose und Diskontierung der kiinftigen Cashflows. Obwohl das Management davon ausgeht, dass die zur Berechnung des erzielbaren
Betrags verwendeten Annahmen angemessen sind, kdnnten etwaige unvorhersehbare Verénderungen dieser Annahmen zu einem Wertminderungsaufwand fihren, der die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage nachteilig beeinflussen konnte.

« Werthaltigkeit der bilanzierten Kundenbeziehungen: Der Werthaltigkeitstest fiir Kundenbeziehungen basiert auf zukunftsbezogenen Annahmen. Der Konzern fiihrt diese Tests jahrlich durch und zusétzlich bei Anléssen, sofern ein Anhaltspunkt dafir vorliegt, dass eine
Wertminderung der Kundenbeziehung eingetreten sein konnte. Dann ist der erzielbare Betrag der Kundenbeziehung zu ermitteln. Dieser entspricht dem héheren Wert aus beizulegendem Zeitwert und dem Nutzungswert. Die Bestimmung des Nutzungswertes beinhaltet
die Vornahme von Anpassungen und Schétzungen beztiglich der Prognose und Diskontierung der kiinftigen Cashflows. Obwohl das Management davon ausgeht, dass die zur Berechnung des erzielbaren Betrags verwendeten Annahmen angemessen sind, kénnten etwaige
unvorhersehbare Verénderungen dieser Annahmen zu einem Wertminderungsaufwand fiihren, der die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage nachteilig beeinflussen konnte.

« Wertminderungen auf langfristige Vermogenswerte: Der Konzern tberpriift die Werthaltigkeit seiner langfristigen Vermoégenswerte. Im Rahmen dieser Uberpriifung miissen vor allem in Bezug auf zukiinftige Zahlungsmittel iiberschiisse Schétzungen vorgenommen
werden. Eine Anderung der wirtschaftlichen Verhdtnisse in der Zukunft kann zu einer Reduzierung der Zahlungsmittel iiberschiisse und zu Wertminderungen fiihren.

« Wertminderungen auf kurzfristige Vermogenswerte: Der Konzern bildet Wertminderungen auf zweifelhafte Forderungen, um erwarteten Verlusten Rechnung zu tragen, die aus der Zahlungsunfahigkeit von Kunden resultieren. Die vom Konzern verwendeten Grundlagen
fur die Beurteilung der Angemessenheit der Wertminderungen auf zweifel hafte Forderungen sind die Fél ligkeitsstruktur der Forderungssal den und Erfahrungen in Bezug auf Ausbuchungen von Forderungen in der V ergangenheit, die Bonitét der Kunden sowie Verénderungen
der Zahlungsbedingungen. Bei einer Verschlechterung der Finanzlage der Kunden kann der Umfang der tatséchlich vorzunehmenden Ausbuchungen den Umfang der erwarteten Ausbuchungen Ubersteigen.

« Ertragsteuern: Der Konzern ist in verschiedenen Landern zur Entrichtung von Ertragsteuern verpflichtet. Es sind deshalb wesentliche Annahmen erforderlich, um die weltweite Ertragsteuerriickstellung zu ermitteln. Es gibt Geschéftsvorfélle und Berechnungen, bei denen
die endguiltige Besteuerung wahrend des gewdhnlichen Geschéftsverlaufs nicht abschliellend ermittelt werden kann. Sofern die endgtiltige Besteuerung dieser Geschéftsvorfalle von der anfénglich angenommenen abweicht, wird diesin der Periode, in der die Besteuerung
abschlielend ermittelt wird, Auswirkungen auf die tatséchlichen und die latenten Steuern haben. Fir die Bildung von Steuerforderungen und Ruickstellungen sowie bei der Beurteilung der Werthaltigkeit von aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage sind Schatzungen
erforderlich. Bei der Beurteilung der Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern bestehen insbesondere Unsicherheiten beziiglich der Héhe und des Eintritts der zukiinftigen zu versteuernden Einkiinfte.

