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Lagebericht

Die Société Electrique de I'Our S.A. (SEO) betreibt bei Vianden eines der leistungsstarksten
Pumpspeicherkraftwerke Europas. Die installierte Leistung betragt 1.294 MW im Turbinenbetrieb und
1.046 MW im Pumpbetrieb. Der Maschinenpark umfasst neun horizontal angelegte Maschinen, ein
Schachtkraftwerk sowie eine 2015 in Betrieb genommene elfte Maschine — eine Pumpturbine mit rund
200 MW Leistung. Mitinsgesamt etwa 1.300 MW zahlt das Kraftwerk Vianden zu den leistungsstarksten
Speicherkraftwerken im deutschen Hochspannungsnetz.

Im Jahr 2025 lagen die Schwerpunkte auf umfangreichen Instandhaltungs- und
SanierungsmaRnahmen sowie auf der Ausarbeitung eines langfristigen Reparatur- und
Investitionsprogramms. Darlber hinaus betreibt SEO Laufwasserkraftwerke an der Mosel in
Grevenmacher/Wellen und Palzem/Stadtbredimus und ist an weiteren Anlagen in Luxemburg und
Frankreich beteiligt. Die installierte Leistung der Laufwasserkraftwerke der Gruppe belauft sich
insgesamt auf 47,4 MW.

Neben der Wasserkraft engagiert sich die SEO-Gruppe seit Ende der 1990erJahre auch im Bereich
Windenergie. Die Beteiligungen an Luxemburger Windparks werden seit 2011 gemeinsam mit Enovos
Luxembourg S.A. im Unternehmen Soler gebiindelt. Ziel ist es, den Ausbau erneuerbarer Energien
effizient zu koordinieren. Soler verfligt GUber Beteiligungen an Windparks mit einer installierten Leistung
von insgesamt 168,47MW.

Forschung und Entwicklung
Die SEO-Gruppe ist nicht aktiv im Bereich ,Forschung und Entwicklung® im Sinne des Gesetzgebers.
Kraftwerk Vianden

Im Rahmen der Energiewende kommt Pumpspeicherkraftwerken eine Schliisselrolle zu. Sie stellen
eine bewahrte und leistungsfiahige Technologie dar, um die zunehmenden Schwankungen der
Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien auszugleichen. Durch die Speicherung von
Uberschussenergie aus Wind und Solaranlagen und deren bedarfsgerechten Riickeinspeisung tragen
sie malygeblich zur Versorgungssicherheit bei. Als eines der groRten Pumpspeicherkraftwerke Europas
fungiert unser Kraftwerk als bedeutender Stabilitdtsanker im Stromnetz und leistet einen wichtigen
Beitrag zur Lastglattung und Frequenzhaltung.

Die kumulierte Lieferung des Kraftwerks Vianden im Berichtsjahr lag bei 719,92 GWh gegentber
1.238,91 GWh im Vorjahr. Die Blindenergielieferung zur Spannungshaltung im Hochspannungsnetz lag
mit 50,85 GVArh deutlich unter dem Vorjahreswert von 123,16 GVArh. Der Blindenergiebezug von
198,88 GVArh lag ebenfalls unter dem Wert von 250,92 GVArh im Vorjahr. Die Anzahl der
Betriebsiibergange (8) pro Tag und pro verfigbare Maschine hat sich gegeniber dem Vorjahr
verringert.

Instandhaltungs- und RevisionsmaBnahmen 2025
Im Jahr 2025 lag der Fokus auf den umfangreichen MaRnahmen ,Entleerung der Druckrohrleitung 2°

und ,Sanierung der Schienen im Einlaufbauwerk 2“. Erganzend dazu wurden an den Maschinen 1 bis 11
planmaRige Wartungen, Inspektionen sowie weitere grofere Arbeiten durchgefiihrt.
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An den Maschinen1 und4 wurden Kontrollen der Pumpen-Ringschieber durchgefihrt. Zusatzlich
erfolgte an Maschine 1 im Zeitraum vom 24. bis 28. Marz2025 ein 3D-Scan des Laufrads zur
Berechnung der Restlebensdauer. Bei den Maschinen5 bis 8 (Ausbau 2) wurden im Rahmen der
MaRnahmen ,Entleerung Druckrohrleitung 2“ und ,Sanierung der Schienen im Einlaufbauwerk 2¢
zwischen dem 22. April und 28. November 2025 Kurzrevisionen ausgefuhrt; teilweise erfolgte dabei der
Austausch von Kugelschiebern an Turbinen und Pumpen.

Fur Maschine 10 wurde vom 27. Januar bis 10. Marz 2025 eine Garantiekontrolle an Motorgenerator,
Anfahrumrichter und Schaltanlage durchgefiihrt. An Maschine 11 erfolgte eine Kurzrevision mit
Upgrade der Leittechnik, die Revision der Leistungsschalter, der Umbau des Kuhlwasserkreislaufs
sowie der Austausch der Kugelschieber-Servomotoren. Zusatzlich wurde ein Retrofit des Maschinen-
und Eigenbedarfsschutzes mit redundanter Ausfiihrung und Anbindung an die Leittechnik Uber
IEC 61850 umgesetzt.

Fir Maschine9 wurde eine Zwischenrevision sowie begleitende Arbeiten zum Rotortausch
durchgefihrt. Im Hinblick auf kommende Revisionen wurde im Dezember 2025 ein neuer Rotor fir
Maschine 5 bei der Firma Andritz Hydro bestellt.

Laufwasserkraftwerke

Die Laufwasserkraftwerke der SEO-Gruppe leisten einen wichtigen Beitrag zur nachhaltigen
Energieversorgung. Sie nutzen die natirliche Wasserfiihrung der Flisse zur Stromerzeugung und
tragen zur Reduzierung von CO,-Emissionen bei.

Im Jahr 2025 lag die Gesamtproduktion der Laufwasserkraftwerke der Moselkraftwerksgruppe bei
104,58 GWh und damit unter dem Vorjahreswert von 143,58 GWh. Der Hauptgrund dafur war die
deutlich geringere Wasserfuhrung im ersten Halbjahr im Vergleich zu 2024.

In den Moselgrenzkraftwerken Grevenmacher und Palzem sowie bei Cefralux und Cedecel gab es
keine besonderen Vorkommnisse.

Das Kraftwerk Rosport ist infolge des Hochwassers im Jahr 2021 aul3er Betrieb. Im Jahr 2025
beauftragte der luxemburgische Staat eine Machbarkeitsstudie, um verschiedene Szenarien zur
zukunftigen Nutzung zu evaluieren. Die Resultate werden voraussichtlich Mitte bis Ende 2026
vorliegen.

Die Produktion der beiden Soler-Kraftwerke Esch/Sauer und Ettelbriick betrug in 2025 16,78 GWh
gegeniber 29,31 GWh im Vorjahr.

Im Berichtsjahr wurden folgende planmaflige Wartungen und Revisionen durchgefiihrt:

. Maschine 1 in Palzem: Revision vom 02.06.25 bis zum 16.10.25
. Maschine 3 in Koenigsmacker: Revision vom 17.06.25 bis zum 09.12.25

Im Geschéftsfeld Laufwasserkraftwerke verzeichnete Soler einen positiven Ergebnisbeitrag in Hohe

von rund 0,2 Mio. EUR (Vorjahr 1,0 Mio. EUR). Der Riickgang gegentiber dem Vorjahr ist auf die bereits
oben erwahnte niedrigere Produktion zuriickzufiihren.
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Windkraft

In 2025 produzierten die Windkraftanlagen der Windparkgesellschaften, an denen Soler beteiligt ist,
insgesamt rund 327,33 GWh (Vorjahr 331,41 GWh). Im Vergleich zum langjahrigen Mittelwert
herrschten im Jahr 2025 durchschnittliche Windverhaltnisse. Im Geschéaftsfeld Windkraft konnte Soler
einen Ergebnisbeitrag in Hohe von rund 5,2 Mio. EUR erzielen (Vorjahr (4,8 Mio. EUR).

Die Wandpark Burer Bierg S.A. bleibt seit der Inbetriebsetzung im Jahr 2008 nach wie vor weit hinter
den erwarteten Resultaten zurlick. Dies ist bedingt durch den fiir diesen Anlagentyp nachteilhaften
Standort. Die Planung des Repowering-Projektes ist fast abgeschlossen und eine Entscheidung fiir den
Bau von zwei neuen Windenergieanlagen eines besser geeigneten Anlagentyps ist im Laufe des Jahres
2026 geplant.

Die Wandpark Bénzelt S.A., in Betrieb seit Herbst 2012, erreicht ebenfalls nicht die urspriinglich
geplante durchschnittliche Jahresproduktion. Diese Tatsache wurde als externer Einfluss gewertet und
machte in 2018 eine erstmalige Uberpriifung der Werthaltigkeit des Anlagevermégens notwendig. Auch
hier wurde in 2025 eine Aktualisierung des Wertminderungstests durchgefiihrt. Diese ergab, dass in
2025 keine Wertberichtigung erfasst werden muss.

Zum Bilanzstichtag waren insgesamt 52 (Vorjahr 49) Windenergieanlagen mit einer installierten
Leistung von 168,47 MW (Vorjahr 155,81 MW) in Betrieb. Im Laufe des Jahres 2025 konnten zwei
Windenergieanlagen der Wandpark Miersch S.A. und eine Anlage der Wandpark Manternach S.A.
erfolgreich in Betrieb genommen werden. Daneben konnte in 2025 mit dem Bau der
Infrastrukturarbeiten und des Fundaments von insgesamt sieben weiteren Anlagen mit einer
installierten Leistung von jeweils rund 4,2 MW begonnen werden.

Mit diesen Anlagen und auch den weiteren zukinftigen Windkraftprojekten hat und wird die Soler einen
wesentlichen Beitrag zum Ausbau der erneuerbaren Energien in Luxemburg beitragen.

SEO Konzern

Die Konzern-Bilanzsumme betragt zum Bilanzstichtag 323,0 Mio. EUR (Vorjahr 332,7 Mio. EUR). Im
Vergleich zum Vorjahr haben sich auf der Aktivseite im Wesentlichen die Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente um 5,66 Mio EUR verringert. Auf der Passivseite hat sich das Eigenkapital
leicht auf 49,9 Mio. EUR erhéht (Vorjahr 48,5 Mio. EUR). Die langfristigen Verbindlichkeiten haben sich
deutlich um 15,2 Mio. EUR reduziert und belaufen sich auf 195,8 Mio. EUR (Vorjahr 211,0 Mio. EUR).
Gegenlaufig sind die kurzfristigen Verbindlichkeiten um 4,1 Mio. EUR auf 77,3 Mio. EUR angestiegen.
Das Periodenergebnis nach Steuern des Konzerns belduft sich auf 1,8 Mio. EUR (Vorjahr 7,7 Mio.
EUR).

Eigene Anteile
Die Muttergesellschaft SEO S.A. halt 2.815 eigene Vorzugsaktien zum Nennwert von je 124,25 EUR

und 5.543 eigene Vorzugsaktien zum Nennwert von je 24,85 EUR, insgesamt 1,57% des gezeichneten
Kapitals.
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Personalwesen

Belegschaft und Belegschaftsstruktur

Im Berichtsjahr beschaftigte die SEO S.A. durchschnittlich 177 Mitarbeiter und verzeichnete einen
Zuwachs von 2 Personen im Vergleich zum Vorjahr. Dies entspricht in Vollzeitaquivalenten 170,60. Zum
Bilanzstichtag waren insgesamt 185 Mitarbeiter sowie 3 Beschaftigte der franzdsischen
Tochtergesellschaft Cedecel France tatig.

Das Durchschnittsalter der SEO-Belegschaft lag bei 41,8 Jahren, wahrend die durchschnittliche
Betriebszugehdrigkeit 11 Jahre betrug. Der Frauenanteil belief sich auf 10,17 Prozent. Flexible
Arbeitszeitmodelle sind fest etabliert; zum 31. Dezember arbeiteten 26 Mitarbeiter in Teilzeit.
4 Kolleginnen und Kollegen feierten ihr 20-jahriges Dienstjubilaum. Darlber hinaus betreute die SEO
99 Pensionare und Hinterbliebene.

Lernen und Weiterbildung

Die kontinuierliche Weiterentwicklung der Qualifikation der Mitarbeiter bleibt ein zentraler Bestandteil
der Personalstrategie. Im Geschéftsjahr investierte die SEO rund 226.400,00 EUR in Schulungen und
Weiterbildungsmaflinahmen, was durchschnittlich etwa 1.279,00 EUR pro Mitarbeiter entspricht. Diese
Investitionen starken nachhaltig die Fachkompetenz und Leistungsfahigkeit der Belegschaft.

Tarifliche Entwicklung
Der aktuelle Kollektivvertrag wurde Ende September 2025 fristgerecht gekiindigt. Bis zur
Unterzeichnung eines neuen Abkommens bleibt der aktuelle Vertrag weiterhin in Kraft.

Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz

Die Sicherheit und Gesundheit der Mitarbeiter hat fir die SEO-Gruppe hochste Prioritat. Ziel ist es,
Arbeitsunfalle vollstandig zu vermeiden und die LTIF-Kennzahl (Lost Time Injury Frequency) dauerhaft
auf Null zu senken.

Im Berichtsjahr kam es zu 2 LTl-relevanten Arbeitsunféllen sowie 3 Wegeunfallen. Die LTIF-Kennzahl
lag zum Jahresende bei 7,06. Die Berechnung erfolgt auf Basis der effektiv geleisteten Arbeitsstunden
(Unfalle mit mehr als einem Ausfalltag pro 1 Mio. Arbeitsstunden, ohne Wegeunfalle).

Im Jahr 2025 lag der Schwerpunkt auf der Starkung der Sicherheitskultur und der Pravention. Dabei
wurden zahlreiche MalRnahmen umgesetzt, um die Sicherheit am Arbeitsplatz und die Gesundheit der
Mitarbeitenden nachhaltig zu férdern. Im Bereich des technischen Arbeitsschutzes wurde die
Sicherstellung sicherer Arbeitsstatten und Arbeitsmittel konsequent vorangetrieben. Ergénzend dazu
stand die Verhaltenspravention im Fokus, um ein sicherheits- und gesundheitsgerechtes Handeln zu
fordern.

Darlber hinaus wurde das Risiko- und Krisenmanagement umfassend Uberarbeitet, um es an neue
Anforderungen anzupassen. RegelmaRige Sicherheitskurzgesprache dienten der Sensibilisierung der
Mitarbeitenden, wahrend Evakuierungsiibungen in allen relevanten Bereichen die Notfallorganisation
weiter verbesserten. Schliel3lich erfolgte die Ergdnzung und Aktualisierung der Sicherheitsdokumente,
um die Vorgaben stets auf dem neuesten Stand zu halten.

Die SEO-Gruppe setzt auf eine ganzheitliche Sicherheitsstrategie, die technische MalRnahmen,

Schulungen und Mitarbeiterbeteiligung kombiniert. Trotz einzelner Unfalle bleibt die Zielsetzung einer
unfallfreien Arbeitsumgebung bestehen.
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Risiken und Chancen

Als Betreiber eines groRen Pumpspeicherkraftwerks, mehrerer Laufwasserkraftwerke und
Windkraftanlagen liegen die wesentlichen Chancen und Risiken der SEO-Gruppe im operativen
Bereich. Das Risikomanagement zielt darauf ab, potenzielle Ereignisse frihzeitig zu erkennen und
MaRnahmen einzuleiten, um die beiden zentralen Ziele zu sichern: Arbeitssicherheit und hohe
Anlagenverflgbarkeit.

