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@ Enapter
Enapter auf einen Blick

Enapter ist ein weltweit flihrendes Greentech-Unternehmen im Bereich AEM-Elektrolyseur-Technologie
(Anionenaustauschmembran). Unternehmenszweck ist das Design und die Produktion von AEM-Elektrolyseuren zur
Herstellung von griinem Wasserstoff auf Basis einer patentierten AEM-Elektrolyse. Damit leistet Enapter einen
wesentlichen Beitrag zur Dekarbonisierung von Wirtschaft und Industrie sowie zur Stabilisierung der
Energiewirtschaft.

Die patentgeschiitzte Technologie von Enapter ermdglicht den Verzicht teurer, umweltbelastender und seltener
Rohstoffe wie Iridium und gestattet eine effiziente und skalierbare Produktion von griinem Wasserstoff durch ein
modulares Design — auch bei schwankenden erneuerbaren Energiequellen wie Solar- und Windkraft.

Ein zentraler Bestandteil des Produktangebots von Enapter ist die neuartige digitale Plattform CoreKraft. Dieses mit
kiinstlicher Intelligenz ausgestatte Energiemanagementsystem ermdglicht die Steuerung, Uberwachung und
Optimierung von unterschiedlichen Wasserstoff- und Energiesystemen auf einer einheitlichen Plattformarchitektur.

Der Hauptsitz der Enapter AG ist Dusseldorf. In Pisa, Italien, hat die Gesellschaft ihren Forschungs- und
Produktionsstandort. Darliber hinaus unterhélt die Enapter AG ein Joint Venture mit der Wolong Group in China
und verfugt Gber ein internationales Partnernetzwerk mit Core-Partnern unter anderem in den USA, Italien und den
Niederlanden.

Die Enapter AG fungiert als Beteiligungsgesellschaft, die Finanz-, Steuerungs- und Funktionsdienstleistungen fiir die
Tochtergesellschaften Enapter S.r.l., Crespina Lorenzana (Pisa), Italien, die Enapter GmbH, Berlin, die Enapter
Immobilien GmbH, Saerbeck, und die Enapter Thailand Co. Ltd., Chiang Mai, erbringt.

Die Enapter AG ist an den Borsen Frankfurt und Hamburg gelistet (General Standard, regulierter Markt, ISIN:
DEO000A255G02, WKN: A255G02).

Die Enapter Aktie

Angaben zur Aktie
ISIN DEOO0A255G02
WKN A255G02
Bloomberg Ticker H20
Ausgegebene Aktien 32.071.922
Borsensegment Regulierter Markt /General Standard
Land Germany
Sektor / Subsektor Cleantech / Hydrogen
CVI Investment (Jeffrey Yass) 24,55%, Svelland Global Trading Master Fund 19,17%,
Aktionére Blugreen Company Ltd/Sebastian-Justus Schmidt 13,03%, Ubrige (<5%) und

Freefloat: 43,25% (Stand: 27. April 2026)
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Der Auftragsbestand betrug zum Zeitpunkt der Prognoseanpassung rund 45 Mio. Euro.

Zur Starkung der finanziellen Basis haben wir im Geschéftsjahr 2025 mehrere KapitalmalRnahmen umgesetzt. Im
Juni 2025 wurde eine Kapitalerhohung mit einem Bruttoemissionserlds von rund 4,3 Mio. Euro abgeschlossen. Im
November und Dezember 2025 folgte eine weitere Kapitalmallnahme mit einem Gesamtvolumen von 12 Mio. Euro,
bestehend aus einer Barkapitalerhéhung und einer nachrangigen Nullkupon-Pflichtwandelanleihe. Die Transaktion
wurde durch institutionelle Ankeraktionare abgesichert; die Barkapitalerh6hung war deutlich tiberzeichnet. Diese
Finanzierung diente der Starkung der Liquiditat, der Umsetzung des Geschéaftsplans und der Bearbeitung des
bestehenden Auftragsbestands.

Wir danken unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir ihren Einsatz, ihre Flexibilitdt und ihren Beitrag in einem
Jahr, das sowohl von technologischem Fortschritt als auch von operativen Herausforderungen gepréagt war. Ebenso
danken wir unseren Kunden, Partnern und Aktionérinnen und Aktion&ren fiir ihr Vertrauen und ihre Unterstlitzung.
Gemeinsam arbeiten wir daran, Enapter als fihrenden Anbieter modularer AEM-Elektrolyseure weiterzuentwickeln
und griinen Wasserstoff industriell skalierbar, effizient und wirtschaftlich nutzbar zu machen.

Fur den Vorstand

Dr. Jurgen Laakmann, CEO
Gerrit Kaufthold, CFO
Ivan Gruber, CTO/COO
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Zusammengefasster Lagebericht der Enapter AG
und des Enapter Konzerns

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025

Grundlagen des Unternehmens und des Konzerns
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Enapter Gruppe
Erlauterungen zum Jahresabschluss-der Enapter AG (Holding)
Bericht Uber die wesentlichen Risiken'und Chancen
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Ubernahmerelevante Angaben und weitere Informationen



























g Enapter

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Enapter Gruppe

Ertragslage

1.1.-31.12. 1.1.-31.12. +/-
Ertragslage in TEUR 2025 2024 +/- 0%
Umsatzerldse 22.100 21.438 662 3%
Umsatzsteigerung in % 3% -32% 3%
E?Zs;?;:;vs:r:inderung an unfertigen und fertigen 2201 2106 4307 -205%
Betriebsleistung 24.301 19.332 4.969 26%
Steigerung Betriebsleistung in % 26% -43% 26%
Materialaufwand -18.673 -12.700 -5.973 47%
Materialaufwand in % zur Betriebsleistung -17% -66%
Rohertrag 5.628 6.632 -1.004 -15%
Rohertragsmarge 25% 31%
Aktivierte Eigenleistung 3.423 3.380 43 1%
Sonstige betriebliche Ertrage 2.650 4.522 -1.872 -41%
Personalaufwand -11.126 -11.730 604 -5%
Personalaufwand in % zur Betriebsleistung -46% -61%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -18.663 -9.737 -8.926 92%
Betrieblicher Aufwand in % zur Betriebsleistung -17% -50%
EBITDA -18.088 -6.934 -11.154 161%
EBITDA-Marge -81.8% -32.3%
Abschreibungen -8.845 -6.014 -2.831 47%
Abschreibungen in % zur Betriebsleistung -36% -31%
EBIT -26.933 -12.947 -13.985 108%
EBIT-Marge -122% -60%
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 616 -2.333 2.949 -
Finanzergebnis -5.835 -5.610 -225 4%
Ertragsteuern -10 155 -165 -107%
Konzern-Ergebnis -32.163 -20.734 -11.429 55%
Ergebnis-Marge -146% -97%

Die Enapter Gruppe erzielte 2025 insgesamt einen Umsatz von 22,1 Mio. Euro (Vorjahr: 21,4 Mio. Euro). Der
erzielte Umsatz lag leicht Giber dem Vorjahr und im Rahmen der korrigierten Erwartungen, aber deutlich unter den
urspringlichen Planungen, insbesondere da sich Auftrdge aus dem letzten Quartal 2025 in das Folgejahr
verschoben haben. Der Produktumsatz mit Elektrolyseuren, den dazugehérigen Komponenten sowie
Serviceleistungen belief sich im Geschaftsjahr 2025 auf rund 18,4 Mio. Euro (Vorjahr: 19,3 Mio. Euro) und lag
damit moderat unter dem Vorjahresniveau. Zu diesem Umsatz trugen insbesondere Mehrkernelektrolyseure im
Megawatt-Bereich, Einzelkernelektrolyseure und Stack-(Module) sowie Mehrkernelektrolyseure im
Megawatt-Bereich bei. Weitere Umsatzerlse wurden im Geschaftsjahr 2025 mit Service- und sonstigen
Leistungen in Hohe von rund 3,7 Mio. Euro erzielt (Vorjahr: 2,1 Mio. Euro).
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Die Ertragslage war im Berichtsjahr insbesondere durch auRerordentliche Wertberichtigungen auf Forderungen
und Vorrate belastet und wies entsprechend ein negatives Ergebnis sowie ein negatives EBITDA aus.