« Latente Steuern: Die aktiven und passiven latenten Steuern werden unter Zugrundelegung der gesetzlich verabschiedeten Steuersétze fur die zukinftigen Geschéftsjahre, in denen der Konzern mit Umkehrung der temporéren Differenzen rechnet, berechnet. Sollte sich
der Steuersatz andern, wird die Auswirkung der Steuersatzénderung auf die aktiven und passiven latenten Steuern in dem Berichtszeitraum erfolgswirksam erfasst, in dem die Steuersatzanderung gesetzlich verabschiedet wird.

« Beizulegender Zeitwert derivativer und sonstiger Finanzinstrumente: Der beizulegende Zeitwert derivativer und sonstiger nicht auf einem aktiven Markt gehandelter Finanzinstrumente wird durch die Anwendung geeigneter Bewertungstechniken ermittelt, die aus einer
Vielzahl von Methoden ausgewahlit werden. Die fur die Bewertung zum Bilanzstichtag bendtigten Bewertungsparameter werden so weit wie mdglich von vorhandenen Marktkonditionen und so wenig wie moglich von unternehmensspezifischen Daten abgeleitet. Fir die
Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes von zur Verduferung verfiigbaren finanziellen Vermdgenswerten, die nicht auf aktiven Méarkten gehandelt werden, wendet der Konzern die Barwertmethode an.

« Rickstellungen furr Pensionen und &hnliche Verpflichtungen: Die Pensionsverpflichtungen fiir Leistungen an Arbeitnehmer sind durch Pléne gedeckt, die a's leistungsorientierte Plane klassifiziert und bilanziert werden. Die Aufwendungen fir Altersversorgung werden
in Ubereinstimmung mit versicherungsmathematischen Verfahren ermittelt, die auf Annahmen hinsichtlich des Zinssatzes, der Lebenserwartung, Gehalts- und Rententrends, der Fluktuation und weiteren Rechnungsparametern beruhen. Anderungen der Annahmen kénnen
Auswirkungen auf die kiinftige Hohe der Aufwendungen fiir Altersversorgung haben.

« Sonstige Ruckstellungen: Die sonstigen Ruickstellungen werden zu dem Zeitpunkt bilanziert, zu dem eine Verpflichtung gegeniiber externen Dritten wahrscheinlich ist und zuverl&ssig geschétzt werden kann. Die Ruickstellungen wurden im Konzern geméi IAS 37
bewertet. Bei den sonstigen Ruckstellungen bestehen Schétzungen hinsichtlich der Héhe und der voraussi chtlichen Inanspruchnahme.

« Umsatzrealisierung: Umsétze aus der Erbringung von Dienstleistungen werden zum Teil unter Zugrundelegung der Percentage-of-Completion-Methode bilanziert. Hierbel schétzt der Konzern den Anteil der bis zum Bilanzstichtag bereits erbrachten Leistungen am
Gesamtumfang der zu erbringenden Leistungen.

« Bilanzierung von Erwerben: Im Rahmen von Anteilserwerben sind Schéatzungen zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Vermdgenswerten und Schulden erforderlich.
« Nutzungsdauern: Den Nutzungsdauern der Vermogenswerte des Anlagevermogens liegen Annahmen und Schétzungen zugrunde.
« Abzinsungssétze: Den Abzinsungssédtzen der Leasingraten liegen Annahmen und Schétzungen zugrunde.

29. Geschaftsvorfélle mit nahestehenden Unternehmen und Per sonen
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Geschéftsvorfélle zwischen verbundenen Unternehmen sind durch die Konsolidierung eliminiert worden und werden in diesem Anhang nicht erlautert. Geschéfte mit nahestehenden Personen und Unternehmen werden zu Konditionen durchgefiihrt, die auch mit Dritten
vereinbart worden wéren. Geschéftsvorfalle mit nicht konsolidierten Konzerngesellschaften haben nur in einem geringen Umfang (Umsatz der nicht konsolidierten Gesellschaften mit konsolidierten Gesellschaften: € 0,9 Mio.) stattgefunden.

30. Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Haftungsver héltnisse
Zum Bilanzstichtag bestehen (ibliche Haftungsverhaltnisse aus ausgegebenen Erfillungsgarantien fur die Gesellschaften in Russland und im Nahen Osten. Wesentliche sonstige finanzielle Verpflichtungen bestehen zum Bilanzstichtag nicht.

31. Abschlusspr tiferhonorar

Zum Konzernabschlussprifer fiir das Geschéftsiahr 2024 wurde die Grant Thornton AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hamburg, durch Gesellschafterbeschluss vom 3. Mai 2024 bestimmt. Das fur 2024 vereinbarte Gesamthonorar des Konzernabschlusspriifers fir
Abschlussprifungsleistungen betrégt € 213 Tsd. und fir andere Bestétigungsleistungen € 4 Tsd., die Gesamtleistungen betragen somit € 217 Tsd.

32. Geschéftsfuhrung

Zu Geschéftsfuihrern waren im Berichtsjahr bestellt:

« Herr Stefan Mller-Arends, Kaufmann, St. Augustin (seit 23. Januar 2023)
« Herr Thorsten Hell, Kaufmann, Hamburg (seit 23. Januar 2023)

Ein Geschéftsfuhrer vertritt die Gesellschaft gemeinschaftlich mit einem weiteren Geschéftsfuhrer oder Prokuristen mit der Befugnis, im Namen der Gesellschaft Rechtsgeschéfte mit Dritten abzuschlief3en. Die Angabe der Bezilige der Geschaftsfiihrung wird gemaf3 §
286 Abs 4 HGB unterlassen.

33. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 31. Januar 2025 hat die Muehlhan Wind Service A/S (MWS), Fredericia Dénemark, durch ihre Tochtergesellschaft Muehlhan Wind Service Portugal, Unipessoal LDA, Porto, Portugal (MWSPT), einen Vertrag tiber die Akquisition von 60% der Anteile an der Outside
Academy, Unipessoal LDA, Porto, Portugal (OW), abgeschlossen. Der vorléaufige Kaufpreis betrégt € 0,2 Mio., bestehend aus Barmitteln und Anteilen an der MWS.

Muehlhan Equipment Services GmbH, Hamburg, Germany (MES) wird in 2025 a's Zwischenholding Gesellschaft fur Industrial Services Europa aufgesetzt, damit die legale und organisatorische Struktur der Muehlhan Gruppe tbereinstimmt.
Das Konsortialdarlehen wurde am 26. Mai 2025 um € 60,0 Mio. erhtht, um das weitere Wachstum des Unternehmens zu unterstiitzen.
34. Genehmigung des Abschlusses

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht der Muehlhan Holding GmbH werden im Unternehmensregister verdffentlicht.

Hamburg, den 30. Mai 2024
gez. Sefan Miller-Arends

gez. Thorsten Hell
Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2024 wurde am 21. Oktober 2025 gebilligt.