2025 konzentrierte sich das Risikomanagement auf modernisierte Bewertungsmethoden, neue
Szenarien und gezielte Vorsorge. Verschiedene Einzelkriterien wurden zu den Kategorien
»Auswirkungen auf Menschen® und ,Natur® zusammengefasst; Schutz von Leib und Leben wurde
starker gewichtet. Technische Risiken wie Pumpenausfall und Fachkraftemangel sowie Cyberrisiken
wurden als strategisch relevant eingestuft. Projekte zur Sanierung, zum Austausch wichtiger
Komponenten und zur Personalbindung wurden gestartet.

Die Zielsetzungen und Methoden des Risikomanagements, insbesondere im Hinblick auf Markt- und
finanzwirtschaftliche Risiken, sind im Anhang zum Konzernabschluss detailliert dargestellt (vgl.
Abschnitt 9: Zielsetzungen und Methoden des Finanzrisikomanagements). Erganzend dazu wird auf
das Kapitel SEO Risikomanagement sowie Notfall- und Krisenmanagement im Rahmen der Corporate
Governance verwiesen.

Ausblick

Mit mehr Solar- und Windkraft braucht Deutschland zusatzliche Stromspeicher. Flexible
Energiespeicher wie das Pumpspeicherkraftwerk Vianden sind weiterhin nétig. Die SEO investiert
laufend in Wartung und Modernisierung der Anlagen. Vertrage mit RWE aus 1956, 1958 und 1979
sichern die Finanzierung.

Wie bereits in den Vorjahren, steht das Jahr 2026 fiir die SEO-Gruppe im Zeichen umfangreicher
technischer und infrastruktureller Projekte. Ziel ist es, die langfristige Verflgbarkeit und Effizienz der
Anlagen sicherzustellen und gleichzeitig die strategische Weiterentwicklung des Unternehmens
voranzutreiben.

Bei den Laufwasserkraftwerken der SEO-Gruppe werden regelmaRig alle notwendigen Kontroll- und
Wartungsarbeiten durchgefiihrt. Am Standort Palzem ist zudem eine Uberholung der Leitschaufeln von
Maschine 1 geplant. In Grevenmacher soll die 6,3kV Kraftwerksableitung erneuert werden. Fir den
Standort Liégeot ist im Jahr 2026 eine umfassende Generalrevision von Maschine 2 vorgesehen, wobei
derzeit gepruft wird, ob diese auf das folgende Jahr verschoben werden kann.

Das Pumpspeicherkraftwerk Vianden bildet den Schwerpunkt der Investitionen. Im Zuge der
Generalrevision der Maschine 3 werden Pumpe und Turbine umfassend instandgesetzt. Der Rotor wird
erneuert, die Hydraulik vollstandig ersetzt und eine moderne Leittechnik installiert. Die Revision des
Generators M10 wird verlangert, um die langfristige Betriebssicherheit zu gewahrleisten. Zur
langfristigen Sicherung des Eigenbedarfs wird der bestehende Transformator erneuert. Des Weiteren
erfolgt im Rahmen der Generalrevisionen 2026/27 eine Erweiterung des Uberwachungssystems durch
die Integration eines neuen Schwingungsdiagnosesystems.

Die Projekte stellen erhebliche technische und organisatorische Anforderungen dar. Mehrere
MaRnahmen laufen parallel, was eine prazise Planung und Ressourcensteuerung erfordert.
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Outsourcing wird gepruft, jedoch kritisch bewertet, da internes Know-how fir die Umsetzung
entscheidend bleibt.

Mit der erfolgreichen Umsetzung dieser Projekte starkt die SEO-Gruppe ihre Position als flihrender
Betreiber von Pumpspeicher- und Wasserkraftanlagen in der Region und schafft die Grundlage fir eine
nachhaltige Energieversorgung.

Im Bereich Windkraft steht die Montage und die Inbetriebnahme von sieben neuen Windenergieanlagen
im Fokus. Zusatzlich wird nach dem Erhalt der beantragten Genehmigungen mit dem Bau der
Infrastrukturarbeiten weiterer Windparkprojekte begonnen. Soler entwickelt darliber hinaus zusatzliche
Windkraftprojekte in Luxemburg und ist zuversichtlich, weiterhin einen wesentlichen Beitrag zur
Erflllung der Ziele Luxemburgs im Bereich der Erneuerbaren Energien leisten zu kdénnen.
Darlber hinaus arbeitet SOLER an der Planung von Windkraftprojekten in Deutschland. Im
Wesentlichen handelt es sich dabei um Repowering-Projekte.

Insbesondere die deutlichen Kostensteigerungen bei Personal, Materialien und Dienstleistungen sowie
die erheblich verlangerten Lieferzeiten fir Material und Grollkomponenten filhren zu erhdhten
Planungsunsicherheiten. Diese Entwicklungen erfordern eine kontinuierliche Anpassung der
Budget- und Malknahmenplanung sowie eine starkere zeitliche Vorverlagerung von
Beschaffungsprozessen durch die technischen Abteilungen, um die Umsetzung geplanter MaRnahmen
sicherzustellen.

Auch wenn ein Teil der inflationsbedingten Kostensteigerungen im Rahmen der
Jahreskostensystematik bei SEO und Cefralux Uber die Kostentrager kompensiert werden kann, haben
die aktuellen Preis- und Marktentwicklungen einen direkten Einfluss auf die Kalkulation, die
Liquiditatssteuerung sowie die mittelfristige Betriebskostenplanung.

Die niedrigeren kurzfristigen Zinsen wirken sich bislang aufgrund bestehender langfristiger
Finanzierungen mit fixen Zinssatzen noch nicht auf die laufenden Kosten aus. Fir zukinftige
Investitionen und Finanzierungen werden sowohl das erhdhte langfristige Zinsniveau als auch die
weiterhin volatilen Marktbedingungen in der Planung und Wirtschaftlichkeitsrechnung bertcksichtigt.

Das Management analysiert die weitere Entwicklung fortlaufend und passt die finanzielle und operative
Planung entsprechend an.

SEO sieht weiterhin kein erhdhtes Risiko fur Produktions- oder Forderungsausfalle, auch nicht bei

verbundenen Unternehmen im Bereich Laufwasserkraftwerke und Windkraft. Nach dem Bilanzstichtag
31. Dezember 2025 traten keine ergebnisrelevanten Ereignisse auf.

Luxemburg, den 26. Marz 2026
Der Verwaltungsrat
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CORPORATE GOVERNANCE

Allgemeine Grundsatze

Der Begriff der ,Corporate Governance® spiegelt eine verantwortungsbewusste und auf langfristige
Wertschépfung ausgerichtete Unternehmensfiihrung wider. Diese umfasst das gesamte System der
Leitung und Uberwachung eines Unternehmens, seine Organisation, seine Werte, seine
geschéftspolitischen Grundsatze und Leitlinien sowie die internen und externen Kontroll- und
Uberwachungsmechanismen. Eine zeitgeméRe Corporate Governance im Sinne von Transparenz,
Verantwortung, Nachhaltigkeit, Effizienz, Vermeidung von Interessenkonflikten und Kontrolle ist ein
wesentliches Element zur Entfaltung und Optimierung der Werte der SEO und ihrer unternehmerischen
Potenziale.

SEO ist eine boérsennotierte Aktiengesellschaft luxemburgischen Rechts. Die Grundlage fir die
Sicherstellung einer wirkungsvollen Corporate Governance liegt flir SEO nicht nur in der Befolgung der
einschlagigen gesetzlichen Normen, sondern auch in der Anerkennung der zehn Prinzipien der guten
Unternehmensfiihrung der Luxemburger Bérse (,The X Principles of Corporate Governance of the
Luxembourg Stock Exchange®, abrufbar wunter https://www.luxse.com/regulation/corporate-
governance). In Anlehnung an diese Grundsatze hat SEO die folgenden Dokumente verfasst:

e Kodex und Geschéaftsordnung des Verwaltungsrats der SEO
e Kodex und Geschaftsordnung der Administrateurs-Délégués der SEO.

Hierin werden die Regeln fir eine verantwortungsvolle, transparente und auf langfristigen
wirtschaftlichen Erfolg ausgerichtete Fiihrung und Kontrolle der Gesellschaft beschrieben. Ziel ist es,
den Aktionéren, Geschéftspartnern, Mitarbeitern und der Offentlichkeit einen klar definierten und
strukturierten, rechtlichen und faktischen Ordnungsrahmen der bei SEO praktizierten Corporate
Governance zur Verfigung zu stellen.

Darlber hinaus hat SEO die ethischen Malstdbe flir ihr unternehmerisches Handeln in einem
Verhaltenskodex niedergelegt, der auf der Unternehmenswebseite unter www.seo.lu abgerufen werden
kann. Der Verhaltenskodex bildet den verbindlichen Orientierungsrahmen fir die Unternehmenskultur
sowie fUr das tagliche Handeln aller Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Die FUhrungsebene tragt die
Verantwortung dafiir, dass die darin verankerten Prinzipien und Werte nicht nur kommuniziert, sondern
im Unternehmensalltag konsequent umgesetzt und gelebt werden.

Des Weiteren hat SEO im Rahmen des Gesetzes vom 16. Mai 2023 zur Umsetzung der EU-Richtlinie
2029/1937 zum Schutz von Personen, die Rechtsverletzungen melden, eine entsprechende interne
Richtlinie zu Whistleblowern eingefluhrt. Auf diese Weise soll gewahrleistet werden, dass ein Verfahren
zur Erfassung, Bearbeitung und Weiterverfolgung interner Meldungen, die seitens eines Whistleblowers
in gutem Glauben abgegeben werden, besteht.

SEO verpflichtet sich, allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern einen Arbeitsplatz zu bieten, der die
Wirde des Einzelnen respektiert und frei von moralischer und sexueller Belastigung ist.

Zur Pravention und Behandlung von Konflikten sowie mutmalBlicher moralischer oder sexueller
Belastigung hat SEO eine unabhangige Kommission zur Konfliktbewaltigung eingesetzt, an die sich
betroffene Personen oder Dritte vertraulich wenden kénnen. Die Behandlung der Falle erfolgt geman
der internen Regelung unter Wahrung von Neutralitat, Unabhangigkeit und Vertraulichkeit.
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SEO misst einer verantwortungsvollen Unternehmensfilhrung sowie der Einhaltung hoher ethischer
und rechtlicher Standards groe Bedeutung bei. Neben dem Whistleblower-System und den
Regelungen zur Pravention und Behandlung von Konflikten sowie moralischer und sexueller
Belastigung bilden der Verhaltenskodex, MalRnahmen zur Compliance- und Ethiksensibilisierung, der
Schutz personenbezogener Daten und der Informationssicherheit sowie die Foérderung von
Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz wesentliche Bestandteile der Corporate-Governance-Struktur
der SEO. Diese Elemente tragen zur Wahrung der Integritét des Unternehmens, zur Stérkung seiner
Resilienz sowie zur nachhaltigen Sicherstellung der Betriebssicherheit bei.

Die Corporate Governance-Prinzipien der Luxemburger Bérse werden von SEO eingehalten. Die
Prinzipien werden durch Empfehlungen (,recommendations®) konkretisiert, von denen im Einzelfall
abgewichen werden kann, sofern dies erlautert und begrindet wird (,comply or explain®). Soweit SEO
von einzelnen Empfehlungen der Corporate Governance-Vorgaben der Borse abweicht, ist dies in den
Kodexen und Geschaftsordnungen angegeben und begriindet. Ein Hinweis auf die Abweichungen
findet sich zudem auf den Seiten ... des Geschaftsberichts. Sie wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr
vom Verwaltungsrat genehmigt.

Die Kodexe und Geschaftsordnungen wurden im Oktober 2005 bei SEO eingefiihrt und mehrfach an die
aktualisierten Corporate Governance-Vorgaben der Luxemburger Bérse angeglichen.

Staatsvertrag

Der Staatsvertrag vom 10. Juli 1958 zwischen dem GroRBherzogtum Luxemburg und dem deutschen
Bundesland Rheinland-Pfalz (ber die Errichtung von Wasserkraftanlagen an der Our (nachfolgend in
diesem Kapitel als ,der Staatsvertrag“ bezeichnet) bildet die rechtliche Grundlage fir den Bau und
Betrieb des Pumpspeicherkraftwerks Vianden. Er enthalt in Anlage Il spezielle gesellschaftsrechtliche
Bestimmungen im Hinblick auf den Charakter des Pumpspeicherkraftwerks Vianden als Grenzkraftwerk.
Diese Bestimmungen betreffen im Wesentlichen die Wahrnehmung der Interessen der
vertragschlieRenden Lander in den Gremien der SEO durch sogenannte Regierungsbeauftragte, die
Zusammensetzung des Verwaltungsrats der SEO sowie die Aufteilung des Aktienkapitals in Namens-
und Inhaberaktien und die Voraussetzungen fiir die Ubertragung von Namensaktien. Die Satzung der
SEO tragt den Bestimmungen des Staatsvertrags Rechnung.

Im Geschaftsjahr 2025 hat es keine Anderung im Kreis der Regierungsbeauftragten gegeben. Die
Namen der aktuellen Regierungsbeauftragten der vertragschlielenden Lander Luxemburg und
Rheinland-Pfalz sind unter www.seo.lu einsehbar und auf Seite ... des Geschaftsberichts abgedruckt.
Die Beauftragten sind berechtigt, an den Sitzungen des Verwaltungsrats und der Generalversammlung
der SEO teilzunehmen und dort die Interessen des von ihnen vertretenen Landes wahrzunehmen.

Auch der Staatsvertrag selbst kann auf der Internetseite der SEO unter www.seo.lu eingesehen werden.

Verwaltungsrat

Als monistisch strukturierte Aktiengesellschaft luxemburgischen Rechts besitzt SEO einen Verwaltungsrat
als Leitungs- und Kontrollorgan. Die Vereinigung von Leitungs- und Uberwachungsaufgaben in einem
Gremium bringt eine hohe Flexibilitadt bei der Aufgabenverteilung im Hinblick auf die Ausgestaltung von
Leitungs- und Kontrollkompetenz mit sich. Sie flihrt systembedingt zu einer engen Zusammenarbeit von
FUhrung und Kontrolle und zu oftmals einfacheren Entscheidungsprozessen.

Die Befugnisse des Verwaltungsrats, seine Zusammensetzung und seine Funktionsweise sind in der
Satzung geregelt sowie im Kodex und der Geschéaftsordnung des Verwaltungsrats naher beschrieben.
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Diese Dokumente sind auf der Internetseite der SEO unter www.seo.lu ebenso verdffentlicht wie die
Namen, Kurzlebensldufe und die Mandatsdauer der Mitglieder des Verwaltungsrats. Die aktuelle
Zusammensetzung des Verwaltungsrats und seiner Ehrenmitglieder sind zudem auf Seite ... des
Geschéftsberichts abgedruckt.