Die Vermdgenslage war zum Bilanzstichtag durch eine deutlich erhdhte langfristige Vermdogensbindung
gekennzeichnet, insbesondere infolge von Investitionen in Sachanlagen und die Aktivierung von
Entwicklungskosten, wahrend sich die kurzfristigen Vermdgenswerte spiirbar reduzierten.

In der Finanzlage spiegelte sich das Geschéftsjahr in einem Anstieg der kurzfristigen Verbindlichkeiten sowie einem
Riickgang des bilanziellen Eigenkapitals wider; zugleich wurde die Liquiditatsbasis durch zwei Kapitalmanahmen
und weitere FinanzierungsmaRnahmen gestarkt. Insgesamt konnte die Zahlungsmittelausstattung gegenuber dem
Vorjahr erhéht werden.
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Im Finanzergebnis wurden im Geschaftsjahr 2025 Zinsertrage aus Konzernunternehmen und von Dritten in Hohe
von TEUR 1.148 ausgewiesen (Vorjahr: 633 TEUR), denen Zinsaufwendungen gegeniiber Konzernunternehmen
von TEUR 3.163 (Vorjahr: TEUR 3.292) gegeniberstanden. Insgesamt belief sich das Finanzergebnis auf TEUR —
2.015 (Vorjahr: TEUR —2.659).

Ein Steuerertrag wurde im Geschéftsjahr 2025 nicht ausgewiesen (Vorjahr: TEUR 158); im Vorjahr resultierte
dieser im Wesentlichen aus einer Kérperschaftsteuererstattung im Zusammenhang mit dem Verlustriicktrag.

Die Enapter AG wies fur das Geschéftsjahr 2025 einen Jahresfehlbetrag von TEUR 25.008 aus. Ohne die
Abschreibungen der Finanzanlagen héatte das Jahresergebnis TEUR —3.977 betragen (Vorjahr: TEUR —1.639).

Vermogenslage

in TEUR 31.12.2025 31.12.2024 +/- in%

Vermogen

Anlagevermdogen

Immaterielle Vermdgensgegenstande 1.927 1.173 754 64%
Sachanlagen 2 0 2
Finanzanlagen 218.960 233.148 -14.188 -6%
Summe Anlagevermdgen 220.889 234.321 -13.432 -6%
in % zur Bilanzsumme 85% 88% -3%

Umlaufvermdgen

Forderungen und sonstige

Vermbgensgegenstinde 31.991 27.093 4.898 18%
Bankguthaben 8.512 3.399 5.113 150%
Summe Umlaufvermdgen 40.503 30.492 10.011 33%
in % zur Bilanzsumme 14% 12% 3%

Summe Vermdgenswerte 261.392 264.813 -3.421 -1%
Kapital

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 32.072 29.073 2.999 10%
Kapitalriicklagen 211.478 207.786 3.692 2%
Bilanzverlust -30.188 -5.180 -25.008 483%
Summe Eigenkapital 213.362 231.679 -18.317 -8%
in % zur Bilanzsumme 82% 87% -5%

Langfristige Verbindlichkeiten 40.064 25.000 15.064 60%
Steuerrickstellungen 701 701 0 0%
Sonstige Riickstellungen 827 769 58 8%
Kurzfristige Verbindlichkeiten 6.438 6.665 -227 -3%
Summe Eigenkapital und Verbindlichkeiten 261.392 264.814 -3.421 -1%
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beschreiben:

1. Identifizierung und Bewertung von Risiken;

2. Begrenzung erkannter Risiken;

3. Uberprifung erkannter Risiken hinsichtlich ihres Einflusses auf den Konzern- und Einzelabschluss der
Enapter AG und der Enapter Tochtergesellschaften sowie die entsprechende Abbildung dieser Risiken.

Der gesamte Abschlusserstellungsprozess fur den handelsrechtlichen Einzelabschluss und den Konzernabschluss
nach den IFRS ist eingerahmt von einem strikten Vier-Augen-Prinzip sowie EDV-Zugriffsbeschrankungen.

In einer jahrlichen Risikoinventur werden zunéachst Risiken aufgelistet. Diese werden sodann Unternehmens-
bereichen zugeordnet. AnschlieBend erfolgt eine Klassifizierung nach der Eintrittswahrscheinlichkeit wie folgt:

Eintrittswahrscheinlichkeit Beschreibung
0% bis 5% Sehr gering

6% bis 25% Gering

26% bis 50% Mittel

51% bis 100% Hoch

Sodann erfolgt eine Klassifizierung nach dem finanziellen Auswirkungsgrad bei Risikoeintritt wie folgt. Aufgrund
der Veranderung der Geschéftstatigkeit erfolgte gegentiber den Schwellenwerten des Vorjahres eine Halbierung
dieser Schwellenwerte:

Erwartete Auswirkung in Grad der
TEUR Auswirkung
0 bis 250 Niedrig

250 bis 1.000 Moderat

1.000 bis 5.000 Wesentlich

>5.000 Gravierend

SchlieBlich erfolgt die Verdichtung beider Klassifizierungen zu einer Gesamt-Risiko-Einschatzung von ,niedrig“
Uber ,,mittel* bis ,,hoch* geman folgender Matrix:

Gesamtrisikoermittlung Eintrittswahrscheinlichkeit
Sehr gering Gering Mittel Hoch
= Niedrig niedrig niedrig mittel mittel
g Moderat niedrig mittel mittel mittel
2 Wesentlich mittel mittel mittel hoch
< Gravierend mittel mittel hoch hoch

AnschlieBend werden Kontrollen zur Begrenzung der jeweiligen Risiken eingerichtet. Eine Klassifikation der
Kontrollen erfolgt sodann beziiglich der Merkmale:

1. ArtderKontrolle (manuell oder automatisch),

2. Wirkung der Kontrolle (praventiv oder aufdeckend) sowie
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3. Haufigkeit der Kontrolle.

In Bezug auf rechnungslegungsbezogene Risiken bestehen diese Kontrollen im Wesentlichen aus Ubergeordneten
Plausibilitatsbeurteilungen sowie Abstimmungshandlungen.

Der Aufsichtsrat erhalt alle relevanten (Zwischen-)Abschliisse bereits im Entwurfsstadium zu seiner Kenntnis und
als Grundlage seiner Priifungstatigkeiten. AuBerdem erhalt der Aufsichtsrat in der Regel monatlich und dariber
hinaus nach Ermessen des Vorstands bzw. auf Anforderung des Aufsichtsrats ein auf sein Informationsbedurfnis
mafgeschneidertes Reporting, in welchem die integrierte Planungsrechnung inklusive Liquiditatslage und -
planung in einer nach IFRS konsolidierten Konzernsicht dargestellt wird.

Der Einsatz von interaktiven Dashboards erlaubt es zudem dem Management, die wichtigsten Kennziffern von
Produktion bis zu Finanzen Real-Time zu Uberwachen.

Wesentliche Risiken, die im Zusammenhang mit einer operativen Tatigkeit und der geplanten Wachstumsstrategie
stehen, inshesondere fiir die sich daraus ergebende Finanzierungsstrategie, bestehen zum Bilanzstichtag wie folgt:
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Gesamtbewertung der Risikolage

In der Gesamtwuirdigung der dargestellten Einzelrisiken schétzt die Enapter-Gruppe die Risikolage im
Berichtszeitraum und mit Blick auf das Geschéftsjahr 2026 insgesamt als erhoht ein. Diese Einschétzung ergibt sich
insbesondere aus dem hinter den Prognosen liegenden Entwicklungsstadium des globalen Wasserstoffmarktes,
dem sich dennoch intensivierenden technologischen und preislichen Wettbewerb im Elektrolyseurmarkt, den
erhdhten Anforderungen an Entwicklung, Skalierung und Industrialisierung neuer Systemgenerationen sowie aus
der ausgepréagten Abhangigkeit von externen Rahmenbedingungen.