K onzer nkapitalflussrechnung

in TEUR Anhang 2024 2023

Auf Aktionére der Muehlhan AG entfallendes Konzernergebnis -1.915 1.755

Abschreibungen auf Vermdgenswerte des Anlagevermdgens 2,34 29.301 11.134

Verlust aus dem Abgang von Anlagevermégen 1,2,3,23 345 74

Nicht zahlungswirksame Ertrage / Aufwendungen aus der Zuweisung von Verlusten / Gewinnen an nicht beherrschende Anteile 12 184 4.867
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in TEUR Anhang
Ertragsteueraufwand 25
Finanzergebnis 24
Verlust aus dem Verkauf von Tochterunternehmen 23
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrége / Aufwendungen
Zunahme der Riickstellungen 13,15
Cashflow
Zunahme der Vorréte, der Forderungen aus Lieferungen und L eistungen und Vertragsvermogenswerten sowie anderer Aktiva 6,8,9,10
Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsverbindlichkeiten sowie anderer Passiva 16, 17, 18, 19
Gezahlte Einkommensteuer 10, 19, 25
Cashflow aus laufender Geschéftstétigkeit
Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstanden des Anlagevermdgens
fir Sachanlagen
Auszahlungen fUr Investitionen in das Anlagevermdgen
fur immaterielle Vermogenswerte AV-Spiegel
fr Sachanlagen AV-Spiegel
fr Finanzanlagen AV-Spiegel
Auszahlungen fir Erstkonsolidierungen von Tochtergesellschaften V.
Erhaltene Zinsen 24
Cashflow aus der Investitionstétigkeit
aus nicht fortgefihrten Aktivitéten

12,13
Auszahlungen an Gesellschafter und nicht beherrschende Gesellschafter ( Dividenden ) EKVR
Einzahlungen durch Aktionére und nicht beherrschende Gesellschafter EKVR
Auszahlungen fir den Erwerb von nicht beherrschenden Anteilen EKVR
Auszahlung aus der Tilgung von kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten 14
Einzahlungen aus der Aufnahme von kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten 14
Auszahlung aus der Tilgung von langfristigen Finanzverbindlichkeiten 14
Einzahlungen aus der Aufnahme von langfristigen Finanzverbindlichkeiten 14
Gezahlte Zinsen 24

Cashflow aus der Finanzierungstétigkeit
Wechsel kursbedingte V eranderungen des Finanzmittelfonds

Gesamte zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds

2024
2.106
13.788

11.625
2.629
58.063
-66.054
44.590
-4.375
32.224

951

-13.119

-68.167

-80.055

-586
15.020
-16.622
-5.663
16.500
-6.572
60.566
-10.561
52.081
547
4.797

2023
4.633
5.803

165
-6.794
2.162
23.799
-14.460
-8.727
-1.451
-839

241

-14
-4.645
-1.801

-30.598

272

-36.545

-695

-7.581
-2.000
5.663
-6.000
39.921
-4.625
24.683
-158
-12.859
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in TEUR
Finanzmittelfond am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Der Finanzmittelfond setzt sich wie folgt zusammen:

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelagquivalente
Kontokorrentverbindlichkeiten
Finanzmittelfond am Anfang der Periode
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelquivalente
Kontokorrentverbindlichkeiten
Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Es koénnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Anhang 2024
11 10.633
11 15.431

18.693
-8.060
10.633
26.521
-11.090
15.431

K onzer neigenkapitalver &nder ungsr echnung

Auf Anteilseigner des M utterunternehmens entfallendes Eigenkapital

Gezeichnetes K apital Kapitalrucklage Sonstige Ruicklagen

2023
23.493
10.633

Ausgleichsposten aus Fremd-

in TEUR Cashflow-Hedge-Riicklage wahrungsumrechnung
31.12.2023 25 41.325 0 512
Kapitalerhbhung 57.120
Zugang durch Erstkonsolidierungen
Veranderung nicht beherrschende Anteile
Zufiihrung anteilsbasierte Vergitung
Gezahlte Dividenden
Sonstige Veranderungen
Gesamtergebnis -1.117 936
31.12.2024 25 98.445 -1.117 1.448
Auf Anteilseigner des Mutterunter-
nehmens entfallendes Eigenkapital Nicht beherrschende Anteile Eigenkapital
Bilanzgewinn Eigenkapital
in TEUR
31.12.2023 4.664 46.526 15.130 61.656
Kapitalerhbhung 57.120 57.120
Zugang durch Erstkonsolidierungen -14.271 -14.271 4.982 -9.289
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Auf Anteilseigner des Mutterunter-

nehmens entfallendes Eigenkapital Nicht beherrschende Anteile Eigenkapital
Bilanzgewinn Eigenkapital

in TEUR
Veranderung nicht beherrschende Anteile -6.660 -6.660 2.891 -3.769
Zuflihrung anteilshasierte Vergiitung 0 0
Gezahlte Dividenden 0 -586 -586
Sonstige Veradnderungen 0 0
Gesamtergebnis -1.948 -2.129 260 -1.869
31.12.2024 -18.215 80.586 22.677 103.263