Der Staatsvertrag schreibt in Anlage Il eine Mindestanzahl von Sitzen vor, die die luxemburgischen und
die deutschen Aktiondre im Verwaltungsrat der SEO erhalten. Diese Mitglieder werden vom
Grof3herzogtum Luxemburg bzw. der deutschen RWE Generation SE vorgeschlagen. Beide Aktionare
stellen sicher, dass dem Verwaltungsrat jederzeit qualifizierte und engagierte Mitglieder angehéren, die
ihre Pflichten zur guten Unternehmensfuhrung effizient wahrnehmen.

Im Geschaftsjahr 2025 hat es in den drei Verwaltungsratssitzungen sowie in der Generalversammlung
der SEO am 12. Mai 2025 folgende Beschlisse zu den Mandaten der Verwaltungsratsmitglieder
gegeben:

¢ Das Mandat von Herrn Jean-Paul Lickes ist am 12. Mai 2025 ausgelaufen. Herr Lickes stellte sich
zur Wiederwahl und wurde fir eine neue Mandatsdauer von sechs Jahren bis zur ordentlichen
Generalversammlung des Jahres 2031 ernannt.

e Herr Tom Théobald hat sein Mandat als Verwaltungsratsmitglied zum 24. Marz 2025 niedergelegt.
An seiner Stelle hat der Verwaltungsrat am 24. Marz 2025 Herrn Ady Richard, Conseiller de
gouvernement 1ére classe im Finanzministerium, einstimmig durch Zuwahl (Kooptation) zum Mitglied
des Verwaltungsrates fur die restliche Mandatsdauer bis zur ordentlichen Generalversammlung des
Jahres 2029 ernannt. Die Ernennung wurde durch die Generalversammlung vom 12. Mai 2025 bestatigt.

e Herr Pascal Worré hat sein Mandat als Verwaltungsratsmitglied zum 31. August 2025 niedergelegt.
An seiner Stelle hat der Verwaltungsrat am 11. November 2025 Herrn Patrick Jung, Verantwortlicher
der Abteilung fur Energieeffizienz im Wirtschaftsministerium, einstimmig durch Zuwahl zum Mitglied des
Verwaltungsrats bis zur ordentlichen Generalversammlung des Jahres 2027 gewahlt.

e  Herr Eric Bosman ist am 20. Juli 2025 verstorben. An seiner Stelle hat der Verwaltungsrat am 11.
November 2025 Herrn Thierry van den Hove, Managing Director bei ENGIE Invest International,
einstimmig durch Zuwahl zum Mitglied des Verwaltungsrats bis zur ordentlichen Generalversammlung
des Jahres 2030 gewahlt.

Detaillierte Lebenslaufe der neu hinzu gekommenen Verwaltungsratsmitglieder ebenso wie
Kurzlebenslaufe aller aktuellen Verwaltungsratsmitglieder finden sich auf der Internetseite www.seo.lu der
SEO.

Im Geschéftsjahr 2025 fanden drei Sitzungen des Verwaltungsrats statt (wahlweise in Prasenz oder per
Videokonferenz). Schwerpunkte der Sitzungen bildeten neben den technischen Betriebsberichten des
Pumpspeicherkraftwerks Vianden (hier insbesondere Restlebensdauerberechnung der
Maschinenkomponenten) auch solche der Laufwasserkraftwerke der Moselkraftwerksgruppe
(Moselgrenzkraftwerke Grevenmacher und Palzem, Moselkraftwerk Schengen, franzdsische
Moselkraftwerke) und der Wasser- und Windkraftwerke der Soler S.A. (Laufwasserkraftwerke Esch/Sauer,
Rosport und Ettelbriick; sechzehn in Betrieb befindliche Windparks).
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Sitzungsgegenstand waren zudem das Risikomanagement der SEO, die Prognose der Jahreskosten und
Zugangsinvestitionen fur 2025, die Verabschiedung des Jahresabschlusses und konsolidierten
Jahresabschlusses per 31.12.2024 sowie die Finanzplanung.

Weiterhin auf der Tagesordnung standen ein Grundstuckstausch im Rahmen einer Parzellenbereinigung
mit dem ,Domaine Public, die Bewertung der Tatigkeit der SEO-Gremien, Berichte (iber die Arbeit des
Prifungsausschusses sowie die Umwandlung eines Teils der Vorzugsaktien des Typs B in Namensaktien.
Ebenso wie im Vorjahr wurden die Abweichungen der Kodexe und Geschaftsordnungen der SEO von
den Corporate Governance-Empfehlungen der Luxemburger Bérse vom Verwaltungsrat genehmigt. Wie
in Kodex und Geschaftsordnung vorgesehen, haben sich die nicht geschéftsfiihrenden
Verwaltungsratsmitglieder einmal ohne die Administrateurs-Délégués versammelt.

Auf Einladung des Verwaltungsrats hat die Direktion an den Sitzungen des Verwaltungsrats
teilgenommen und Uber Projekte und Ereignisse in ihren Geschéftsbereichen berichtet.

Eine Liste der Verwaltungs- und Aufsichtsratsmandate der Verwaltungsratsmitglieder au3erhalb der SEO-
Gruppe liegt am Gesellschaftssitz zur Einsicht vor.

Administrateurs-Délégués

Die tagliche Geschaftsflihrung der SEO wird von sechs Administrateurs-Délégués wahrgenommen,
welche aus dem Kreis der Verwaltungsratsmitglieder ernannt werden. Im Rahmen der ihnen
anvertrauten Geschaftsfiihrung bedienen sich die Administrateurs-Délégués zur Koordination und
Wahrnehmung ihrer Tatigkeiten eines kaufmannischen und eines technischen Direktors, die auf
Einladung an den Sitzungen der Administrateurs-Délégués teilgenommen haben.

Die Aufgaben der Administrateurs-Délégués, ihre Zusammensetzung und ihre Funktionsweise sind
in der Satzung geregelt und im Kodex und in der Geschéaftsordnung der Administrateurs-Délégués
naher beschrieben. Diese Dokumente sowie die Namen der aktuellen Administrateurs-Délégués
kénnen auf der Internetseite der SEO unter www.seo.lu eingesehen werden. Letztere sind zudem
auf Seite ... des Geschaftsberichts abgedruckt.

Im Geschéftsjahr 2025 hat es keine Anderungen im Kreis der Administrateurs-Délégués gegeben.

2025 fanden sechs Sitzungen der Administrateurs-Délégués statt. Gegenstand der Sitzungen waren
neben den technischen Betriebsberichten der Kraftwerke der SEO-Gruppe (hier insbesondere
Restlebensdauerberechnung der Maschinenkomponenten des Kraftwerks Vianden) die Jahreskosten
und Zugangsinvestitionen, die Jahresabschliisse sowie die Finanzplanung. Ebenfalls besprochen
wurde ein Grundstlickstausch im Rahmen einer Parzellenbereinigung mit dem ,Domaine Public®, der
Standort eines neuen Verwaltungsgebdudes in Vianden, die Renovierung des Gebdudes in
Luxemburg-Stadt, die SEO-Kommunikationsstrategie, MalRnahmen der Arbeitssicherheit und des
Gesundheitsschutzes, die Abweichungen von den Corporate Governance-Empfehlungen der
Luxemburger Bodrse sowie die Bewertung der Tatigkeit der SEO-Gremien und etwaige
Schlussfolgerungen hieraus. Darliber hinaus standen die Unternehmensziele 2026, der
Stellenbesetzungsplan 2026, das SEO-Risikomanagement sowie die Umwandlung eines Teils der
Vorzugsaktien des Typs B in Namensaktien auf der Tagesordnung.
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Priifungsausschuss (Audit Committee)

Der Verwaltungsrat hat einen standigen Prifungsausschuss eingerichtet, um Kontroll- und
Uberwachungsaufgaben in einem kleineren, mit Spezialwissen ausgestatteten Gremium zu
konzentrieren. Der Prifungsausschuss Uberprift in Abstimmung mit dem Verwaltungsrat regelmafig
die Wirksamkeit der externen und internen Revision (letztere wird durch qualifizierte Dienstleister
Uber externe Audits wahrgenommen), beurteilt die Finanzkontrolle, die Finanzstruktur und die
Mechanismen zur Risikobewertung sowie die periodischen und jahrlichen Abschlisse der
Gesellschaft. Dabei befasst sich der Ausschuss insbesondere mit Fragen der Rechnungslegung, des
Risikomanagements, der Unabhangigkeit des Abschlussprifers, der Erteilung des Prifauftrags an
den Abschlussprifer, der Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und der Prifungshonorare.

Der Prifungsausschuss berichtet dem Verwaltungsrat regelmaRig Uber seine Erkenntnisse und
Empfehlungen. Die Gesamtverantwortung, einschlief3lich der Genehmigung von Empfehlungen,
verbleibt beim Verwaltungsrat. Der Priifungsausschuss besteht aus zwei Mitgliedern, wobei jeweils
ein Mitglied die beiden Hauptaktiondre der SEO, das Grof3herzogtum Luxemburg und die RWE
Generation SE, vertritt. Im abgelaufenen Geschéftsjahr hat es keine Anderung in der
Zusammensetzung des Priifungsausschusses gegeben.

Im Geschaftsjahr 2025 fanden sechs Sitzungen des Prifungsausschusses statt. An den Sitzungen
haben alle Ausschussmitglieder teiigenommen. Einen Schwerpunkt bildete wie in den Vorjahren
der Bericht des Abschlussprufers zur Jahres- und Konzernabschlussprifung des abgelaufenen
Geschaftsjahres sowie der Audit-Plan fiir den Jahresabschluss des Folgejahres. Ausfihrlich
besprochen wurden auflerdem das SEO-Risikomanagement sowie diverse Finanzberichte
(Abrechnung der Jahreskosten und Zugangsinvestitionen der SEO fir das abgelaufene
Geschaftsjahr 2024, erste Prognose der Jahreskosten und Investitionen fir das laufende
Geschaftsjahr 2025, Konzernzwischenabschluss zum 30.06.2025, Finanzplanung MTP25).
Weiterhin auf der Tagesordnung standen ein Gesprach mit der externen Revision unter Ausschluss
der Geschaftsleitung der SEO, ein Riickblick auf das Audit 2024, eine Verbesserung der Planungs-
und Prognosequalitdt sowie die SAP S/4 HANA-Einfihrung. Darlber hinaus hat der
Prifungsausschuss die Ergebnisse der Bewertung seiner Tatigkeit und der Tatigkeit des
Verwaltungsrats und der Administrateurs-Délégués durch die Mitglieder des Verwaltungsrats zur
Kenntnis genommen.

An den Sitzungen des Priifungsausschusses haben auch der kaufmannische Direktor der SEO und
der Leiter der Finanzabteilung der SEO teilgenommen. Sie berichteten dem Ausschuss Uber
relevante Themen und Risiken in ihren Geschaftsbereichen.

Aktiondre und Generalversammlung

Die Aktionare der SEO uben ihre Mitbestimmungs- und Kontrollrechte in der Generalversammlung
aus. Angaben uber die Befugnisse der Generalversammlung, ihre Einberufung und ihren Ablauf sowie
sonstige formale Erfordernisse finden sich im abgednderten Gesetz vom 10. August 1915 Uber
Handelsgesellschaften, im abgeanderten Gesetz vom 24. Mai 2011 betreffend die Auslbung
verschiedener Aktionarsrechte bei Hauptversammlungen von bérsennotierten Gesellschaften, daneben
in der Satzung der SEO, im Kodex und in der Geschéaftsordnung des Verwaltungsrats sowie auf der
Internetseite www.seo.lu. Auf der Internetseite finden sich zudem Protokolle, Abstimmungsergebnisse,
Einberufungsschreiben, Informationen zur Anzahl der Aktien und der Stimmrechte, Beschlussvorlagen,
Vollmachtformulare sowie diverse Abschlussberichte der SEO fiir das abgelaufene Geschéftsjahr und
mehrere zurlckliegende Jahre.
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SEO-Risikomanagement, Notfall- und Krisenmanagement

Als Eigentimer und Betreiber von Kraftwerksanlagen ist SEO unterschiedlichen Risikoszenarien
ausgesetzt, darunter natirliche, technische sowie weitere, auch intentionale Gefahrdungen. Zur
systematischen Erkennung, Bewertung, Uberwachung und Steuerung dieser Risiken verfligt SEO iiber
ein formalisiertes Risikomanagement sowie ein integriertes Notfall- und Krisenmanagement, das die
Bereiche Krisenvorsorge, Krisenbewaltigung und Krisennachbereitung abdeckt.

In operativer Hinsicht stellt eine einheitliche Aufbau- und Ablauforganisation das koordinierte
Zusammenwirken aller Beteiligten im Not- und Krisenfall sicher. Szenarienbasierte Schulungen und
Trainings sowie regelmaRige  Uberpriifungen der bestehenden  Praventions- und
Minderungsmallinahmen bilden die Grundlage fir die kontinuierliche Weiterentwicklung der
Krisenmanagementstrukturen und -strategien.

Die identifizierten Risiken sind dokumentiert und in Szenarien zusammengefasst. Hierflir wurden
spezifische Risikokriterien, Schwellenwerte, Gewichtungen sowie Toleranz- und Akzeptanzgrenzen
definiert und die jeweils bestehenden Sicherheits- und Praventivmallinahmen festgelegt. Auf Basis der
Risikoanalyse wurden malnahmenorientierte Checklisten erstellt, denen klare Prozesse und
Verantwortlichkeiten zugeordnet sind. Eine unterstitzende Software ermdglicht eine strukturierte
MaRnahmenplanung sowie eine gezielte Steuerung von Investitionen.

Als Bestandteil des Business-Continuity-Managements bildet das Risikomanagement die Grundlage
fir eine wirksame Notfallplanung. Diese stellt sicher, dass bei Eintritt eines Risikoszenarios durch die
Aktivierung des Notfall- und Krisenmanagements eine schadensmindernde Bewaltigung erfolgt und
kritische Geschaftsprozesse moglichst ohne oder nur mit zeitlich begrenzten Unterbrechungen
fortgefiihrt werden koénnen. Samtliche Regelungen und Prozesse sind in einem zentralen
Krisenmanagement-Handbuch dokumentiert.

Im Geschaftsjahr 2025 wurden — in Fortfilhrung des Vorjahres — samtliche Risikoszenarien erneut
Uberpruft und unter Berlicksichtigung der bestehenden Mallnahmen (Ist-Situation), der geplanten und
budgetierten Malnahmen (Soll-Situation) sowie zusatzlicher potenzieller Optimierungen neu bewertet.
Dabei wurden einzelne Bedrohungspotenziale angepasst und neu gewichtet. Der Faktor
.Mensch® wurde erneut als wesentlicher Risikofaktor identifiziert, dem durch gezielte
Sensibilisierungs- und SchulungsmalRnahmen begegnet wird. Die vorgenommenen Anpassungen
entsprechen den Grundsatzen des Standards 1SO 31000.

Durch die bereits umgesetzten Mallnahmen konnte das Gesamtrisikopotenzial teilweise deutlich
reduziert werden. Mit den sich in Umsetzung befindlichen bzw. budgetierten Mallnahmen wird
mittelfristig eine weitere Reduzierung erwartet.