Wesentliche Risiken bestehen insbesondere im Zusammenhang mit der technologischen und marktseitigen
Entwicklung, der Auftragseingangsdynamik, der Realisierung geplanter Projekte sowie der Sicherstellung
ausreichender Finanzierungs- und Liquiditatsspielrdume. Hinzu kommen erhoéhte Unsicherheiten aus
geopolitischen, handelspolitischen und makrodkonomischen Entwicklungen, die sowohl Nachfrage- und
Investitionsentscheidungen von Kunden als auch die Liefer-, Beschaffungs- und Produktionsketten der
Enapter-Gruppe beeintrachtigen kdnnen. Auch Risiken im Bereich der IT- und Cybersicherheit sowie aus
regulatorischen und handelspolitischen Eingriffen werden vor dem Hintergrund der internationalen Ausrichtung
der Geschaftstatigkeit weiterhin als wesentlich eingeschétzt.

Dartiber hinaus fiihren das geplante Unternehmenswachstum, der Ausbau des Megawatt-Geschafts sowie die
damit verbundene Working-Capital-Intensitat zu erhohten finanziellen Risiken. Aufgrund der begrenzten
Liquiditatspuffer konnen Abweichungen vom geplanten Geschéftsverlauf, insbesondere im Hinblick auf
Auftragseingang, Projektumsetzung, Zahlungsziele oder den zeitlichen Zufluss von Fordermitteln, vergleichsweise
kurzfristig zusatzlichen Finanzierungsbedarf auslésen. Die Fahigkeit zur Sicherstellung der Finanzierung héngt
dabei sowohl von der operativen Entwicklung der Gesellschaft als auch von den Bedingungen an den Kapital- und
Finanzmarkten ab.

Die Enapter-Gruppe begegnet den identifizierten Risiken durch ein weiterentwickeltes Risikomanagementsystem,
eine regelmaRige Uberwachung der relevanten Markt-, Technologie-, Finanz- und Liquiditétsrisiken sowie durch
MaRnahmen zur Diversifizierung von Markten, Partnerstrukturen, Lieferketten und Finanzierungsquellen.
Gleichwohl lassen sich die beschriebenen Risiken weder vollstdndig vermeiden noch in allen Féllen zeitnah
kompensieren.

Sollten mehrere der dargestellten Risiken gleichzeitig oder in verstarkter Auspréagung eintreten, kann dies
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Enapter-Gruppe haben. Vor
diesem Hintergrund bestehen weiterhin wesentliche Unsicherheiten, die die Fahigkeit der Gesellschaft zur
Fortfuhrung der Unternehmenstétigkeit beeintréchtigen konnen. Die Risikolage wird daher auch unter
Berlicksichtigung der getroffenen und geplanten GegenmalRnahmen insgesamt als wesentlich einzustufen sein.

Chancen

Trotz des weiterhin langsamer als zundchst erwartet verlaufenden Markthochlaufs besteht fur griinen Wasserstoff
grundsatzlich weiterhin ein attraktives Marktpotenzial. Zahlreiche Staaten und internationale Organisationen
bekennen sich zu Wasserstoff als einem wesentlichen Bestandteil der globalen Energiewende und entwickeln
regulatorische Rahmenbedingungen, die perspektivisch eine breitere Nutzung unterstiitzen konnten. In
Deutschland werden hierzu unter anderem Instrumente wie sogenannte ,grine Leitmarkte” oder eine
Griingasquote diskutiert, von denen — bei Umsetzung — zusétzliche Nachfrageimpulse ausgehen kénnten. Auch
auf Ebene der Européischen Union ist davon auszugehen, dass vergleichbare Malinahmen weiter gepruft oder
schrittweise konkretisiert werden.
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Bericht tber die voraussichtliche Entwicklung

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen bleiben im Jahr 2026 von erheblichen Unsicherheiten geprégt.
Nach aktueller Einschatzung der OECD wird das weltweite Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2026 um 2,9 % wachsen.
Belastend wirken dabei insbesondere geopolitische Spannungen, kriegerische Auseinandersetzungen, Stérungen
auf den Energie- und Rohstoffméarkten sowie anhaltende handelspolitische Unsicherheiten. Die OECD weist in
diesem Zusammenhang darauf hin, dass der eskalierende Konflikt im Nahen Osten die Widerstandsfahigkeit der
Weltwirtschaft belastet, Energiepreise erhéht und die Versorgung mit Energie und anderen wichtigen Rohstoffen
beeintréachtigen kann.3®

Fur Europa wird gleichwohl weiterhin ein moderates Wachstum erwartet. Nach der Friihjahrsprognose 2025 der
Européischen Kommission soll das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2026 im Euroraum um 1,4 % und in der
Europdischen Union um 1,5 % zunehmen. Fiir den Euroraum war zugleich ein weiterer Riickgang der Inflation auf
1,7 % prognostiziert worden. Allerdings zeigte sich zuletzt wieder ein Anstieg der Verbraucherpreise; nach der
Schnellschatzung von Eurostat lag die Inflationsrate im Euroraum im Méarz 2026 bei 2,5 %. Damit bleiben
insbesondere die Entwicklung der Energiepreise sowie geopolitische Risiken fur Investitions- und
Beschaffungsentscheidungen von Unternehmen weiterhin von Bedeutung.37 38

Auch fur die Vereinigten Staaten wird trotz grundsatzlich robuster Wirtschaftsstruktur mit einem von
Unsicherheiten gepragten Umfeld gerechnet. Die OECD erwartet fur 2026 ein Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts von 2,0 %. Gleichzeitig bleiben die wirtschaftlichen Auswirkungen der wechselhaften
handelspolitischen Entscheidungen der US-Regierung ein wesentlicher Unsicherheitsfaktor. Nach der OECD sind
die bilateralen US-Zollsétze nach dem Urteil des U.S. Supreme Court zu den unter dem International Emergency
Economic Powers Act eingefiihrten Zollen zwar gesunken; gleichwohl liegt der effektive Zollsatz weiterhin deutlich
Uber dem Niveau vor 2025. Die OECD betont zudem, dass die unvorhersehbare Entwicklung von
HandelsmaBnahmen und Gegenmalinahmen die Planungssicherheit  beeintrachtigen und die
Wachstumsaussichten belasten kann.36

In Asien wird fur 2026 weiterhin mit einer im internationalen Vergleich robusten Entwicklung gerechnet. Fir China
erwartet die OECD im Jahr 2026 ein Wachstum von 4,4 %. Gleichwohl bestehen auch dort Unsicherheiten infolge
auBenwirtschaftlicher Spannungen, veradnderter Handelsstrome und einer insgesamt fragileren geopolitischen
Lage fort.36

Fir die Enapter-Gruppe ergeben sich daraus im Jahr 2026 sowohl Chancen als auch Risiken. Chancen bestehen
insbesondere dann, wenn regulatorische Unterstitzung, Forderprogramme und Investitionen in
Dekarbonisierungsvorhaben die Nachfrage nach Elektrolyseuren weiter stltzen. Risiken ergeben sich
demgegentiber insbesondere aus einer anhaltenden Volatilitat bei Energie-, Rohstoff- und Transportkosten, aus
Verzdgerungen bei Investitionsentscheidungen von Kunden, aus handels- und geopolitisch bedingten Stérungen
internationaler Lieferketten sowie aus einem insgesamt erhdhten Unsicherheitsniveau im Zusammenhang mit
kriegerischen  Auseinandersetzungen und  wirtschaftspolitischen  Richtungswechseln in  wichtigen
Absatzmarkten.36 37

36 OECD, OECD Economic Qutlook, Interim Report March 2026: Testing Resilience, veroffentlicht am 26.03.2026
37 Europaische Kommission, Spring 2025 Economic Forecast, veroffentlicht am 19.05.2025.
38 Eurostat, Flash estimate — Euro area annual inflation up to 2.5%, veroffentlicht am 31.03.2026.
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Unter Berticksichtigung der aktuellen Rahmenbedingungen geht die Gesellschaft fir das Jahr 2026 insgesamt von
einem weiterhin herausfordernden Marktumfeld aus. Neben den allgemeinen konjunkturellen Unsicherheiten
konnen insbesondere die wechselhafte US-Handelspolitik, geopolitische Spannungen, kriegerische
Auseinandersetzungen sowie daraus resultierende energiepolitische Belastungen die Investitionsbereitschaft, die
Projektumsetzung und die Kostenentwicklung beeinflussen.36 3738