Es kdnnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Bestatigungsvermerk des unabhéngigen Abschlussprifers zu dem Konzernabschluss und Konzernlagebericht zum 31. Dezember 2024

An die Muehlhan Holding GmbH, Hamburg
Prufungsurteile

Wir haben den K onzernabschluss der Muehlhan Holding GmbH, Hamburg, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) - bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2024, der K onzerngesamtergebnisrechnung, der Konzernei genkapital verénderungsrechnung und
der Konzernkapital flussrechnung fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024 sowie dem Konzernanhang, einschlief3lich wesentlicher Informationen zu den Rechnungslegungsmethoden - gepriift. Dartiber hinaus haben wir den Konzernlagebericht
der Muehlhan Holding GmbH, Hamburg, fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

« entspricht der beigefugte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den vom International Accounting Standards Board herausgegebenen IFRS Accounting Standards (im Folgenden ,,IFRS Accounting Standards*), wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
ergénzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhétnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2024
sowie seiner Ertragslage fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2024 bis zum 31. Dezember 2024 und

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

Geméf3 § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsméf3igkeit des K onzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.
Grundlage fur die Prufungsurteile

Wir haben unsere Priifung des K onzernabschlusses und des K onzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Priifung des K onzernabschlusses und des Konzernlageberichts* unseres Bestétigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den
Konzernunternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handel srechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Konzernabschluss und den Konzer nlagebericht

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

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafurr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den
Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des Geschéftsbetriebs oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in alen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und Mal3nahmen (Systeme), die sie al's notwendig erachtet haben,
um die Aufstellung eines K onzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlussprufersfir die Prifung des Konzer nabschlusses und des K onzer nlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss al's Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in alen 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
zuktinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestétigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereingtimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméRiger Abschlusspriifung
durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden al's wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und K onzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung tben wir pflichtgeméaes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

« identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher fal scher Darstellungen im Konzernabschluss und im K onzernlagebericht aufgrund von dol osen Handlungen oder Irrtéimern, planen und fiihren Prifungshandl ungen al s Reaktion auf diese Risiken durch sowieerlangen
Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fur unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dol osen Handlungen resultierende wesentliche fal sche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hdher alsdas Risiko, dasseine aus | rrtiimern
resultierende wesentliche fal sche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Féal schungen, beabsichtigte Unvollsténdigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AulBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

« erlangen wir ein Versténdnis von den fur die Prifung des Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollen und den fur die Prifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und Maf3nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen des Konzerns bzw. dieser Vorkehrungen und Maf3nahmen abzugeben.

« beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhéngenden Angaben.

« ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfuhrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestétigungsvermerk auf die dazugehtrigen Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestétigungsvermerks erlangten Prifungsnachwei se. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fuhren, dass der Konzern seine Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

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

« planen wir die Konzernabschlusspriifung und fihren sie durch, um ausreichende geeignete Priifungsnachweise fiir die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder Geschéftsbereiche innerhalb des Konzerns einzuholen a's Grundlage fur die Bildung der
Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht. Wir sind verantwortlich fir die Anleitung, Beaufsichtigung und Durchsicht der fur Zwecke der Konzernabschlusspriifung durchgefiihrten Prifungstétigkeiten. Wir tragen die alleinige Verantwortung
fur unsere Prifungsurteile.

« 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 dabel insbesondere die den zukunftsorientierten
Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigensténdiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten 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.
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Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlielich etwaiger bedeutsamer Mange! in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer
Prufung feststellen.

Hamburg, den 30. Mai 2025

Grant Thornton AG
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

gez. Eric Pritsch, Wirtschaftspr Ufer

gez. Tatiana S6ver, Wirtschaftspriferin
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