Der Verwaltungsrat ist zu dem Ergebnis gelangt, dass die Risikoanalysen und -bewertungen insgesamt
angemessen vorgenommen wurden und dass sowohl das formalisierte Risikomanagement als auch
die Strategie zur Risikosteuerung der SEO geeignet sind. Die bestehenden Kontrollmechanismen und
Sicherheitsvorkehrungen stellen angemessene MaRnahmen zur Begrenzung der identifizierten Risiken
dar.

Seite 13



Informationen zur sozialen und 6kologischen Verantwortung

Der Gesetzentwurf zur Transposition der Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD, EU-
Richtlinie 2022/2464) in luxemburgisches Recht (projet de loi n° 8370) befand sich zum Ende des
Geschaftsjahres 2025 weiterhin im parlamentarischen Verfahren und war noch nicht verabschiedet

Aktien und Beteiligungen

Das Gesellschaftskapital der SEO belduft sich auf 30.967.175,40 EUR und ist aufgeteilt in 249.232,8
Aktien zu je 124,25 EUR. Die Aktien sind von 1 bis 250.000 nummeriert und verteilen sich auf zwei
Typen von Aktien: Stammaktien des Typs A und Vorzugsaktien des Typs B, welche eine besondere
Beteiligung am Gewinn erhalten. Die Aktien des Typs A sind Namensaktien, die Aktien des Typs B sind
zum Teil Namensaktien und zum Teil Inhaberaktien.

Die Aktien mit den Nummern 100.001 bis 115.000 kénnen in Finfer-Aktienanteile zu je 24,85 €
aufgeteilt werden. Finf Einfiinftelaktien stehen, selbst ohne Ubereinstimmung der Nummern, dieselben
Rechte zu wie einer Aktie von 124,25 €.

Alle Aktien sind voll eingezahlt und stimmberechtigt. Jede Aktie, mit der Ausnahme der eigenen Aktien,
gibt Anrecht auf eine Stimme. Aktien mit Mehrfachstimmrechten oder Vorzugsstimmrechten sowie
Hochststimmrechte gibt es nicht. Weitere Informationen zu den Aktien finden sich in der
Gesellschaftssatzung, welche im Internet unter www.seo.lu abrufbar ist.

SEO halt Beteiligungen an folgenden Gesellschaften:
Direkte Beteiligungen:

e Cefralux S.ar.l.: 100%
Gesellschaftszweck: Verwirklichung und Betrieb des Moselkraftwerks Schengen-Apach.

e Cedecel France S.A.: 99,99%
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Erzeugungsanlagen fir elektrischen Strom.

e Soler S.A.: 50%
Gesellschaftszweck: Entwicklung von Projekten im Bereich Erneuerbare Energien in
Luxemburg und im Ausland; Planung, Bau und Betrieb von Anlagen fir die
Stromerzeugung aus erneuerbaren Energiequellen.

Indirekte Beteiligungen:

e Windpower S.A.: 45% (liber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Verwirklichung und Betrieb von Anlagen fir die Stromerzeugung aus
erneuerbaren Energiequellen.

e Wandpark Aerenzdall S.A.: 49,40% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen auf dem Gebiet der
Ernztalgemeinde.

e Wandpark Duelem S.A.: 47,33% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen auf dem Gebiet der
Gemeinde Dalheim.

e Wandpark Fluessweiler-Wormer S.A.: 35% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen auf dem Gebiet der
Gemeinden Flaxweiler und Wormeldingen
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Wandpark Garnich S.A.: 40% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinde Garnich.

Wandpark Harel-Walter-Eeschpelt S.A.: 50% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Oberstauseegemeinde und der Gemeinde Winseler.

Wandpark Tandel-Veianen S.A.: 42,26% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinden Tandel und Vianden

Wandpark Bénzelt S.A.: 47,45% (uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinde Weiswampach.

Wandpark Rulljen-Géisdref S.A.: 40% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinden Wiltz und Goesdorf.

Wandpark Burer Bierg S.A.: 36,25% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinde Mompach.

Wandpark Housen-Pétschent S.A.: 35,62% (lber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinden Putscheid und Parc Hosingen.

Wandpark Méllerdall S.A.: 35% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinden des Naturparks Méllerdall

Wandpark Kanton Réiden S.A.: 30,97% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinden des Kantons Réiden.

Wandpark Esch-Sauer S.A.: 21,56% (tber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinde Esch-Sauer.

Wandpark Kehmen-Heischent S.A.: 25% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinden Bourscheid und Heiderscheid.

Wandpark Miersch S.A.: 50% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinden Lintgen und Mersch.

Wandpark Nordenergie S.A.: 20% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinden Diekirch und Ettelbriick.

Wandpark Hengischt S.A.: 20% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen
Gemeinde Clervaux und angrenzenden Standorten.

Seite 15

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der

auf dem Gebiet der



e Sudwand S.A.: 20% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen auf dem Gebiet der
Gemeinden Bettemburg, Differdingen, Dippach, Esch/Alzette, Garnich, Kaerjeng, Kayl, Monnerich,
Petingen, Reckingen/Mess, Roeser, RUmelingen, Sassenheim und Schifflingen.

e Wandpark Jonglénster S.A.: 50% (tber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windkraftanlagen auf dem Gebiet der
Gemeinde Junglinster.

e Wandpark Helperknapp S.A.: 50% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windanlagen auf dem Gebiet der Gemeinde
Helperknapp

e Wandpark Eschduerf S.A.: 50% (liber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windanlagen auf dem Gebiet der Gemeinde
Esch-Sauer

e Wandpark Manternach S.A.: 50% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windanlagen auf dem Gebiet der Gemeinde
Manternach

e Wandpark Schieren S.A.: 50% (tber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windanlagen auf dem Gebiet der Gemeinde
Schieren

e Wandpark Kielen S.A.: 50% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windanlagen auf dem Gebiet der Gemeinde
Kehlen

e Wandpark Betzder-Biwer S.A.: 50% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windanlagen auf dem Gebiet der Gemeinden
Betzdorf und Biwer

e Energiepark Nidderanven S.A.: 25% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von Windanlagen sowie jede andere Aktivitat im
Bereich der erneuerbaren Energien wie den Bau und den Betrieb von Photovoltaikanlagen auf
dem Gebiet der Gemeinde Niederanven

e Solarpark Ritzel S.A.: 8,90% (liber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Betrieb von Photovoltaikanlagen und die Erzeugung von elektrischem Strom
aus der Nutzung dieser Anlagen.

Uberkreuzbeteiligungen bestehen nicht.

Informationen tiber SEO im Sinne der Vorschriften fiir Ubernahmeangebote fiir Wertpapiere, welche
zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind:

Artikel 68ter(1) d) des abgeanderten Gesetzes vom 19. Dezember 2002 betreffend das Handels- und
Gesellschaftsregister sowie die Buchhaltung und den Jahresabschluss von Unternehmen schreibt,
unter Verweis auf die Richtlinie 2004/25/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 21. April
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2004 betreffend Ubernahmeangebote, fiir bérsennotierte Gesellschaften die Offenlegung folgender
Angaben vor:

e Bedeutende direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital sind vorstehend unter Aktien und
Beteiligungen sowie nachstehend unter Aktionariat aufgelistet, weiterhin im Organigramm der
SEO-Gruppe auf Seite ... des Geschéftsberichts sowie im Anhang zur Bilanz und Gewinn- und
Verlustrechnung der SEO, dort Ziffer 16.

e Es gibt keine Inhaber von Aktien mit besonderen Kontrollrechten.
e Es gibt keine Beschrankung von Stimmrechten.

e Die Vorschriften tber die Ernennung und Ersetzung der Mitglieder des Verwaltungsrats und
der Administrateurs-Délégués sowie (iber die Anderung der Satzung finden sich in der Satzung
der SEO sowie im Staatsvertrag in Anlage lll. Beide Dokumente sind unter www.seo.lu
einsehbar.

o Die Befugnisse der Mitglieder des Verwaltungsrats sind in der Satzung sowie in Kodex und
Geschaftsordnung des Verwaltungsrats der SEO geregelt, diejenigen der Administrateurs-
Délégués ebenfalls in der Satzung sowie in Kodex und Geschaftsordnung der Administrateurs-
Délégués. Spezielle Befugnisse der Regierungsbeauftragten der vertragschlieRenden Lander
Luxemburg und des deutschen Bundeslandes Rheinland-Pfalz finden sich im Staatsvertrag
vom 10. Juli 1958 zwischen Luxemburg und Rheinland-Pfalz Gber die Errichtung von
Wasserkraftanlagen an der Our, dort in Anlage lll, sowie in der SEO-Satzung. Alle Dokumente
sind auf der Internetseite der SEO unter www.seo.lu verdffentlicht.

Informationen zum Diversitatskonzept der SEO:

Nach Artikel 68ter(1) g) des abgeanderten Gesetzes vom 19. Dezember 2002 betreffend das Handels-
und Gesellschaftsregister sowie die Buchhaltung und den Jahresabschluss von Unternehmen sind
bérsennotierte Gesellschaften verpflichtet, in ihren Geschéaftsbericht eine Beschreibung ihres
Diversitatskonzepts auf Ebene der Verwaltungs-, Leitungs- und Uberwachungsorgane aufzunehmen.
Besteht ein derartiges Konzept nicht, ist zu erldutern, warum dies nicht der Fall ist (,comply or explain®).

Anlage lll des Staatsvertrages schreibt die Zusammensetzung des Verwaltungsrats der SEO sowie die
Anzahl und Aufteilung der Sitze fiir die luxemburgischen und deutschen Aktionare verbindlich vor. Die
Verwaltungsratsmitglieder werden von den beiden Hauptaktionaren, dem GroRherzogtum Luxemburg
und der RWE Generation SE, vorgeschlagen und entsprechend den Vorschlagen in der
Generalversammlung ernannt. In Kodex und Geschaftsordnung des Verwaltungsrats der SEO gibt es
dementsprechend keine Vorgaben zu unabhangigen Verwaltungsratsmitgliedern und keine Kriterien
zur Definition der Unabhangigkeit, keinen Nominierungsausschuss, der den Verwaltungsrat bei der
Auswahl seiner Mitglieder unterstiitzt, und keine begleitenden Empfehlungen des Verwaltungsrats zu
den der Generalversammlung unterbreiteten Nominierungsvorschlagen. SEO hat keinen unmittelbaren
Einfluss auf die Diversitat in ihren Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorganen. Vor diesem
Hintergrund und mit Blick auf die gesellschaftsrechtlichen Bestimmungen im Staatsvertrag gibt es bei
SEO kein Diversitatskonzept.

Bewertung der Tatigkeit der Gremien

Um bestehende Starken und Schwéachen festzustellen und mdgliche Verbesserungspotenziale zu
identifizieren, flihrt der Verwaltungsrat regelmaRig eine Selbstbeurteilung durch und UGberprift und
bewertet seine Zusammensetzung, Organisation und Effektivitat als Kollegialorgan. Eine vergleichbare
Uberpriifung und Bewertung erfolgt fiir die Administrateurs-Délégués und den Priifungsausschuss.
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Der Verwaltungsrat zieht die notwendigen Ruickschlisse aus der Bewertung und leitet im Bedarfsfall
Schritte zur Verbesserung der Arbeit in den Gremien ein.

Wie in den Vorjahren ist die Bewertung der Tatigkeit der Gremien im abgelaufenen Geschéaftsjahr
Uberdurchschnittlich gut ausgefallen.

Die Bewertung der Tatigkeit des Prifungsausschusses fiel ebenfalls positiv aus.

Rechnungslegung und Transparenz

Aktienbesitz von Verwaltungsratsmitgliedern:
Im Geschaftsjahr 2025 besal} kein Verwaltungsratsmitglied SEO-Anteile.

Geschafte mit nahestehenden Dritten:

Im Geschaftsjahr 2025 haben weder Mitglieder des Verwaltungsrats noch deren enge
Familienmitglieder oder ihnen zurechnende Gesellschaften Geschéaftsbeziehungen zur SEO-Gruppe
unterhalten.

Interessenkonflikte von Verwaltungsratsmitgliedern:
Im Geschaftsjahr 2025 gab es keine Interessenkonflikte, die bei einem Verwaltungsratsmitglied zu
einem Ausschluss an der Beratung und Beschlussfassung des Verwaltungsrats gefiihrt haben.

Vergiitung der Gremien - Vergiitungsbericht

Das abgeanderte Gesetz vom 24. Mai 2011 betreffend der Auslibung verschiedener Aktionarsrechte
bei Hauptversammlungen von bdrsennotierten Gesellschaften sieht vor, dass SEO als bérsennotierte
Aktiengesellschaft einen Vergltungsbericht mit Informationen Uber die Vergltung der
Verwaltungsratsmitglieder und der Administrateurs-Délégués erstellt und verdffentlicht.

SEO:

Im abgelaufenen Geschéftsjahr erhielt jedes Verwaltungsratsmitglied eine Jahresverglitung in Hohe
von netto 9.890,79 EUR, darlber hinaus fiir die Teilnahme an Sitzungen des Verwaltungsrats, des
Prufungsausschusses (soweit einschlagig) und der Generalversammlung ein Sitzungsgeld von jeweils
netto 300,00 EUR. Der Prasident des Verwaltungsrats erhielt eine zusatzliche Jahresvergitung von
netto 7.999,98 EUR, der Vizeprasident eine solche von netto 3.999,99 EUR. Verwaltungsratsmitglieder,
die im Laufe des Geschaftsjahres ausgeschieden sind oder neu in den Verwaltungsrat gewahlt wurden,
erhielten die Jahresvergutung pro rata temporis.

Diejenigen Mitglieder des Verwaltungsrats, die als Administrateurs-Délégués die tagliche
Geschaftsfuhrung der SEO verantworten, bezogen eine zusatzliche Jahresvergutung von jeweils netto
3.999,99 EUR und eine zusatzliche Monatsvergitung von jeweils netto  1.341,46 EUR (bis April 2025)
und 1.375 EUR (ab Mai 2025), dartber hinaus fur die Teilnahme an Sitzungen der Administrateurs-
Délégués ein Sitzungsgeld von jeweils netto 300,00 EUR. Herr Georges Reding und Herr Frank
Weigand erhielten neben ihrer Jahresvergutung als Prasident bzw. Vizeprasident des Verwaltungsrats
keine zuséatzliche Jahresverglitung als Administrateur-Délégué. Im Laufe des Geschaftsjahres
ausgeschiedene bzw. neu ernannte Administrateurs-Délégués erhielten die Jahresvergltung und die
Monatsvergutungen pro rata temporis.
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Tochterunternehmen Cefralux S.a r.l. und Cedecel France S.A.:

In seiner Funktion als Mitglied des ,comité de gérance” der Cefralux erhielt Herr Georges Reding eine
monatliche Vergltung von brutto 527,90 EUR (bis April 2025) und 541,10 EUR (ab Mai 2025). Als
Prasident des Verwaltungsrats der Cedecel France erhielt er eine monatliche Vergltung von brutto
1.130, 37 EUR (bis April 2025) und 1.158,63 EUR (ab Mai 2025). Dariber hinaus erhielten er und Frau
Esther Jordan fir die Teilnahme an Sitzungen des Verwaltungsrats und der Generalversammlung
Sitzungsgelder in Héhe von brutto 775,00 EUR.