Markt fir griinen Wasserstoff

Der Markt fur griinen bzw. emissionsarmen Wasserstoff dirfte sich im Jahr 2026 weiter entwickeln, allerdings
voraussichtlich weiterhin mit regional und sektoral unterschiedlicher Dynamik. Nach Einschatzung der
Internationalen Energieagentur (IEA) bleibt der Hochlauf des Marktes durch hohe Kosten, unsichere Nachfrage,
noch nicht hinreichend entwickelte Infrastruktur sowie regulatorische Unsicherheiten gebremst. Gleichzeitig hat
sich die Projektlandschaft weiter professionalisiert; seit 2020 haben weltweit mehr als 200 Projekte fir
emissionsarmen Wasserstoff eine finale Investitionsentscheidung erreicht.3

Fir das Marktumfeld im Jahr 2026 ist weiterhin maligeblich, dass die Nachfrage nach emissionsarmem
Wasserstoff bisher iberwiegend aus bestehenden Anwendungen stammt. Die IEA geht davon aus, dass die globale
Wasserstoffnachfrage im Jahr 2025 die Marke von 100 Mio. Tonnen Uberschreiten wird; neue Anwendungen
machen jedoch weiterhin weniger als 1 % der Gesamtnachfrage aus. Unterzeichnete Abnahmevereinbarungen
entwickelten sich zuletzt verhaltener: Im Jahr 2024 wurden neue Offtake-Vereinbarungen tber 1,7 Mio. Tonnen
pro Jahr abgeschlossen, nach 2,4 Mio. Tonnen pro Jahr im Vorjahr; nur rund 20 % hiervon entfielen auf feste
Vereinbarungen.*0

In Europa bestehen fir 2026 weiterhin vergleichsweise klare regulatorische Rahmenbedingungen. Die
Européaische Kommission hat im Rahmen der zweiten Auktion der European Hydrogen Bank im Februar 2025
insgesamt 15 Projekte in funf EWR-Staaten fir eine Forderung von insgesamt EUR 992 Mio. ausgewdhlt. Diese
Projekte sollen Uber einen Zeitraum von zehn Jahren zusammen nahezu 2,2 Mio. Tonnen erneuerbaren
Wasserstoff produzieren. Gleichwohl weist die IEA darauf hin, dass Fortschritte auf der Nachfrageseite weiterhin
hinter dem Ausbau auf der Angebotsseite zurilickbleiben und sich insbesondere in Europa Ausschreibungen im
Stahlsektor verzogert haben oder ausgesetzt wurden, wéhrend in Raffinerien und bei Dingemitteln eher
Investitionsentscheidungen erzielt werden konnten.*1 42

Fur die Vereinigten Staaten bleibt das Marktumfeld im Jahr 2026 von Fordermechanismen, aber auch von
politischer Unsicherheit gepragt. Die finalen Regelungen zum Clean Hydrogen Production Tax Credit nach Section
45V wurden im Januar 2025 verdéffentlicht. Zugleich bleibt die allgemeine Investitionssicherheit durch die
wechselhafte handelspolitische Ausrichtung der US-Regierung belastet. Nach der OECD konnen fortlaufende
Anderungen bei HandelsmaRnahmen und Zollen die Planungssicherheit beeintrachtigen und
Investitionsentscheidungen verzégern.+3 44

China durfte seine starke Stellung im globalen Wasserstoff- und Elektrolyseurmarkt im Jahr 2026 weiter
behaupten. Die IEA hebt hervor, dass China bei der installierten oder mit finaler Investitionsentscheidung
versehenen Elektrolyseurkapazitat sowie bei den Fertigungskapazitaten eine fuhrende Rolle einnimmt.

39 International Energy Agency (IEA), Global Hydrogen Review 2025 — Executive Summary, verodffentlicht am 12.09.2025.

40 International Energy Agency (IEA), Global Hydrogen Review 2025 — Demand.

41 Europaische Kommission, Mitteilung zur zweiten Auktion der European Hydrogen Bank, Februar 2025.

42 International Energy Agency (IEA), Global Hydrogen Review 2025 — Policies.

43 U.S. Department of the Treasury / Internal Revenue Service, finale Regelungen zum Clean Hydrogen Production Tax Credit nach Section 45V, veroffentlicht
im Januar 2025.

44 OECD, aktuelle Einschatzungen zu HandelsmaBnahmen und Investitionsunsicherheiten 2026.
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Gleichzeitig gewinnen weitere Regionen, insbesondere Sldostasien, als potenzielle Produktions- und
Absatzmarkte an Bedeutung. Zudem kdnnte griiner Wasserstoff im Zuge der energiepolitischen Neuausrichtung
und eines verstarkten Fokus auf Versorgungssicherheit mittelfristig zusatzliche Nachfrageimpulse erhalten,
insbesondere soweit Wasserstoff als speicherbarer Energietrager zur Integration volatiler erneuerbarer Energien
und zur Erhéhung der Flexibilitdt des Energiesystems eingesetzt werden kann. Voraussetzung hierfiir bleibt
allerdings, dass die erforderliche Infrastruktur, wirtschaftlich tragfahige Geschaftsmodelle und geeignete
regulatorische Rahmenbedingungen weiterentwickelt werden. 45 46 47

Insgesamt ist flir 2026 von weiterem Marktwachstum auszugehen, jedoch nicht von einem sprunghaften Hochlauf.
Die IEA verweist darauf, dass Projektverzogerungen, Finanzierungshiirden, fehlende Infrastruktur und
unzureichend gesicherte Nachfrage den Hochlauf weiterhin begrenzen. Fiir den weiteren Marktfortschritt im Jahr
2026 werden daher insbesondere belastbare Abnahmevereinbarungen, wettbewerbsféhigere Kostenstrukturen

sowie die konsequente Umsetzung bestehender Férder- und Regulierungsrahmen von wesentlicher Bedeutung
sein.39 4042

Erwartete Geschéaftsentwicklung

Im Geschéftsjahr 2026 wird Enapter die in den Vorjahren eingeleitete strategische Fokussierung auf die
Entwicklung und industrielle Fertigung von AEM-Stackmodulen fur modulare und skalierbare
Elektrolyseursysteme fortsetzen, auch im Einsatz mit anderen Technologien. Der Schwerpunkt der Entwicklung
liegt dabei auf der Steigerung der Effizienz sowie auf der Uberfilhrung entwickelter Technologien in eine
verlassliche Serienproduktion in den Kernmarkten.

Vor dem Hintergrund eines weiterhin von geopolitischen, handelspolitischen und konjunkturellen Unsicherheiten
gepragten Marktumfelds erwartet Enapter fiir 2026 eine verhaltene, projektgetriebene Nachfrageentwicklung.
Die Realisierung von Umsatzen hangt dabei in zunehmendem Mal3e von der Investitionsbereitschaft industrieller
Kunden sowie von der Umsetzungs- und Finanzierungsféahigkeit einzelner Wasserstoffprojekte ab.

Der im Wesentlichen im Vorjahr aufgebaute Auftragsbestand sowie die bestehende Projektpipeline bilden eine
wesentliche Grundlage fiir die Geschéaftstatigkeit im Jahr 2026. Dennoch bleibt das Risiko von
Projektverschiebungen, Teilstornierungen oder zeitlichen Verzégerungen in der Abnahme bestehen. Gleichzeitig
ergeben sich Chancen aus der zunehmenden Modularisierung von Projekten sowie aus Anwendungen mit
geringeren Projektvolumina, bei denen flexible, dezentrale Elektrolyseldsungen gefragt sind.

Die Produktionskapazitdten fir Stacks und Stackmodule am Standort Pisa werden weiter auf den Bedarf
abgestimmt. Dabei baut Enapter weiterhin auf qualifiziertes Personal und auf die schrittweise Industrialisierung
ausgewahlter Fertigungsschritte. Risiken aus der Hochskalierung, insbesondere im Hinblick auf Kapazitat, Qualitat
und Kosten werden fortlaufend Uberwacht und gegebenenfalls durch die Nutzung alternativer
Produktionskapazitaten mitigiert.