Die vorstehenden Angaben stellen eine vollstandige Auflistung aller individuellen Vergiitungen der
Verwaltungsratsmitglieder und Administrateurs-Délégués dar, wobei alle Verwaltungsratsmitglieder
und alle Administrateurs-Délégués prinzipiell jeweils die gleiche VerglUtung erhalten, die ggf. durch
einen durch die Privatsituation bedingten Steuerausgleich erganzt werden kann. Es wird auf eine
einheitliche Angabe der jeweiligen individuellen Vergltungen abgestellt, wobei darauf hinzuweisen ist,
dass alle Vertreter der luxemburgischen Aktiondre im Verwaltungsrat der SEO vom Luxemburger Staat
ernannt sind und somit einer spezifischen Gesetzgebung unterliegen.

Die Verwaltungsratsmitglieder und die Administrateurs-Délégués erhielten keine Bonuszahlungen,
Aktienoptionen oder sonstigen erfolgsorientierten Leistungsanreize.

Aktionariat

Hauptaktiondre der SEO sind das Gro3herzogtum Luxemburg auf der luxemburgischen und die RWE
Generation SE auf der deutschen Seite. Beide Hauptaktionare halten jeweils 40,43% am Aktienkapital.

Weitere Aktionare sind die Gesellschaften Luxempart S.A. (5,46%), Enovos Luxembourg S.A. (4,47%)
und ENGIE Invest International (3,45%). SEO halt 2.815 eigene Vorzugsaktien zum Nennwert von je
124,25 EUR und 5.543 eigene Vorzugsaktien zum Nennwert von je 24,85 EUR, insgesamt 1,57% des
gezeichneten Kapitals. Gegenlber dem Vorjahr blieb die Anzahl der eigenen Aktien unverandert. Ein
GrolRteil der verbleibenden Aktien sind Inhaberaktien, welche sich im freien Umlauf befinden. Im
Berichtsjahr gab es keine Anderungen in der Struktur der Namensaktionare.

Abweichungen der Kodexe und Geschaftsordnungen der SEO von den Corporate Governance-
Empfehlungen der Luxemburger Borse

Die Corporate Governance-Prinzipien der Luxemburger Boérse werden mittels Empfehlungen
(,recommandations®) konkretisiert. Diese legen fest, wie die Prinzipien umzusetzen sind und sind
grundsatzlich zu beachten. Soweit aufgrund von Unternehmensspezifika von einer Empfehlung
abgewichen wird, ist hierzu im Corporate Governance-Kapitel des Jahresabschlusses eine Erklarung
abzugeben. Die Abweichung muss zudem mit einer Begriindung, warum von einer Empfehlung
abgewichen wird, dem Verwaltungsrat zur Genehmigung vorgelegt werden.

SEO weicht in ihren Kodexen und Geschaftsordnungen des Verwaltungsrats und der Administrateurs-
Délégués von folgenden Empfehlungen der Corporate Governance-Regeln der Luxemburger Borse ab:

e Empfehlung 1.2 der Boérse sieht grundsatzlich eine Trennung der Funktionen Prasident des
Verwaltungsrats und Vorsitzender der Administrateurs-Délégués vor. Werden beide Funktionen
ausnahmsweise von derselben Person ausgeilbt, bestimmen die nicht geschéftsfihrenden
Verwaltungsratsmitglieder unter den unabhangigen Mitgliedern ein unabhangiges ,Senior-Mitglied.

Auch wenn Prasident des Verwaltungsrats der SEO und Vorsitzender der Administrateurs-Délégués
dieselbe Person sind, bestimmen die nicht geschéaftsfihrenden Verwaltungsratsmitglieder kein
»Senior‘-Mitglied. Da samtliche aktuellen Verwaltungsratsmitglieder auf Vorschlag der luxemburgischen

Seite 19



und deutschen Aktiondre ernannt wurden bzw. in einem Beschéftigungsverhaltnis zu einem Aktionar
stehen, gibt es im Verwaltungsrat der SEO keine unabhangigen Mitglieder, unter denen ein
~Senior” festzulegen ware.

e  Gemal Empfehlung 2.5 der Borse darf kein einzelnes Verwaltungsratsmitglied bzw. keine Gruppe
von Verwaltungsratsmitgliedern die Entscheidungsfindung im Verwaltungsrat dominieren.

[ ]

Anlage Ill ,Gesellschaftsrechtliche Bestimmungen® des Staatsvertrages sieht Folgendes vor: ,Im
Verwaltungsrat der SEO missen die luxemburgischen und deutschen Mitglieder ohne Riicksicht auf
die Kapitalbeteiligung die absolute Mehrheit besitzen“. Die Zusammensetzung des Verwaltungsrats der
SEO tragt dem Rechnung. Als Spezialregelung der behandelten Materien gehen die Bestimmungen
des Staatsvertrages allen anderen Gesetzen und Bestimmungen der vertragschlieBenden Lander vor.

e  Gemal Empfehlung 3.1 der Luxemburger Bérse muss der Verwaltungsrat eine geeignete Anzahl
unabhangiger Mitglieder enthalten. Ihre Anzahl ist abhangig von der Art der Tatigkeit der Gesellschaft
und der Struktur des Aktionariats und betragt mindestens zwei. Die Kriterien, welchen zufolge ein
Verwaltungsratsmitglied als unabhangig anzusehen ist, sind in der Empfehlung 3.5 und in der Anlage
D der Bérsenregeln festgehalten.

Da samtliche aktuellen Verwaltungsratsmitglieder auf Vorschlag der luxemburgischen und deutschen
Aktionare ernannt wurden bzw. in einem Beschéaftigungsverhaltnis zu einem Aktionar stehen, gibt es
im Verwaltungsrat der SEO keine unabhangigen Mitglieder. Anlage Ill des Staatsvertrags schreibt die
Zusammensetzung des Verwaltungsrats der SEO verbindlich vor. Als Spezialregelung geht diese
Bestimmung allen anderen Gesetzen und Bestimmungen der vertragschlieRenden Lander vor.

e Gemal Empfehlung 4.2 der Borse setzt der Verwaltungsrat einen Nominierungsausschuss ein
(,Nomination Committee"), der den Rat bei der Auswahl seiner Mitglieder unterstitzt. Gibt es in einer
Gesellschaft keinen Nominierungsausschuss, hat der Verwaltungsrat jahrlich dariber zu befinden, ob
kinftig ein solcher Ausschuss eingerichtet wird.

Aufgrund der verbindlichen gesellschaftsrechtlichen Bestimmungen in Anlage Ill des Staatsvertrages
zur Zusammensetzung des Verwaltungsrats und zur Anzahl der Sitze fur die luxemburgischen und
deutschen Aktionare gibt es bei SEO keinen Auswahlausschuss zur Nominierung der
Verwaltungsratsmitglieder.

e Gemal Empfehlung 4.11 der Borse erstellt der Verwaltungsrat begleitende Empfehlungen zu den
der Generalversammlung unterbreiteten Nominierungsvorschlagen.

Wegen der verbindlichen Vorgaben des Staatsvertrages zur Zusammensetzung des Verwaltungsrats
und zur Anzahl der Sitze fur die luxemburgischen und deutschen Aktionare erstellt der SEO-
Verwaltungsrat keine begleitenden Empfehlungen zu den Vorschlagen fir die Wahl von Mitgliedern.

e Gemal Empfehlung 7.7 der Bdrse setzt der Verwaltungsrat einen Vergutungsausschuss ein
(,Remuneration Committee"), der den Rat in Fragen der Verglitung der Verwaltungsratsmitglieder und
der Administrateurs-Délégués unterstiitzt. Gibt es in einer Gesellschaft keinen Verglitungsausschuss,
hat der Verwaltungsrat jahrlich zu entscheiden, ob kiinftig ein solcher Ausschuss eingerichtet wird.
Solange kein Vergutungsausschuss besteht, nimmt der Verwaltungsrat dessen Aufgaben und
Verantwortlichkeiten mindestens einmal im Jahr wahr.
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Die Gremienmitglieder der SEO erhalten fir ihre Tatigkeit feste Vergutungen und Sitzungsgelder. Sie
erhalten keine Bonuszahlungen, Aktienoptionen oder sonstigen erfolgsorientierten Leistungsanreize.
Aus diesem Grund hat SEO keinen Vergiitungsausschuss eingerichtet.

e Empfehlung 8.3 der Bdrse gibt vor, dass mindestens die Halfte der Mitglieder des
Prifungsausschusses unabhangig sein muss und dass auch der/die Vorsitzende des Ausschusses ein
unabhéangiges Verwaltungsratsmitglied sein muss.

Wie in der Erklarung der Abweichung zu Empfehlung 3.1 dargelegt, gibt es im Verwaltungsrat der SEO
— und damit auch im Prifungsausschuss - keine unabhangigen Mitglieder.

e Gemal Empfehlung 8.10 der Luxemburger Borse richtet die Gesellschaft eine interne Revision
ein.

SEO verfligt Uber keine interne Revision. Mit Blick auf die gegebene Organisationsgrofie wurde diese
Aufgabe bisher - und wird auch klnftig - von qualifizierten externen Dienstleistern Uber externe Audits
wahrgenommen.

Die Abweichungen von den Corporate Governance-Empfehlungen der Luxemburger Bérse wurden im
abgelaufenen Geschéftsjahr vom Verwaltungsrat genehmigt. Der Verwaltungsrat hat bei dieser
Gelegenheit beschlossen, dass aus den oben beschriecbenen Grinden bei SEO kein
Nominierungsausschuss und kein Vergitungsausschuss eingerichtet werden.

Erklarung der fiir den Jahresfinanzbericht verantwortlichen Personen

gemal Artikel 3 (2) c) des Gesetzes vom 11. Januar 2008 zu den Transparenzanforderungen in Bezug
auf Informationen Uber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt
zugelassen sind:

Die Herren Dr. Jean-Paul Lickes und Dr. Frank Weigand erklaren in ihrer Eigenschaft als flr
Finanzierungsfragen, Rechnungswesen und Beteiligungen zustandige Administrateurs-Délégués, dass der
im Einklang mit den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie vom International
Accounting Standards Board (IASB) verdffentlicht und von der Europaischen Union angenommen wurden,
aufgestellte Abschluss ihres Wissens ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sowie der Finanz- und der Ertragslage der SEO und der Gesamtheit
der in die Konsolidierung einbezogenen Unternehmen vermittelt. Der Lagebericht stellt den
Geschéftsverlauf, das Geschaftsergebnis und die Lage der SEO und der Gesamtheit der in die
Konsolidierung einbezogenen Unternehmen so dar, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild entsteht und dass er die wesentlichen Risiken und Ungewissheiten, denen sie
ausgesetzt sind, beschreibt.
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Jahresabschluss SEO S.A. 2025

Gesellschaftssitz: Luxembourg, 2, rue Pierre d‘Aspelt
H.R. Luxembourg B 5.901
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Bilanz der Société Electrique de I'Our S.A. zum 31. Dezember 2025

Aktiva (Werte in EUR) (Anhang) 31.12.2025 31.12.2024 Passiva (Werte in EUR) (Anhang) 31.12.2025 31.12.2024
C. Anlagevermogen A. Eigenkapital
I. Immaterielle Anlagewerte (2), (3) I. Gezeichnetes Kapital (10) 30.967.175,40 30.967.175,40
2. Konzessionen, Patente, Lizenzen, Warenzeichen und
ahnliche Rechte und Werte, soweit sie
a) entgeltlich erworben wurden und nicht unter C.1.3
auszuweisen sind 260.958,59 405.550,16 Il. Agio 1.902.257,38 1.902.257,38
Il. Sachanlagen (2),3) IV. Riicklagen
1. Grundstiicke und Bauten 6.732.795,59 6.939.226,63 1. Gesetzliche Riicklage (11) 3.106.250,00 3.106.250,00
2. Technische Anlagen und Maschinen 224.825.502,44| 230.393.743,14 2. Riicklage fiir eigene Aktien oder Anteile 695.808,48 695.808,48
3. Andere Anlagen, Betriebs- und 4. Sonstige Riicklagen einschlieBlich der Zeitwert-Ricklage
Geschaftsausstattung 2.740.681,12 2.755.663,04 b) sonstige nicht verfiigbare Ricklagen (12) 1.856.552,41 1.822.417,09
4. Geleistete Anzahlungen und 5.658.610,89 5.624.475,57
Anlagen im Bau 9.768.684,35 8.326.199,23
244.067.663,50| 248.414.832,04 V. Ergebnisvortrag 0,00 0,00
lll. Finanzanlagen (2), (4)
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 2.365.586,47 2.365.586,47 VI. Ergebnis des Geschéftsjahres (12) 2.044.325,36 2.044.325,36
3. Beteiligungen 9.120.000,00 9.120.000,00
11.485.586,47 11.485.586,47 40.572.369,03 40.538.233,71
255.814.208,56 | 260.305.968,67 | B.  Riickstellungen @)
1. Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche
D. Umlaufvermégen Verpflichtungen (13) 18.387.461,15 18.940.431,78
l. Vorrite (), (5) 2. Steuerriickstellungen 2.407,50 0,00
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 884.494,03 837.325,06 3. Sonstige Riickstellungen (14) 2.514.192,85 2.533.806,98
20.904.061,50 21.474.238,76
Il. Forderungen (2), (6)
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen C. Verbindlichkeiten (2), (15)
a) mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 1.180.865,49 887.020,22 2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 3.041.179,44 3.243.883,18
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen b) mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 131.069.366,84| 142.679.854,10
a) mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 167.758,15 39.223,93 134.110.546,28| 145.923.737,28
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein 4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Beteiligungsverhaltnis besteht, a) mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 36.422.864,57 30.927.070,18
a) mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 159.928,54 90.235,35
6. Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen
4. Sonstige Forderungen a) mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 161.091,71 47.381,30
mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 615.990,34 630.357,23
7. Verbindlichkeiten gegenuber Unternehmen, mit denen
2.124.542,52 1.646.836,73 ein Beteiligungsverhaltnis besteht,
a) mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 15.665.294,55 13.115.914,62
lll. Wertpapiere ), (1) b) mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 6.975.000,00 7.750.000,00
2. Eigene Aktien oder Anteile 695.808,48 695.808,48 22.640.294,55 20.865.914,62
8. Sonstige Verbindlichkeiten
IV. Guthaben bei Kreditinstituten, Postscheckguthaben, a) Verbindlichkeiten gegenliber Steuerbehdrden 730.385,06 729.718,04
Schecks und Kassenbestand (8) 4.887.551,19 6.638.448,83 b) Verbindlichkeiten gegeniiber Sozialversicherungstragern 1.639.545,13 1.436.209,32
c) Sonstige Verbindlichkeiten
8.592.396,22 9.818.419,10 i) mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 582.549,06 533.443,56
ii) mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 6.975.000,00 7.750.000,00
E. Rechnungsabgrenzungsposten (2).9) 332.102,11 101.559,00 9.927.479,25 10.449.370,92
203.262.276,36 | 208.213.474,30
Summe Aktiva 264.738.706,89 | 270.225.946,77 [Summe Passiva 264.738.706,89 | 270.225.946,77

Die Anmerkungen im Anhang sind wesentlicher Bestandteil des Jahresabschlusses.
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Gewinn- und Verlustrechnung der Société Electrique de I'Our S.A. vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025
(Werte in EUR) (Anhang) 2025 2024
1. Nettoumsatzerlose (2), (16) 58.098.371,27 56.507.876,57
4. Sonstige betriebliche Ertrage (7) 2.570.561,38 1.998.458,97
5. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und sonstige externe Aufwendungen (18)
a) Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe (540.295,74) (664.740,92)
b) Sonstige externe Aufwendungen (19.047.507,92) (14.125.156,68)
(19.587.803,66) | (14.789.897,60)
6. Personalaufwand (19)
a) Lohne und Gehalter (17.914.213,32) | (16.716.636,36)
b) Soziale Aufwendungen
i) Altersversorgung (777.913,08) (740.365,39)
ii) Sonstige soziale Aufwendungen (1.409.449,20) (1.192.001,50)
c) Sonstiger Personalaufwand (1.677.778,21) (2.063.382,21)
(21.779.353,81) | (20.712.385,46)
7. Wertberichtigungen (3). (20)

a) zu Aufwendungen fir die Errichtung und Erweiterung des Unternehmens und zu
Sachanlagen und immateriellen Anlagewerten
b) von Gegenstanden des Umlaufvermégens

8. Sonstige betriebliche Aufwendungen
9. Ertrdge aus Beteiligungen

a) aus verbundenen Unternehmen
b) sonstige Beteiligungsertrage

11. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
b) sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

14. Zinsen und &hnliche Aufwendungen
b) sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen

(21)

(22)

(23)

(15.223.195,07)
(20.721,62)

(15.070.029,68)
(30.302,28)

(15.243.916,69)

(1.328.101,71)

(15.100.331,96)

(1.338.555,69)

2.175.056,40 69.697,92
3.648.000,00 2.508.000,00
5.823.056,40 2.577.697,92

13.036,99 11.099,55

(6.519.117,31)

(7.106.709,10)

15. Steuern auf das Ergebnis (25) 0,00 (520,34)
16. Ergebnis nach Steuern 2.046.732,86 2.046.732,86
17. Sonstige Steuern, soweit nicht unter den Posten 1-16 enthalten (26) (2.407,50) (2.407,50)
18. Ergebnis des Geschiftsjahres 2.044.325,36 2.044.325,36

Die Anmerkungen im Anhang sind wesentlicher Bestandteil des Jahresabschlusses.
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Anhang zur Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung der Société Electrique de I'Our S.A.

1. Allgemeines

Die Société Electrique de I'Our S.A. (nachstehend ,SEOY) ist eine Gesellschaft luxemburgischen
Rechts in der Form einer Société Anonyme mit Sitz in L-1142 Luxemburg, 2, rue Pierre d'Aspelt. Sie
wurde am 29. Mai 1951 in Anlehnung an die Dauer der Konzession fiir die Nutzung der Wasserkrafte
der Our bei Vianden zunachst fur eine Dauer von 99 Jahren gegrindet, gerechnet ab Inbetriebnahme
des Pumpspeicherkraftwerks Vianden im Jahre 1963. Die Dauer kann auf Beschluss der
Hauptversammlung verlangert werden. Die Gesellschaft ist im Handelsregister Luxemburg unter der
Nummer B 5.901 eingetragen. lhre Rechtsverhaltnisse werden bestimmt durch das gednderte Gesetz
vom 10. August 1915 und das geanderte Gesetz vom 19. Dezember 2002 Uber die
Handelsgesellschaften, die Satzung sowie den Staatsvertrag vom 10. Juli 1958 zwischen dem
Grollherzogtum Luxemburg und dem Land Rheinland-Pfalz, welcher der Gesellschaft das Recht
einraumt, Anlagen zur Nutzung der Wasserkrafte der Our bei Vianden zu errichten und zu betreiben.

Hauptaktionare der SEO S.A. sind die RWE Generation SE (,RWE") und der Luxemburger Staat, die
jeweils rund 40% des Gesellschaftskapitals halten.

Gegenstand der Gesellschaft ist die Planung, der Bau und die rationelle Nutzung des Pumpspeicher-
kraftwerkes bei Vianden, der Wasserkraftwerke an der Mosel sowie sdmtlicher weiterer Anlagen zur
Erzeugung elektrischer Energie. Hauptaktivitat ist somit die Lieferung von Spitzenstrom und die
Stellung von Regelenergie aus dem Pumpspeicherkraftwerk Vianden.

Das Geschéftsjahr beginnt am 1. Januar und endet am 31. Dezember.

Der zwischen SEO und RWE abgeschlossene Vertrag vom 21. Februar 1956 sowie der Zusatzvertrag
zwischen beiden Parteien von 1958 regelt die Deckung der Jahreskosten, die Umsatzerlse fur die
SEO darstellen. Der Jahreskostentrager RWE verpflichtet sich vertraglich, fur die Bereitstellung und
Nutzung des Pumpspeicherkraftwerks alle anfallenden Aufwendungen inklusive Abschreibungen und
Gewinne abzuglich erfasster Ertrdge zu tbernehmen. Der Gewinn der Jahreskostengesellschaft SEO
wird dabei anhand einer vertraglich festgelegten Verzinsung des Gesellschaftskapitals ermittelt.

Fur die im Jahr 2015 in Betrieb gesetzte Maschine 11 regelt der zwischen den Parteien SEO,
Groltherzogtum Luxemburg, RWE und Enovos Luxembourg S.A. (,Enovos®) abgeschlossene Vertrag
vom 18. August 2009 die Nutzung der Maschine 11 sowie die Deckung der Jahreskosten, die der
Maschine 11 zuzuordnen sind. Die beiden Partner RWE und Enovos verpflichten sich, die Jahreskosten
der Maschine 11, soweit es sich um unmittelbare Kosten handelt, zu jeweils 50 % bzw., soweit es sich
um unmittelbare Abschreibungen oder Finanzierungskosten handelt, im Verhaltnis der jeweiligen
Anteile an den durchgeflhrten Investitionen zu bernehmen. Mittelbare Kosten werden der Maschine
11 mittels eines Leistungsschlissels zugeordnet. Enovos beteiligt sich bis zu einer Deckelung an
diesen Kosten.

Mit Hilfe von Verrechnungskonten, die mit den Jahreskostentragern RWE und Enovos gefiihrt werden,
werden die Geldabrufe der SEO zur Vorfinanzierung der Jahreskosten bzw. der Finanzierungskosten
mit den monatlich in Rechnung gestellten tatsachlich angefallenen Kosten zwischen SEO und RWE
bzw. zwischen SEO und Enovos gegeneinander verrechnet.

Seite 25



Fur die beiden von SEO geflihrten Laufwasserkraftwerke Grevenmacher und Palzem besteht eine
vergleichbare vertragliche Vereinbarung zwischen SEO und RWE bzw. Enovos. Dieser Vertrag regelt
die Ubernahme der Jahreskosten, inklusive eines anteiligen Gewinns wie oben beschrieben, durch
RWE und Enovos zu jeweils 50 %. Die in den beiden Laufwasserkraftwerken erzeugte Strommenge
steht den beiden Jahreskostentragern jeweils halftig zu.

SEO kauft auf Grund vertraglicher Vereinbarungen den Strom, der im Kraftwerk Schengen der
Tochtergesellschaft Cefralux produziert wird, auf der Basis einer Jahreskostenregelung ein. In die
Jahreskosten wird ein Gewinn, ermittelt auf der Basis einer festgelegten Verzinsung des
Gesellschaftskapitals, eingerechnet. SEO stellt den vom Laufwasserkraftwerk Schengen an Enovos
gelieferten Strom an letztere auf der Basis der Jahreskosten zuziglich eines Gewinns in Rechnung.

SEO ist des Weiteren, durch die Beteiligung an der Société Luxembourgeoise des Energies
Renouvelables S.A. (,Soler”, Beteiligungshéhe 50 %), im Bereich der Erneuerbaren Energien tatig.
SEO ist somit an 27 bestehenden Windparkgesellschaften sowie an einem Agri-PV Projekt indirekt
beteiligt. Ein weiterer Ausbau der Windkraft befindet sich in der Machbarkeits- bzw. Planungsphase.

Das Nettoumlaufvermdgen der SEO ist negativ. Der Jahresabschluss wird unter der Annahme der
Unternehmensfortfihrung erstellt und das Management hat geprift, ob es Anzeichen gibt, die die
Annahme der Unternehmensfortfiihrung in Frage stellen konnten. Aufgrund der spezifischen
vertraglichen Regelungen zwischen RWE bzw. Enovos und SEO sieht das Management der SEO keine
potenziellen Probleme bei der Unternehmensfortfiihrung und ist zuversichtlich, dass das Unternehmen
seine Verbindlichkeiten bei Falligkeit bezahlen wird.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

2.1 Alilgemeine Grundsatze

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025 wurde gemaf den in Luxemburg geltenden Gesetzen
und Verordnungen unter Beachtung des Prinzips der historischen Anschaffungskosten aufgestellt. Die
auf die Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung angewandten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden werden, abgesehen von den Vorschriften des geanderten Gesetzes vom 10.
August 1915 und des geanderten Gesetzes vom 19. Dezember 2002, von der Geschéaftsleitung
festgelegt  und umgesetzt. Diese entsprechen den in Luxemburg geltenden
Rechnungslegungsvorschriften. Der Jahresabschluss der SEO wird in Euro aufgestellt. Betrage werden
im Anhang in Tausend Euro (tEUR) angegeben. Aufgrund von Rundungen kénnen sich bei
Summenbildungen in den Anhangangaben geringflgige Abweichungen ergeben.

Bei der Erstellung des Jahresabschlusses sind wesentliche Schatzungen vorzunehmen. Das
Management hat die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden nach vernlnftiger kaufmannischer
Beurteilung anzuwenden. Anderungen von Annahmen kénnen wesentlichen Einfluss auf den
Jahresabschluss des Geschéftsjahres haben, in welchem die Anderung stattgefunden hat. Das
Management ist der Ansicht, dass die zugrundeliegenden Annahmen angemessen sind und der
Jahresabschluss demzufolge ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage vermittelt.
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Das Management nimmt Schatzungen vor und trift Annahmen, welche die Vermogenslage des
nachfolgenden Geschéftsjahres beeinflussen. Schatzungen und Beurteilungen werden standig
weiterentwickelt und stitzen sich auf Erfahrungen der Vergangenheit sowie andere Gesichtspunkte,
u.a. Erwartungen bezlglich zukinftiger Ereignisse, die vor dem gegebenen Hintergrund angemessen
erscheinen.

2.2 Wesentliche Bewertungsmethoden

2.21 Immaterielle Anlagewerte

Die immateriellen Anlagewerte werden zu Anschaffungskosten, welche die Anschaffungsnebenkosten
beinhalten, oder zu Herstellungskosten bewertet, abzlglich der kumulierten planmafigen
Abschreibungen und Wertminderungen. Diese Wertberichtigungen werden nicht beibehalten, wenn die
Grinde nicht mehr bestehen. Die planmafRige Nutzungsdauer flr Konzessionen, Patente, Lizenzen,
Warenzeichen und ahnliche Rechte und Werte betragt drei bis fiinf Jahre.

2.2.2 Sachanlagen

Die Bewertung der Gegenstdnde des Sachanlagevermdgens erfolgt zu Anschaffungs- oder
Herstellungskosten inklusive der Anschaffungsnebenkosten. Die Wertberichtigungen zu den Posten
des Anlagevermdgens erfolgen linear zu den in der Energiewirtschaft Ublichen und steuerlich
anerkannten Abschreibungssatzen. Hat eine Sachanlage eine dauerhafte Wertminderung erfahren,
erfolgt eine zusatzliche erfolgswirksame Wertberichtigung. Diese Wertberichtigungen werden nicht
beibehalten, wenn die Griinde daflr nicht mehr bestehen.

Anlagenklasse Nutzungsdauer in Jahren
Bauten 50
Technische Anlagen

Wasserbauliche Anlagen 25-60
Maschinen und sonstige Anlagen fur den Maschinenbetrieb 20-50
Kraftwerks-Netzanlagen 16-20

Andere Anlageguter, Betriebs- und Geschéaftsausstattung
Inventar, Apparate, Werkzeuge und Fahrzeuge 3-8

2.2.3 Finanzanlagen

Die Finanzanlagen werden grundsatzlich zu Anschaffungskosten bewertet. Sie unterliegen einer
regelmaRigen Uberprifung ihrer Werthaltigkeit. Falls sich im Rahmen des Wertminderungstests die
Notwendigkeit einer Wertberichtigung ergibt, wird der Buchwert der Finanzanlage entsprechend
angepasst. Diese Wertberichtigungen werden nicht beibehalten, wenn die Griinde nicht mehr bestehen.
Weitere Informationen zum Wertminderungstest gehen aus den Erlauterungen der Finanzanlagen und
der Wertberichtigungen zu Finanzanlagen hervor.
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2.2.4 Vorrate

Die Vorrate an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen werden zu den durchschnittlichen Anschaffungskosten
bewertet. Fir Bestandsrisiken, die sich aus der Lagerdauer und/oder geminderter Verwertbarkeit
ergeben, werden in angemessenem und ausreichendem Umfang Wertberichtigungen vorgenommen.

2.2.5 Forderungen

Forderungen werden zum Nominalwert angesetzt. Sie werden wertberichtigt, wenn ihre Einziehung
gefahrdet ist. Diese Wertberichtigungen werden nicht beibehalten, wenn die Grinde der
Wertberichtigungen nicht mehr bestehen.

2.2.6 Eigene Aktien oder Anteile

Die eigenen Aktien werden zu den Anschaffungskosten, die nach den gewogenen Durchschnittswerten
ermittelt werden, oder zu ihrem Marktwert bewertet. Eine Wertberichtigung erfolgt, wenn der Marktwert
wesentlich unter den Anschaffungskosten liegt. Diese Wertberichtigungen werden nicht beibehalten,
wenn die Grinde der Wertberichtigungen nicht mehr bestehen.

2.2.7 Rechnungsabgrenzungsposten

Aktive Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten die vor dem Abschlussstichtag gebuchten Ausgaben,
die Aufwand fur eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen. Passive
Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten die vor dem Abschlussstichtag erhaltenen Einnahmen, die
Ertrage fur eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen.

2.2.8 Ruckstellungen

Ruckstellungen dienen zur Deckung von Verlusten oder Verbindlichkeiten, die ihrer Art nach genau
bestimmt und am Abschlussstichtag wahrscheinlich oder sicher sind, aber hinsichtlich ihrer Héhe oder
dem Zeitpunkt ihres Eintritts unbestimmt sind.

Ruckstellungen dirfen aulerdem gebildet werden fir ihrer Art nach genau umrissene, dem
Geschaftsjahr oder einem friiheren Geschéftsjahr zuzuordnende Aufwendungen, die am Abschluss-
stichtag wahrscheinlich oder sicher sind, aber hinsichtlich ihrer Hohe oder dem Zeitpunkt ihres Eintritts
unbestimmt sind.