Fir die Fertigung von Balance-of-Plant-Komponenten nutzt Enapter weiterhin externe Partnerstrukturen. Durch
die Zusammenarbeit mit Build- und Core-Partnern sowie Joint-Venture-Strukturen sollen standortbezogene und
operative Risiken begrenzt werden. Abhéngigkeiten von einzelnen Zulieferern oder Regionen stellen jedoch
weiterhin ein strukturelles Risiko dar. Chancen ergeben sich aus der Systemintegration von Elektrolyseuren
unterschiedlicher  Technologien und/oder mit  Batteriespeicherlésungen, die  mittels eigener

45 International Energy Agency (IEA), Global Hydrogen Review 2025 — Five key questions about hydrogen.
46 Europaische Kommission, Renewable hydrogen.
47 International Energy Agency (IEA), Hydrogen.
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Gesellschaft wird dabei um bis zu EUR 2.310.130,00 durch Ausgabe von bis zu 2.310.130 auf den Inhaber lautenden
nennbetragslosen Stiickaktien bedingt erhoht. Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur insoweit durchgefuhrt, wie
die Inhaber der ausgegebenen Optionen von ihrem Recht zum Bezug von Aktien der Gesellschaft Gebrauch
machen. Die Hauptversammlung am 3. Juli 2025 hat das AOP 2021, soweit dieses zum Zeitpunkt der
Hauptversammlung am 3. Juli 2025 noch nicht ausgenutzt wurde, aufgehoben.

Auf der Hauptversammlung vom 3. Juli 2025 wurde der Vorstand - unter gleichzeitiger Aufhebung der von der
Hauptversammlung am 6. Mai 2021 unter Tagesordnungspunkt 5 beschlossenen und durch Beschluss der
Hauptversammlung vom 26. Mai 2023 zu Tagesordnungspunkt 5 modifizierten Erméchtigung zur Auflage eines
Aktienoptionsplans 2021, soweit zum Zeitpunkt der Hauptversammlung am 3. Juli 2025 noch nicht ausgenutzt —
erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 31. Dezember 2026 einmalig oder mehrmals bis zu
insgesamt 4.242.436 Optionen an derzeitige und zukinftige Mitarbeiter und Mitglieder des Vorstands der
Gesellschaft sowie derzeitige und zukinftige Mitarbeiter und Mitglieder der Leitungsorgane gegenwaértig oder
zukiinftig verbundener Unternehmen auszugeben, die den Erwerber nach MaRgabe der Optionsbedingungen
berechtigen, neue Stiickaktien der Gesellschaft zu erwerben (Bedingtes Kapital AOP 2025). Soweit Aktienoptionen
vor Ausubung verfallen oder von Bezugsberechtigten verzichtet werden, kdnnen die betreffenden Optionen auf
Basis dieser Ermachtigung erneut ausgegeben werden. Soweit Aktienoptionen an Mitglieder des Vorstands der
Gesellschaft ausgegeben werden sollen, ist nur der Aufsichtsrat zur Ausgabe und zur weiteren Ausgestaltung der
Optionen berechtigt. Die Optionen werden friihestens 4 Jahre nach ihrer Gewéhrung bzw. der Annahme des
Angebots der Gesellschaft auf Anpassung der Optionsbedingungen austibbar sein, sofern das Erfolgsziel erreicht
wurde.

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels stehen

Die Gesellschaft ist zurzeit als Kredithehmerin an Kreditvertragen mit einem Gesamtvolumen von rd. EUR 25,6
Mio. (31. Dezember 2025: EUR 28,7 Mio.) beteiligt, die im Falle eines Kontrollwechsels (Change of Control) durch
die Kreditgeber kiindbar sein konnen.

Entschadigungsvereinbarungen fiir den Fall eines Ubernahmeangebots

Es bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen zwischen der Gesellschaft und Mitgliedern des Vorstands bzw.
Arbeitnehmern fiir den Fall eines Ubernahmeangebots.

Weitere Informationen

Abhangigkeitsbericht

Im Geschéftsjahr 2025 lagen bei der Enapter AG keine Voraussetzungen fiir die Erstellung eines Berichts Uber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gemaf § 312 Abs. 1 Satz 1 AktG vor; ein solcher Bericht wurde daher
nicht erstellt.

Vergutungsbericht

Der Vergutungsbericht fir das Geschaftsjahr 2025 nebst dem Vermerk des Abschlusspriifers gemaR § 162 AktG
werden unter https://enapterag.de/corporate-governance/ dauerhaft 6ffentlich zuganglich gemacht.

Erklarung zur Unternehmensfuihrung gemalf § 289f HGB und § 315d HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemal3 8 289f HGB und § 315d HGB ist Uber die Internetseite der
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Gesellschaft unter https://enapterag.de/corporate-governance/ zuganglich.

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
(§ 264 Abs. 2 Satz 3 HGB, § 289 Abs. 1 Satz 5 HGB und § 297 Abs. 2 S. 4 HGB, § 315 Abs. 1 S. 5 HGB)

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Konzernabschluss ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im zusammengefassten Konzernlagebericht der Geschéaftsverlauf
einschlieflich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Dusseldorf, 27. April 2026

Der Vorstand Enapter AG

gez. Dr. Jurgen Laakmann gez. Gerrit Kaufhold gez. lvan Gruber

Vorstand Vorstand Vorstand
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Konzern — Bilanz

zum 31. Dezember 2025

@ Enapter

AKTIVA Anhangangaben 31.12.25 31.12.24
Nr. EUR EUR

Langfristige Vermdgenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte I.A.(2) 16.349.580 14.381.542
Sachanlagen l.A.(2) 68.576.677 70.877.616
Nutzungsrechte I.A.(3) 1.136.433 880.509
Anteile an assoziierten Unternehmen I.A.(4) 1.107.568 491.890
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte I.A.(5) 17.395.698 303.731
Aktive latente Steuern I1.A.(6) 18.378 16.154
104.584.333 86.951.442

Kurzfristige Vermdgenswerte
Vorrate I.A.(7) 6.929.244 8.844.681
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11.A.(8) 11.663.219 37.298.103
Sonstige Vermdgenswerte I1.A.(9) 8.179.638 5.574.473

Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente I1.A.(10) 9.974.336 4.568.162
36.746.437 56.285.420
Bilanzsumme 141.330.770 143.236.861
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PASSIVA Anhangangaben 31.12.25 31.12.24
Nr. EUR EUR
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital ILA.(11) 32.071.922 29.072.934
Kapitalrticklagen 1LA.(12) 105.710.731 93.722.551
Gewinnriicklagen 1I.A.(13) -56.295.701 -35.560.254
Sonstige Riicklagen 11.A.(14) -89.757 -70.705
Konzernjahresergebnis -32.162.677 -20.735.447
Summe Elgenkapital 49.234.518 66.429.078
Davon entfallen auf:
Den Eigentimern des Mutterunternehmens 49.240.695 66.431.492
zurechenbarer Anteil am Eigenkapital
Nicht beherrschende Anteile -6.176 -2.413
Summe Eigenkapital 49.234.518 66.429.078
Langfristige Schulden
Steuerverbindlichkeiten 0 700.840
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten I1.A.(15) 32.482.006 32.404.772
Leasingverbindlichkeiten 1.A.(16) 741.564 458.186
Rickstellungen LA.(17) 1.036.118 885.889
Passivische Abgrenzungen 111.A.(18) 4.044.320 2.422.982
38.304.009 36.872.669

Kurzfristige Schulden

Steuerverbindlichkeiten 700.840 0
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten lI.A.(15) 8.538.628 4.697.509
Leasingverbindlichkeiten 111.A.(16) 180.148 166.880
Ve_rbindlichkeiten aus Lieferungen und LA (19) 17.158.297 7.545.951
Leistungen

Vertragsverbindlichkeiten I1I.A.(19) 10.633.979 0
Sonstige Verbindlichkeiten 111.A.(20) 12.459.425 23.146.898
Ruickstellungen I.A.(17) 3.637.253 3.900.354
Passivische Abgrenzungen 111.A.(18) 483.673 477522
Summe kurzfristige Schulden 53.792.243 39.935.114
Bilanzsumme 141.330.770 143.236.861
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Konzern — Gewinn- und Verlustrechnung

fur den Zeitraum vom 01. Januar bis 31. Dezember 2025

Anhangangaben 2025 2024
Nr. EUR EUR
Umsatzerlose ILF.;11B.(1) 22.099.655 21.437.878
Andere aktivierte Eigenleistungen l.A.(1-2) 3.423.284 3.379.838
Veranc'ierung des Bgstands an fertigen und ILA(7) 2.201.434 -2.105.909
unfertigen Erzeugnissen
Sonstige betriebliche Ertrage 111.B.(2) 2.649.943 4.521.563
Materialaufwand 111.B.(3) -18.673.032 -12.700.240
Personalaufwand 111.B.(4) -11.126.135 -11.730.090
Abschreibungen und Wertminderungen auf
immaterielle Vermdgenswerte und l1.A.(1-3) -8.844.734 -6.013.558
Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen 111.B.(5) -18.663.114 -9.736.884
Finanzertrage I11.B.(6) 32.757 35.954
Finanzaufwendungen 111.B.(6) -5.868.122 -5.646.071
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 615.678 -2.333.088
Ergebnis vor Steuern -32.152.385 -20.890.608
Ertragsteueraufwand 111.B.(7) -10.291 155.161
Konzernergebnis -32.162.677 -20.735.447
Davon entfallen auf:
Anteilseigner des Mutterunternehmens -32.158.917 -20.733.689
nicht beherrschende Anteile 111.B.(8) -3.760 -1.758
-32.162.677 -20.733.689
Ergebnis je Aktie
unverwassert, bezogen auf das den
:\TI:?Eeeann\tlgan;anTer:: tﬂjzr(:z;nende 11:8.(9) 1,08 075
Ergebnis
verwassert, bezogen auf das den Inhabern
von Stammaktien des Mutterunternehmens 111.B.(9) -1,08 -0,75

zuzurechnende Ergebnis




Konzern — Gesamtergebnisrechnung

fur den Zeitraum vom 01. Januar bis 31. Dezember 2025

@ Enapter

Anhangangaben 2025 2024
Nr. EUR EUR
-32.162.677 -20.735.447
Konzernergebnis
Sonstiges Ergebnis nach Ertragsteuern
Nc'eubewert.ung'der Nettoschuld aus" ILA.(17) 1.196 16.062
leistungsorientierten Versorgungsplanen
Posten, die nicht in die Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert werden 1.196 -16.062
Derivative Finanzinstrumente lI1.A.(14) -20.248 -63.114
Unterschied aus der Wahrungsumrechnung 0 0
Posten, die mégllchen/ve!se in die Gewinn- und -20.248 63114
Verlustrechnung umgegliedert werden
Sonstiges Ergebnis -19.052 -79.176
Konzern-Gesamtergebnis -32.181.729 -20.814.623
Davon entfallen auf:
Anteilseigner des Mutterunternehmens -32.177.965 -20.812.849
nicht beherrschende Anteile 111.B.(8) -3.764 -1.774
-32.181.729 -20.814.623
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Konzern — Kapitalflussrechnung

fur den Zeitraum vom 01. Januar bis 31. Dezember 2025

2025 2024
Laufende Geschéftstatigkeit Anhangangaben EUR EUR
Konzernergebnis nach Steuern -32.162.677 -20.735.447
Ertragsteuern 10.291 -155.161
Finanzergebnis 111.B.(7) 5.835.365 5.610.117
Absch"relbungen und WertmlnderL_J_ngen auf II1A.(1-3) 8.844.734 6.013.558
Vermdgenswerte des Anlagevermdgens
Vereinnahmte Zinsen 32.757 35.954
Gezahlte Zinsen -5.246.332 -5.646.071
Gezahlte Ertragsteuern -12.516 -4.672
+/- Zu-/Abnahme der langfristigen Rickstellungen 150.229 114.502
+/- Zu-/Abnahme der kurzfristigen Rickstellungen -263.101 -537.828
Verdnderung des Nettoumlaufvermdgens:
+/? Ab-/Zunahme der.Forderungen aus Lieferungen und 5.945.796 13.994.352
Leistungen und sonstigen Forderungen
-/+ Zunahme/Abnahme der Vorrate 1.915.437 2.465.791
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen und sonstigen 11.186.342 18.345.555
Verbindlichkeiten
Ubrige zahlungsunwirksame Vorgange -1.379.748 -735
Cashflows aus laufender Geschaftstatigkeit -5.143.421 -8.488.789
Investitionstatigkeit
Auszahlungen fur den Erwerb von immateriellen LA (1) -5.025.957 -4.869.411
Vermdgenswerten
Auszahlungen fir den Erwerb von Sachanlagen 11.A.(2) -2.787.085 -1.347.911
Ausza_hlungen fur Investitionen in finanzielle ILA4)(9) -8.043 0
Vermdgenswerte
Cashflows aus der Investitionstéatigkeit -7.821.085 -6.217.322
Finanzierungstatigkeit
Einzahlungen aus der Ausgabe neuer Aktien I11.A.(16) 6.692.003 8.000.004
Einzahlungen aus der Begebung von Wandelanleihen I11.A.(16) 9.600.000 0
Transaktionskosten fuir die Ausgabe von Aktien I11.A.(16) -839.440 -760.709
Zahlungen flr den Tilgungsanteil der IILA.(16) 186,575 -149.030

Leasingverbindlichkeiten
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzschulden IV.E. 3.104.694 0
Auszahlungen im Zusammenhang mit der Verlangerung

. . 0 -500.000
bestehender Finanzierungen
Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzschulden IV.E. 0 -1.905.238
Cashflows aus der Finanzierungstatigkeit 18.370.681 4.685.028
Veranderung des Finanzmittelbestandes 5.406.174 -10.021.083
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum 1. 4.568.162 14.589 245
Januar
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum 31. lILA.(10) 9.974.336 4.568.162
Dezember der Vorperiode
Zusammensetzung des Finanzmittelbestandes 31.12.2025 31.12.2024
Guthaben bei Kreditinstituten 111.A.(10) 9.974.336 4.568.162
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Die Enapter AG, Dusseldorf, stellt den Konzernabschluss sowohl fir den kleinsten wie den gréfiten Kreis von
Unternehmen auf. Wie im Vorjahr wurde die Enapter LLC, Russland (in Liquidation) nicht einbezogen .

Der Konzernabschluss fir den Berichtszeitraum, der zum 31. Dezember 2025 endet, (einschlieRlich der
Vergleichszahlen fur das Geschéftsjahr 2024), wurde vom Vorstand am 30. April 2026 genehmigt und zur
Veroffentlichung freigegeben.

Die maligeblichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsétze, die bei der Aufstellung des Konzernabschlusses zum
31. Dezember 2025 angewandt wurden, sind nachstehend zusammengefasst.

ll.  Konsolidierungs- und Rechnungslegungsvorschriften

Die Enapter-Gruppe hat auBer den erstmals im Geschaftsjahr anzuwendenden Standards, Interpretationen und
Anderungen keine wesentlichen Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden vorgenommen.

A. Rechnungslegungsvorschriften

Vom IASB herausgegebene und erstmalig angewendete Rechnungslegungsvorschriften
Standard Neue oder gednderte Standards und Interpretationen Anwendungspflicht EU
IAS 21 Die Auswirkungen von Anderungen in Wechselkursen: Mangel an Umtauschbarkeit  01.01.2025

Die neuen oder gednderten Standards haben keine bzw. keine wesentlichen Auswirkungen auf den
Konzernabschluss der Enapter-Gruppe gehabt.

Die folgende Tabelle stellt die vom IASB herausgegebenen, noch nicht angewendeten Standards, die fur den
Konzern relevant sind, dar.
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Produktion von Wasserstoffgeneratoren auf Basis einer patentierten Anionenaustausch-Membran-(AEM)
Elektrolyse. Die interne Steuerung der geschéftlichen Aktivitaten erfolgte in der Berichtsperiode nicht getrennt nach
Produkten, Dienstleistungen oder geografischen Mérkten. Derzeit werden alle wesentlichen operativen
Geschéftstatigkeiten in der Enapter S.r.l. gebindelt.

E. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Enapter-Gruppe hat auf3er den erstmals im Geschaftsjahr anzuwendenden Standards, Interpretationen und
Anderungen keine wesentlichen Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden vorgenommen.

Wahrungsumrechnung
Der Konzernabschluss wird in Euro, der funktionalen Wahrung des Mutterunternehmens, aufgestellt.

Fremdwéahrungstransaktionen werden von Konzernunternehmen grundsatzlich zum Transaktionszeitpunkt mit dem
jeweils gultigen Kassakurs in die funktionale Wahrung umgerechnet.

Monetére Vermogenswerte und Schulden in einer Fremdwahrung werden zu jedem Stichtag unter Verwendung
des Stichtagskassakurses in die funktionale Wahrung umgerechnet. Differenzen aus der Abwicklung oder
Umrechnung monetérer Posten werden erfolgswirksam erfasst. Nichtmonetére Posten, die zu historischen
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten in einer Fremdwéhrung bewertet werden, werden mit dem Kurs am Tag des
Geschéftsvorfalls umgerechnet.

Die Vermdgenswerte und Schulden der auslédndischen Tochtergesellschaft werden zum Stichtagskurs am
Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Das Eigenkapital wurde mit dem historischen Kurs umgerechnet. Die
Umrechnung von Ertrdgen und Aufwendungen erfolgt mit dem Jahresdurchschnittskurs. Die aus der Umrechnung
resultierenden Umrechnungsdifferenzen werden im sonstigen Ergebnis erfasst.

Folgende Wechselkurse wurden zugrunde gelegt:

RMB/EUR EUR/RMB
Stichtagskurs 31.12.2025 8,2262 0,12156
Durchschnittskurs 2025 8,1185 0,12317
THB/EUR EUR/THB
Stichtagskurs 31.12.2025 37,218 0,02686
Durchschnittskurs 2025 37,116 0,02694

Anteilsbasierte Vergltung

Die Enapter AG hat ein Optionsprogramm fliir das Management, leitende Angestellte und andere
Schlusselmitarbeiter mit einem Volumen von bis zu 2.310.130 Optionen aufgelegt. Die Enapter AG hat das
Wahlrecht, Anspriiche aus dem Optionsprogramm durch physische Lieferung von Aktien oder in bar zu erfillen. Die
Gesellschaft beabsichtigt, die Anspriiche durch Lieferung von Aktien zu begleichen. Daher wird das
Optionsprogramm als anteilsbasierte Vergtitung mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente behandelt. In diesem
Zusammenhang hat die Gesellschaft im Jahr 2021 erstmalig Mitarbeiteroptionen in zwei Tranchen mit einer
maximalen Laufzeit von elf Jahren, bestehend aus einer Wartezeit von vier Jahren und einem Auslibungszeitraum
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von sieben Jahren, ausgegeben. Im Jahr 2022 hat die Gesellschaft Mitarbeiteroptionen in zwei weiteren Tranchen
mit gleichen Bedingungen ausgegeben. Mit der Zustimmung der Hauptversammlung vom 6. Juli 2023 und dem
Beschluss des Aufsichtsrats vom 12. September 2023 wurde der Ausiubungspreis und die Austibungsbedienungen
fiir die Tranchen der Jahre 2021 und 2022 angepasst.

Im Januar 2024 hat die Gesellschaft Mitarbeiteroptionen in eine weitere Tranche mit modifizierten Bedingungen
ausgegeben. Ferner erfolgte im Dezember 2024 ein Teilverzicht der Vorstdnde auf Optionen zu alten Konditionen
und die Gewéhrung einer gleichen Anzahl an Optionen zu aktualisierten Konditionen.

Im Februar 2025 hat die Gesellschaft Mitarbeiteroptionen in eine weitere Tranche mit modifizierten Bedingungen
ausgegeben.

Die Hauptversammlung am 3. Juli 2025 hat das AOP 2021, soweit dieses zum Zeitpunkt der Hauptversammlung am
3. Juli 2025 noch nicht ausgenutzt wurde, aufgehoben.

Auf der Hauptversammlung vom 6. Juli 2025 wurde der Vorstand - unter gleichzeitiger Aufhebung der von der
Hauptversammlung am 6. Mai 2021 unter Tagesordnungspunkt 5 beschlossenen und durch Beschluss der
Hauptversammlung vom 26. Mai 2023 zu Tagesordnungspunkt 5 modifizierten Erméchtigung zur Auflage eines
Aktienoptionsplans 2021, soweit zum Zeitpunkt der Hauptversammlung am 3. Juli 2025 noch nicht ausgenutzt —
ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 31. Dezember 2026 einmalig oder mehrmals bis zu insgesamt
4.242.436 Optionen an derzeitige und zuktnftige Mitarbeiter und Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft sowie
derzeitige und zukunftige Mitarbeiter und Mitglieder der Leitungsorgane gegenwartig oder zukunftig verbundener
Unternehmen auszugeben, die den Erwerber nach MaRgabe der Optionsbedingungen berechtigen, neue
Stuckaktien der Gesellschaft zu erwerben (Bedingtes Kapital AOP 2025). Soweit Aktienoptionen vor Austibung
verfallen oder von Bezugsberechtigten verzichtet werden, kénnen die betreffenden Optionen auf Basis dieser
Ermachtigung erneut ausgegeben werden. Soweit Aktienoptionen an Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft
ausgegeben werden sollen, ist nur der Aufsichtsrat zur Ausgabe und zur weiteren Ausgestaltung der Optionen
berechtigt. Die Optionen werden frihestens 4 Jahre nach ihrer Gewahrung bzw. der Annahme des Angebots der
Gesellschaft auf Anpassung der Optionsbedingungen austbbar sein, sofern das Erfolgsziel erreicht wurde.

Die Bilanzierung der Anpassung erfolgte nach den IFRS 2 - Grundsatzen fur Modifikationen. Innerhalb des
Auslibungszeitraums ist eine Ausiibung mit Ausnahme von bestimmten MalRnahmen zur Vermeidung von Insider -
Geschéften grundsétzlich uneingeschréankt maoglich. Alle Optionen unterliegen einer Dienstbedingung und einer
nicht-marktbezogenen Leistungsbedingung.

Bei der Dienstbedingung handelt es sich um eine Vesting-Periode von drei Jahren. Der aus der Ausgabe der
Optionen resultierende Aufwand wird anteilig wahrend der Vesting-Periode erfasst. Dem steht eine
korrespondierende Eigenkapitalerhohung gegeniiber.

Der beizulegende Zeitwert wird durch Anwendung des Black-Scholes-Modells unter Berlicksichtigung der
Bedingungen, zu denen die Mitarbeiteroptionen gewahrt wurden, ermittelt.

Bilanz
(1) Immaterielle Vermégenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte werden bei der erstmaligen Erfassung zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten
angesetzt. Die immateriellen Vermdgenswerte werden in den Folgeperioden mit ihren Anschaffungs- oder
Herstellungskosten abzuglich kumulierter planmaRiger Abschreibungen und kumulierter
Wertminderungsaufwendungen angesetzt.

Immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden Uber die wirtschaftliche Nutzungsdauer
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Abschreibungen werden angesetzt, um die Anschaffungskosten der Vermdogenswerte (ber die geschatzte
betriebsubliche Nutzungsdauer — zwischen 3 Jahre bei der Computerausstattung und 25 Jahren bei Gebauden —
unter Verwendung der linearen Methode zu verteilen. Bei der Festlegung der Nutzungsdauern wird ein vorsichtiger
MaRstab angelegt. Dies gilt insbesondere fur Gebaude, fir die teilweise kiirzere wirtschaftliche Nutzungsdauern
zugrunde gelegt werden, auch wenn die tatsachliche technische oder physische Nutzbarkeit im Einzelfall darliber
hinausgehen kann.