2.2.9 Riuckstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Die Ruckstellung fur Pensionsverpflichtungen ergibt sich aus einem versicherungsmathematischen
Gutachten. Die Berechnung wurde auf Basis des Groltherzoglichen Erlasses vom 15. Januar 2001
ermittelt. Dieser Erlass bestimmt die luxemburgischen Sterbetafeln und sieht einen technischen
Zinssatz von 5 % vor. Er definiert auRerdem die Mindestfinanzierung einer betrieblichen Alters-
versorgung. Die Methode beruht auf dem Barwertverfahren. Die Rickstellungen sind in Héhe der
voraussichtlichen Inanspruchnahme angesetzt.

2.2.10 Steuerrlckstellungen
Die Steuerrtickstellungen entsprechen den von der Gesellschaft berechneten Steueraufwendungen fir

die jeweiligen Geschéftsjahre. Die geleisteten Vorauszahlungen werden auf der Aktivseite der Bilanz
im Posten Sonstige Forderungen erfasst.
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2.2.11 Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten werden zu ihrem Rickzahlungswert ausgewiesen.

2.2.12 Nettoumsatzerlose

Nettoumsatzerldse sind die Erlése aus der Lieferung von Strom, nach Abzug der Umsatzsteuer. Sie
errechnen sich nach der vertraglich geregelten Jahreskostenmethode (siehe 1. Allgemeines).

2.2.13 Wahrungsumrechnung

Die Bicher und Aufzeichnungen der SEO werden in Euro gefiihrt. Alle Transaktionen in einer anderen
Wahrung als Euro werden zu dem zum Zeitpunkt der Transaktion geltenden Devisenkurs in Euro
umgerechnet. In der Gewinn- und Verlustrechnung werden die realisierten Devisengewinne und -
verluste zum Zeitpunkt ihrer Realisierung erfasst.

3. Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Die Entwicklung der immateriellen Anlagewerte und der Sachanlagen sowie der entsprechenden
Wertberichtigungen sind aus den Punkten 3.1 und 3.2 des Anhangs ersichtlich.
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3.1 Entwicklung der Anschaffungskosten der immateriellen Anlagewerte und der Sachanlagen

Anschaffungs- Entwicklung im Geschéftsjahr 2025 Anschaffungs- Wert- Rest-
Bilanzpositionen (Werte in EUR) wert wert berichtigungen buchwert
01.01.2025 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2025

. Immaterielle Anlagewerte
1. Konzessionen, Patente, Lizenzen,

Warenzeichen und dhnliche Rechte

oo . 2.135.428,78 17.687,14 (738.844,80) 1.414.271,12 1.153.312,53 260.958,59

und Werte, soweit sie entgeltlich

erworben wurden

Summe immaterielle Anlagewerte 2.135.428,78 17.687,14 (738.844,80) 1.414.271,12 1.153.312,53 260.958,59
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 14.183.982,56 19.236,00 14.203.218,56 7.470.422,97 6.732.795,59
2. Technische Anlagen

und Maschinen 510.381.013,77 6.011.908,88 (4.191.007,21) 2.593.735,94 514.795.651,38 289.970.148,94 224.825.502,44
3. Andere Anlagen, Betriebs-

und Geschéaftsausstattung 11.951.029,25 681.489,38 (295.878,25) 5.188,10 12.341.828,48 9.601.147,36 2.740.681,12
4. Geleistete Anzahlungen und

Anlagen im Bau 8.326.199,23 4.041.409,16 (2.598.924,04) 9.768.684,35 9.768.684,35

Summe Sachanlagen 544.842.224,81 10.754.043,42 (4.486.885,46) 551.109.382,77 307.041.719,27 244.067.663,50

Seite 30




3.1 Entwicklung der Anschaffungskosten der immateriellen Anlagewerte und der Sachanlagen

Anschaffungs- Entwicklung im Geschéaftsjahr 2024 Anschaffungs- Wert- Rest-
Bilanzpositionen (Werte in EUR) wert wert berichtigungen buchwert
01.01.2024 Zugange Abgéange Umbuchungen 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2024

. Immaterielle Anlagewerte
1. Konzessionen, Patente, Lizenzen,

Warenzeichen und ahnliche Rechte 2.041.030,10 94.398,68 2.135.428,78 1.729.878,62 405.550,16

und Werte, soweit sie entgeltlich

erworben wurden

Summe immaterielle Anlagewerte 2.041.030,10 94.398,68 2.135.428,78 1.729.878,62 405.550,16
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 14.168.644,91 15.337,65 14.183.982,56 7.244.755,93 6.939.226,63
2. Technische Anlagen

und Maschinen 506.284.421,50 3.200.744,65 (769.724,48) 1.665.572,10 510.381.013,77 279.987.270,63 230.393.743,14
3. Andere Anlagen, Betriebs-

und Geschaftsausstattung 12.262.761,80 820.722,46 (1.132.455,01) 11.951.029,25 9.195.366,21 2.755.663,04
4. Geleistete Anzahlungen und

Anlagen im Bau 7.189.074,51 2.802.696,82 (1.665.572,10) 8.326.199,23 8.326.199,23

Summe Sachanlagen 539.904.902,72 6.839.501,58 (1.902.179,49) 544.842.224,81 296.427.392,77 248.414.832,04
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3.2 Entwicklung der Wertberichtigungen zu immateriellen Anlagewerten und Sachanlagen

Anschaffungs- Wert- Entwicklung im Geschéftsjahr 2025 Wert- Rest-
Bilanzpositionen (Werte in EUR) wert berichtigungen berichtigungen buchwert
31.12.2025 01.01.2025 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2025 31.12.2025

. Immaterielle Anlagewerte
1. Konzessionen, Patente, Lizenzen,

Warenzeichen und dhnliche Rechte

oo . 1.414.271,12 1.729.878,62 162.278,71 (738.844,80) 1.153.312,53 260.958,59

und Werte, soweit sie entgeltlich

erworben wurden

Summe immaterielle Anlagewerte 1.414.271,12 1.729.878,62 162.278,71 (738.844,80) 1.153.312,53 260.958,59
ll. Sachanlagen
1. Grundstiicke und Bauten 14.203.218,56 7.244.755,93 225.667,04 7.470.422,97 6.732.795,59

Technische Anlagen
und Maschinen

514.795.651,38

279.987.270,63

14.166.199,92

(4.183.321,61)

289.970.148,94

224.825.502,44

3. Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 12.341.828,48 9.195.366,21 669.049,40 (263.268,25) 9.601.147,36 2.740.681,12
4. Geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 9.768.684,35 9.768.684,35
Summe Sachanlagen 551.109.382,77 296.427.392,77 15.060.916,36 (4.446.589,86) 307.041.719,27 244.067.663,50
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3.2 Entwicklung der Wertberichtigungen zu immateriellen Anlagewerten und Sachanlagen

Anschaffungs- Wert- Entwicklung im Geschéaftsjahr 2024 Wert- Rest-
Bilanzpositionen (Werte in EUR) wert berichtigungen berichtigungen buchwert
31.12.2024 01.01.2024 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2024 31.12.2024

. Immaterielle Anlagewerte
1. Konzessionen, Patente, Lizenzen,

Warenzeichen und ahnliche Rechte 2.135.428,78 1.489.051,12 240.827,50 1.729.878,62 405.550,16

und Werte, soweit sie entgeltlich

erworben wurden

Summe immaterielle Anlagewerte 2.135.428,78 1.489.051,12 240.827,50 1.729.878,62 405.550,16
Il. Sachanlagen
1. Grundstlicke und Bauten 14.183.982,56 7.019.390,43 225.365,50 7.244.755,93 6.939.226,63

Technische Anlagen
und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung

Geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau

510.381.013,77

11.951.029,25

8.326.199,23

266.794.198,60

9.552.775,02

13.962.796,51

641.040,17

(769.724,48)

(998.448,98)

279.987.270,63

9.195.366,21

230.393.743,14

2.755.663,04

8.326.199,23

Summe Sachanlagen

544.842.224,81

283.366.364,05

14.829.202,18

(1.768.173,46)

296.427.392,77

248.414.832,04
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4.

Finanzanlagen

Die Finanzanlagen setzen sich wie folgt zusammen:

Finanzanlagen Cefralux Cedecel Franc_e Soler M

Luxemburg Paris Luxemburg
Beteiligungshoéhe 100 % 99,99 % 50 %
Eigenkapital (inkl. Jahresergebnis) 2116 tEUR 8.953 tEUR 25.827 tEUR
Jahresergebnis 47 tEUR 972 tEUR 4.650 tEUR
Nettobuchwert 1.983 tEUR 382 tEUR 9.120 tEUR

(1) Es handelt sich hier um die 50%ige Beteiligung am Gesellschaftskapital der Société
Luxembourgeoise des Energies Renouvelables S.A. (,Soler”) mit Sitz in Luxemburg, die von
den beiden Gesellschaftern SEO und Enovos Luxembourg S.A. zu gleichen Teilen gehalten
wird und die sich auf einem stetigen Expansionskurs im Bereich der Windenergie befindet.

Das Eigenkapital sowie das Jahresergebnis sind zu 100% ausgewiesen.

Die Entwicklung der Finanzanlagen und der entsprechenden Wertberichtigungen ist aus den Punkten

4.1 und 4.2 des Anhangs ersichtlich.
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4.1 Entwicklung der Anschaffungskosten der Finanzanlagen

Anschaffungs- Entwicklung im Geschéftsjahr 2025 Anschaffungs- Wert- Rest-
Bilanzpositionen (Werte in EUR) wert wert berichtigungen buchwert
01.01.2025 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2025
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 2.365.586,47 2.365.586,47 2.365.586,47
2. Beteiligungen 9.120.000,00 9.120.000,00 9.120.000,00
Summe Finanzanlagen 11.485.586,47 11.485.586,47 11.485.586,47
4.2 Entwicklung der Wertberichtigungen zu Finanzanlagen
Anschaffungs- Wert- Entwicklung im Geschéaftsjahr 2025 Wert- Rest-
Bilanzpositionen (Werte in EUR) wert berichtigungen berichtigungen buchwert
31.12.2025 01.01.2025 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2025 31.12.2025
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 2.365.586,47 2.365.586,47
2. Beteiligungen 9.120.000,00 9.120.000,00

Summe Finanzanlagen

11.485.586,47

11.485.586,47
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4.1 Entwicklung der Anschaffungskosten der Finanzanlagen

Anschaffungs- Entwicklung im Geschéaftsjahr 2024 Anschaffungs- Wert- Rest-
Bilanzpositionen (Werte in EUR) wert wert berichtigungen buchwert
01.01.2024 Zugange Abgéange Umbuchungen 31.12.2024 31.12.2024 31.12.2024
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 2.365.586,47 2.365.586,47 2.365.586,47
2. Beteiligungen 9.120.000,00 9.120.000,00 9.120.000,00
Summe Finanzanlagen 11.485.586,47 11.485.586,47 11.485.586,47
4.2 Entwicklung der Wertberichtigungen zu Finanzanlagen
Anschaffungs- Wert- Entwicklung im Geschéftsjahr 2024 Wert- Rest-
Bilanzpositionen (Werte in EUR) wert berichtigungen berichtigungen buchwert
31.12.2024 01.01.2024 Zugange Abgéange Umbuchungen 31.12.2024 31.12.2024
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 2.365.586,47 2.365.586,47
2. Beteiligungen 9.120.000,00 9.120.000,00

Summe Finanzanlagen

11.485.586,47

11.485.586,47
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5. Vorrate

Bei den Vorraten handelt es sich ausschlieRlich um Hilfs- und Betriebsstoffe in Hohe von 884 tEUR
(Vorjahr 837 tEUR). Die wichtigsten Materialgruppen sind Kleinmaterial fir den elektrischen Bedarf
(225 tEUR, Vorjahr 199 tEUR), Halbzeuge sowie Fertigerzeugnisse fur den Werkstattbedarf 176 tEUR,
Vorjahr 175 tEUR) sowie Rohre und Rohrleitungsarmaturen (211 tEUR, Vorjahr 210 tEUR). Die
Umschlagshaufigkeit belief sich in 2025 auf 0,66 (Vorjahr 0,83).

6. Forderungen

Der Posten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen von 1.181 tEUR (Vorjahr 887 tEUR) betrifft
Verrechnungen von Stromlieferungen und Leistungen an Dritte.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Héhe von 168 tEUR (Vorjahr 39 tEUR) beinhalten
Weiterverrechnungen von Sachkosten und Betriebsflihrungskosten an Cedecel France und Cefralux.

Die Position Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, in Hohe
von 160 tEUR (Vorjahr 90 tEUR) betrifft Forderungen gegeniber Soler aus der Weiterverrechnung von
Betriebsfiihrungskosten, Material und sonstigen Leistungen.

Die sonstigen Forderungen von 616 tEUR (Vorjahr 630 tEUR) beinhalten im Wesentlichen
Steuerforderungen und -vorauszahlungen.

Es bestehen keine langfristigen Forderungen zum 31. Dezember 2025.

7. Wertpapiere

Der Buchwert der eigenen Aktien oder Anteile betragt gegeniiber dem Vorjahr unverandert 696 tEUR.
SEO hat gemal dem Gesetz eine nicht verfiigbare Ricklage in derselben Héhe gebildet, die im Posten
Rucklage flr eigene Aktien oder Anteile erfasst wird.

8. Guthaben bei Kreditinstituten, Postscheckguthaben, Schecks und Kassenbestand

Guthaben bei Kreditinstituten, Postscheckguthaben, Schecks und Kassenbestand in Hohe von
4.887 tEUR (Vorjahr 6.638 tEUR) betreffen ausschlieRlich kurzfristige liquide Mittel bei den
verschiedenen Hausbanken und Bargeldbestande.

9. Rechnungsabgrenzungsposten

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind Zahlungen eines vergangenen Geschaftsjahres fir
einen langfristigen Wartungsvertrag und sonstige Kosten erfasst, die Aufwand fir Folgejahre betreffen.
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10. Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital setzt sich zum 31. Dezember 2025 wie folgt zusammen:

Nennwert pro Aktie Nennwert insgesamt
Aktientyp Anzahl
EUR EUR
Stammaktien (A) 200.000 124,25 24.850.000,00
Vorzugsaktien (B) 34.771 124,25 4.320.296,75
Vorzugsaktien (B)*  72.309 24,85 1.796.878,65
Insgesamt 30.967.175,40

* 14.461,8 Vorzugsaktien sind gestuckelt in 72.309 Flnftel-Aktien zum Nennwert von je 24,85 EUR (insgesamt 1.796.878,65
EUR).

Vorzugsaktien beinhalten das Anrecht auf eine héhere Dividende im Vergleich zu Stammaktien.

SEO hat in 2025 eine Bruttodividende in Hohe von 2.010 tEUR fiir das Geschéaftsjahr 2024 ausgezahlt.
Das entspricht einer Ausschittung von 8,08 EUR pro Stammaktie bzw. 8,70 EUR pro Vorzugsaktie.
Die Dividende fiir eigene Anteile in Hohe von 34 tEUR wurde nicht ausgeschiittet, sondern in die
sonstigen Rucklagen eingestellt. Fur das Geschéftsjahr 2025 wird eine auszuschittende
Bruttodividende von 2.010 tEUR und eine Dividende flr eigene Anteile in H6he von 34 tEUR, die in die
sonstigen Rucklagen eingestellt wird, vorgeschlagen.