Die Restwerte, die Nutzungsdauer und die Abschreibungsmethode werden am Ende eines jeden Geschaftsjahres
Uberprift, umsicherzustellen, dass Hohe, Methode und Dauer der Abschreibung mit den vorangegangenen Schétzungen
und dem erwarteten Muster des Verbrauchs des kinftigen wirtschaftlichen Nutzens der Sachanlagen ibereinstimmen.
Die Buchwerte von Sachanlagen werden immer dann auf Wertminderungen untersucht, wenn Ereignisse oder Umstéande
eingetreten sind, die darauf hinweisen, dass der Buchwert nicht mehr erzielt werden kann.

(3) Leasing, Nutzungsrechte und Leasingverbindlichkeiten

a) Enapter als Leasingnehmer

Fir Leasingverhaltnisse Uber die Anmietung von Produktions- und Biiroflachen, Kraftfahrzeugen sowie sonstigen
Vermdgenswerten erfasst der Konzern als Leasingnehmer eine Leasingverbindlichkeit in Hohe des Barwerts der
uber die Laufzeit des Vertrags zu leistenden Leasingzahlungen. Bei der Barwertbestimmung werden feststehende
Leasingzahlungen, variabel indexbasierte Zahlungen, hinreichend sichere Verlangerungsoptionen, Ausiibungspreise
von Kaufoptionen und Zahlungen aus vorzeitiger Beendigung des Leasingverhaltnisses abziliglich erhaltener
Mietanreize bertcksichtigt. Die ermittelten Leasingzahlungen werden auf den Zeitpunkt des Leasingbeginns mit
dem entsprechenden laufzeitspezifischen Grenzfremdkapitalzinssatz ermittelt. Die Leasingverbindlichkeit wird bis
zum Ablauf des Leasingvertrags in Hohe des Tilgungsanteils aus der Leasingzahlung abgebaut. Entsprechende
Zinsaufwendungen werden im Finanzergebnis ausgewiesen.

Korrespondierend zu den Leasingverbindlichkeiten aktiviert der Konzern als Leasingnehmer ein Nutzungsrecht in
Hohe der Anschaffungskosten zum Zeitpunkt des Leasingbeginns, ggf. erhoht um anfénglich direkte Kosten,
Ruckbaukosten oder dhnliches. Die Nutzungsrechte werden (ber die Vertragslaufzeit der Leasingvertrage oder ggf.
uber die kiirzere, betriebsgewohnliche Nutzungsdauer der betreffenden Leasinggegenstande.

b) Enapter als Leasinggeber

Leasingverhéltnisse, bei denen der Konzern Leasinggeber ist, sind entsprechend der Vorgaben als Finanzierungs-
oder Operating-Leasingverhéltnisse zu klassifizieren. Wenn die Bedingungen des Leasingverhaltnisses im
Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen auf den Leasingnehmer tbertragen, wird
der Vertrag als Finanzierungsleasing klassifiziert. Alle anderen Leasingverhdltnisse werden als Operating-
Leasingverhéltnisse klassifiziert.

(4) Anteile an assoziierten Unternehmen

Anteile an assoziierten Unternehmen und dem Gemeinschaftsunternehmen werden nach der Equity-Methode
bilanziert. Sie werden zundchst mit den Anschaffungskosten angesetzt, wozu auch Transaktionskosten zahlen. Nach
dem erstmaligen Ansatz enthalt der Konzernabschluss den Anteil des Konzerns am Gesamtergebnis der nach der
Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen bis zu dem Zeitpunkt, an dem der mafigebliche Einfluss oder die
gemeinschaftliche Fiihrung endet.
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(5) Finanzinstrumente

Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten werden ausgewiesen, wenn der Konzern Vertragspartei des
Finanzinstruments wird. Die erstmalige Bewertung erfolgt zum Abrechnungsdatum. Finanzielle Vermdgenswerte werden
ausgebucht, wenn die vertraglichen Anspriche auf den Erhalt von Zahlungen aus dem Vermdégenswert abgelaufen sind
oder wenn im Wesentlichen alle Chancen und Risiken aus dem finanziellen Vermdgenswert Ubertragen wurden.
Finanzielle Verbindlichkeiten werden ausgebucht, wenn sie beglichen, aufgehoben oder ausgelaufen sind.

IFRS 9 enthélt drei grundsatzliche Kategorien zur Klassifizierung von finanziellen Vermégenswerten: zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet, zum beizulegenden Zeitwert mit Wertanderungen im sonstigen Ergebnis bewertet
(FVOCI) sowie zum beizulegenden Zeitwert mit Wertdnderungen im Gewinn oder Verlust bewertet (FVTPL). Die
Klassifizierung der finanziellen Vermégenswerte nach IFRS 9 erfolgt auf der Grundlage des Geschaftsmodells des
Unternehmens zur Steuerung finanzieller Vermogenswerte und der Eigenschaften der vertraglichen Zahlungsstréme.

a) Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte werden beim erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert abzlglich
Transaktionskosten bewertet. Die Folgebewertung erfolgt in Abhangigkeit des Geschaftsmodells, auf dessen
Grundlage der Vermdgenswert gehalten wird.

Anteile an assoziierten Unternehmen werden mit ihren Anschaffungskosten in der Konzernbilanz aufgenommen,
die um Veranderungen des Anteils des Konzerns am Gewinn oder Verlust und am sonstigen Ergebnis des
assoziierten Unternehmens nach dem Erwerbszeitpunkt angepasst werden.

Der Konzern halt neben den Anteilen an einem assoziierten Unternehmen und einer kleineren Beteiligung an einer
Personengesellschaft ausschlieBlich finanzielle Vermdgenswerte deren Geschaftsmodell darin besteht, diese bis zur
Vereinnahmung der vertraglichen Zahlungsstréme zu halten und die zu festgelegten Zeitpunkten ausschlief3lich
Zins- und Tilgungszahlungen auslésen. Nach ihrer erstmaligen Erfassung werden diese finanziellen Vermdgenswerte
unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefihrten Anschaffungskosten abzuglich einer Wertberichtigung
fir Wertminderungen bewertet. Es erfolgt keine Abzinsung, wenn die Auswirkungen der Abzinsung fir die
Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns unwesentlich sind. Die Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente sowie Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen fallen in
diese Kategorie von Finanzinstrumenten.

Wertminderungen von finanziellen Vermdgenswerten der Kategorien zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
einerseits, sowie erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet mit Recycling der im sonstigen Ergebnis erfassten
Wertanderungen andererseits, werden geman IFRS 9 nach dem Modell fur erwartete Kreditverluste (Expected-Credit-
Loss-Modell) berticksichtigt, welches drei Stufen vorsieht. Fir finanzielle Vermdgenswerte in der Stufe 1 ist eine
Risikovorsorge in Hohe des erwarteten Zwolf-Monatsverlusts anzusetzen. Dieser umfasst den Barwert der erwarteten
Zahlungsausfalle, die sich aus Ausfallereignissen innerhalb der ersten zwolf Monate ergeben. Sofern ein finanzieller
Vermdgenswert eine signifikante Erhéhung des Kreditrisikos seit dem erstmaligen Ansatzzeitpunkt verzeichnet, wird die
Wertberichtigung in Hohe des Barwertes des Uber die Laufzeit erwarteten Kreditverlusts (Lifetime Expected Loss)
ermittelt und der Vermogenswert der Stufe 2 zugeordnet. Der Stufe 3 wird ein finanzieller Vermdgenswert zugeordnet,
wenn es objektive Hinweise auf eine bereits eingetretene Wertminderung gibt. Hierzu zahlen u.a. die hohe
Wabhrscheinlichkeit eines Insolvenzverfahrens, erhebliche finanzielle Schwierigkeiten eines Schuldners oder der Wegfall
eines aktiven Marktes flr finanzielle Vermdgenswerte. In Stufe 3 werden Wertberichtigungen in Hohe der erwarteten
Kreditverluste Uber die gesamte Laufzeit des finanziellen Vermdgenswertes erfasst.

Fir bestimmte finanzielle Vermogenswerte wie Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen
Vereinfachungsregelungen. Fiir diese finanziellen Vermogenswerte wird eine pauschale Risikovorsorge in Héhe der
erwarteten Verluste Uber die Restlaufzeit erfasst, welche auf der Basis von Erfahrungswerten ermittelt wird. Diese
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