11. Gesetzliche Ricklage

Jéhrlich wurden 5 % des Ergebnisses des Geschéftsjahres bei der SEO S.A. vorweg zur Bildung der
gesetzlich vorgeschriebenen Ricklage verwandt. Diese Vorwegzuweisung ist nicht mehr
vorgeschrieben, wenn die Rucklage den zehnten Teil des gezeichneten Kapitals erreicht hat. Die
gesetzliche Ricklage ist in voller Héhe einbezahlt und darf nicht ausgeschuttet werden.

12. Sonstige Ricklagen einschlieRlich der Zeitwert-Rucklage

Der Vertrag zwischen SEO und RWE uber den ersten Ausbau des Pumpspeicherkraftwerkes Vianden
sieht die Bildung einer Ricklage zur Sicherung der auftretenden Erneuerungsrisiken vor. Die Ricklage
in Hohe von 1.549 tEUR (Vorjahr 1.549 tEUR) wurde in den Jahren 1963 bis 1967 gebildet und betrug
jeweils 1 % des damaligen Aktienkapitals.

Die Dividende fiir eigene Anteile in Héhe von 34 tEUR aus der Gewinnverwendung 2024 wurde im
Geschéaftsjahr 2025 in die sonstigen Ricklagen eingestellt.
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Die Entwicklung der Eigenkapitalkonten im Geschaftsjahr stellt sich wie folgt dar:

Gezeichnetes Agio Gesetzliche Riicklage fur | Sonstige Ergebnis des
Kapital Rucklage eigene Rucklagen Geschéftsjahres
Aktien oder einschliel3lich
Anteile der Zeitwert-
Ricklage
Stand
01?81.2025 30.967.175,40 | 1.902.257,38 3.106.250,00 695.808,48 1.822.417,09 2.044.325,36
Ergebnis-
verwendung 34.135,32 (34.135,32)
Dividenden-
ausschittung (2.010.190,04)
Ergebnis des
Geschifts- 2.044.325,36
jahres
Stand
31.12.2025 30.967.175,40 | 1.902.257,38 3.106.250,00 695.808,48 1.856.552,41 2.044.325,36

13. Ruckstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

SEQO hat fur die Mitarbeiter im Jahr 1975 bzw. 1988 ein internes betriebliches Pensionssystem
eingerichtet. In 2010 wurden fir die, zu dem Zeitpunkt, aktiven Mitarbeiter die Zusagen aus den beiden
bestehenden Versorgungsordnungen in die neue beitragsgebundene Leistungszusage VO 2010
uberfuhrt.

Der in der Bilanz ausgewiesene Riickstellungsbetrag in Hohe von 18.387 tEUR (Vorjahr 18.940 tEUR)
basiert zum einen auf dem Gutachten der Pecoma Actuarial and Risk S.A. fiir 254 Personen, welche
sich aus 181 aktiven Mitarbeitern, 18 Ausgeschiedenen und 55 Rentnern zusammensetzen. Ein
zweites Gutachten von Mercer betrifft einen aktiven Mitarbeiter und vier Rentner. Hierbei handelt es
sich um finf von der RWE Energie AG im Geschaftsjahr 1996 tbernommene Mitarbeiter.

Die Hinterbliebenenversorgung von aktiven Mitgliedern und die Invalidenversorgung sind an einen
Versicherer ausgelagert. Hierflir werden keine Rickstellungen gebildet. Die Rickstellungen fiir die
laufenden Renten berlcksichtigen nicht etwaige zuklnftige Indexierungen der Renten, d.h. die
Indexierung der Renten wird nicht vorfinanziert.

Entwicklung der Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen {EUR

Stand 31.12.2024 18.940
Verbrauch (1.918)
Zufihrung/Aufldsung (-)/Ubertragungen 1.365
Stand 31.12.2025 18.387

14. Sonstige Rickstellungen

Die Sonstigen Rickstellungen in Hohe von 2.514 tEUR (Vorjahr 2.534 tEUR) beinhalten neben der
Ruckstellung fur Heimfallverpflichtung laut Konzessionsvertrag vom 10. August 1962 fir die
Moselgrenzkraftwerke Grevenmacher und Palzem auch Ruckstellungen fir Stromgelder,
Dienstjubilaumspramien und Urlaubsanspriiche der Belegschaft sowie Riickstellungen fiir sonstige
Leistungen, die erst in Folgejahren zu Auszahlungen flhren.
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15. Verbindlichkeiten

Die langfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten betragen insgesamt 131.069 tEUR
(Vorjahr 142.680 tEUR). Davon betreffen 69.750 tEUR (Vorjahr 77.500 tEUR) die Finanzierung der
Kraftwerkserweiterung durch Maschine 11. Es handelt sich hierbei um den in 2011 aufgenommenen
Bankkredit von urspriinglich 155.000 tEUR. In 2018 bzw. 2019 neu abgeschlossene Kreditvertrage von
50.950 tEUR bzw. 31.600 tEUR fur bereits getatigte und zukinftige Investitionen wurden zum
Bilanzstichtag in voller Héhe in Anspruch genommen. Sie befinden sich in der Tilgungsphase und
weisen zum 31.12.2025 eine Restverbindlichkeit von insgesamt 61.319 tEUR aus.

Als Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten mit einer Laufzeit bis zu einem Jahr sind die
abgegrenzten Zinsen fiir den Kredit zur Finanzierung der Maschine 11, die Ende Marz jeden Jahres
fallig werden, ausgewiesen.

Innerhalb des nachsten Geschéaftsjahres werden Zahlungen an Kreditinstitute von insgesamt 15.122
tEUR fallig, in einem bis funf Jahren 47.359 tEUR und in tber finf Jahren 71.890 tEUR.

Fir Kredite sind Forderungen gegeniiber RWE und Enovos als Sicherheit abgetreten und es besteht
ein negativer Pledge fur Beteiligungen, Kraftwerksanlagen des Pumpspeicherkraftwerks Vianden und
fir die sich aus den jeweiligen Kreditvertragen ergebenden Forderungen.

SEO besitzt keine Finanzderivate. Bei samtlichen Kreditvertragen handelt es sich um festverzinsliche
Darlehen.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betragen 36.423 tEUR (Vorjahr 30.927 tEUR).
Es handelt sich hierbei grofitenteils um offene Kreditorenrechnungen und ausstehende Lieferanten-
rechnungen flr bereits erbrachte Lieferungen und Leistungen sowie um die Verbindlichkeit gegenlber
Enovos aus dem Verrechnugskonto (siehe 1. Allgemeines).

Die Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen in Hohe von 161 tEUR (Vorjahr 47 tEUR)
beinhalten die Verbindlichkeit gegentiber Cefralux aus der Jahreskostenabrechnung des Kraftwerks
Schengen-Apach.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, betragen
22.640 tEUR (Vorjahr 20.866 tEUR). Wesentliche Bestandteile dieser Position sind die Verbindlichkeit
gegeniber RWE aufgrund des Darlehensvertrags zur Finanzierung von Maschine 11 sowie um die
Verbindlichkeit gegeniiber RWE aus dem Verrechnungskonto (siehe 1. Aligemeines).

Die Sonstigen Verbindlichkeiten in Héhe von 9.927 tEUR (Vorjahr 10.449 tEUR) beinhalten im
Wesentlichen die Verbindlichkeit gegeniiber Enovos aufgrund des Darlehensvertrags zur Finanzierung
von Maschine 11. Zudem sind in diesem Posten Verbindlichkeiten gegentiber Steuerbehérden in Hohe
von 730 tEUR (Vorjahr 730 tEUR), Verbindlichkeiten gegeniber Sozialversicherungstragern in Héhe
von 1.639 tEUR (Vorjahr 1.436 tEUR) sowie Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Lohn- und
Gehaltsabrechnung enthalten.
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16. Nettoumsatzerlose

Die Nettoumsatzerlose betragen 58.098 tEUR (Vorjahr 56.508 tEUR). Sie setzen sich vor allem
zusammen aus den Stromeinnahmen des Kraftwerks Vianden in Héhe von 56.259 tEUR (Vorjahr
54.331 tEUR) und den Stromeinnahmen der beiden SEO-Laufwasserkraftwerke an der Mosel, welche
sich auf 1.066 tEUR (Vorjahr 1.530 tEUR) belaufen. Des Weiteren ist der Umsatz des
Laufwasserkraftwerks Schengen-Apach von 773 tEUR (Vorjahr 647 tEUR) hier ausgewiesen. Die
Umsatze werden auf Basis der jeweiligen Jahreskostenabrechnung ermittelt (siehe 1. Allgemeines).

17. Sonstige betriebliche Ertrage

Der Posten Sonstige betriebliche Ertrdge in Héhe von 2.570 tEUR (Vorjahr 1.999 tEUR) umfasst
Einnahmen aus der Weiterverrechnung von technischen und kaufmannischen Dienstleistungen an
verbundene Unternehmen und an Beteiligungen, Ertrdge aus Weiterverrechnungen an Dritte und aus
der Auflésung von Rickstellungen sowie Zuschisse fir die laufende Geschaftstatigkeit, den
VerauBerungsgewinn von materiellen Anlagewerten (55 tEUR, Vorjahr 42 tEUR sowie
Versicherungsentschadigungen in Hohe von 312 tEUR.

18. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und sonstige externe Aufwendungen

Die Position Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und sonstige externe Aufwendungen in Héhe von 19.588
tEUR (Vorjahr 14.790 tEUR) beinhaltet im Wesentlichen Kosten fur Hilfs- und Betriebsstoffe (540 tEUR,
Vorjahr 665 tEUR), Instandhaltungskosten der baulichen, technischen und sonstigen Anlagen und
Maschinen (9.624 tEUR, Vorjahr 5.551 tEUR), Leasingkosten fir die IT-Ausstattung und den Fuhrpark
(444 tEUR, Vorjahr 366 tEUR), Reinigungs- und Abfallentsorgungskosten (621 tEUR, Vorjahr 650
tEUR), Kosten fir Versicherungen (313 tEUR, Vorjahr 359 tEUR) sowie Aufwendungen fir Gutachten
und Untersuchungen (796 tEUR, Vorjahr 685 tEUR). AulRerdem sind in dieser Position sonstige
Honorare (683 tEUR, Vorjahr 610 tEUR), die Strombezugskosten des Kraftwerks Schengen-Apach
(743 tEUR, Vorjahr 618 tEUR) und die Gutschrift an den Staat gemaR §5 des Stromlieferungsvertrags
bzw. der Folgevereinbarungen (2.418 tEUR, Vorjahr 2.367 tEUR) enthalten. Die Ubrigen externen
Aufwendungen betragen in Summe 3.406 tEUR (Vorjahr 2.919 tEUR).

19. Personalaufwand
Die Personalaufwendungen belaufen sich insgesamt auf 21.779 tEUR (Vorjahr 20.712 tEUR).

Die Mitarbeiterzahl betrug im Jahresdurchschnitt 177 Personen (Vorjahr 175), umgerechnet in
Vollzeitaquivalente entspricht dies 171 Personen (Vorjahr 169). Unsere Mitarbeiter gewahrleisten den
technischen Betrieb und die kaufmannische Leitung des Kraftwerks Vianden, der Laufwasserkraftwerke
Grevenmacher und Palzem sowie der Kraftwerke der Cefralux und der Soler. Zusatzlich werden
kaufmannische Dienstleistungen fir die Tochtergesellschaft Cedecel France sowie fur die Soler und
deren Windparkgesellschaften erbracht.

Die Abrechnung fiir die Bereitstellung von Personal an die Tochtergesellschaften erfolgt anhand von

Dienstleistungsvertradgen. Ertrdge aus Weiterverrechnungen von Personalkosten sind unter den
Sonstigen betrieblichen Ertragen ausgewiesen.
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20. Wertberichtigungen

Die Wertberichtigungen von 15.244 tEUR (Vorjahr 15.100 tEUR) enthalten neben den Abschreibungen
auf immaterielle Anlagenwerte (162 tEUR, Vorjahr 241 tEUR) und auf Sachanlagen (15.061 tEUR,
Vorjahr 14.829 tEUR) auch die Wertberichtigungen auf Hilfs- und Betriebsstoffe (21 tEUR, Vorjahr 30
tEUR).

21. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betragen 1.328 tEUR (Vorjahr 1.339 tEUR) und enthalten
hauptsachlich die Bezlige des Verwaltungsrats in Hohe von 281 tEUR (Vorjahr 288 tEUR), die Bezlige
der Geschaftsfuhrung in Hohe von 239 tEUR (Vorjahr 233 tEUR) sowie Lizenzgebuhren von 631 tEUR
(Vorjahr 499 tEUR). Verluste aus dem Abgang von materiellen Anlagewerten entstanden in Hohe von
8 tEUR (Vorjahr 134 tEUR).

Die Gesellschaft erstellt einen Konzernabschluss nach den Bestimmungen der Internationalen
Rechnungslegungsgrundsatze (International Financial Reporting Standards wie von der EU
angenommen). SEO verzichtet auf die Erlduterung der Honorare des Abschlussprifers, da diese
Angabe Bestandteil des Konzernabschlusses ist.

22. Ertrage aus Beteiligungen

Unter den Ertrdgen aus Beteiligungen sind die Dividendenausschittungen des verbundenen
Unternehmens Cefralux von 49 tEUR (Vorjahr 70 tEUR) und Cedecel France von 2.126 tEUR (Vorjahr
0 tEUR) sowie des Beteiligungsunternehmens Soler von 3.648 tEUR (Vorjahr 2.508 tEUR)
ausgewiesen.

23. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

In den sonstigen Zinsen und &hnlichen Ertrdgen von 13 tEUR (Vorjahr 11 tEUR) sind vor allem die
erhaltenen Skonti fur fristgerechte Zahlungen von Lieferantenrechnungen enthalten.

24. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Wesentlicher Bestandteil dieser Position sind die Zinsaufwendungen fur die Finanzierung von Maschine
11 (4.429 tEUR, Vorjahr 4.917 tEUR). Auch die Zinsen fur die in 2018 und 2019 neu abgeschlossenen
Kreditvertrage (1.422 tEUR, Vorjahr 1.509 tEUR) und das mit RWE eingerichtete Finanzmittelkonto
(668 tEUR, Vorjahr 680 tEUR) werden hier ausgewiesen.

25. Steuern auf das Ergebnis

Die Gesellschaft unterliegt allen Steuern, denen luxemburgische Handelsgesellschaften gemaR der
luxemburgischen Gesetzgebung unterworfen sind. SEO steht laut Artikel 7 des Staatsvertrages vom
10. Juli 1958 eine 50%ige Steuerermafigung auf alle Steuern, die auf Einkommen oder Vermogens-

werten beruhen, zu.

Fur das Geschéftsjahr 2025 sind keine Steuern auf das Ergebnis angefallen.

26. Sonstige Steuern, soweit nicht unter den Posten 1 — 16 enthalten

Die Position Sonstige Steuern von 2 tEUR (Vorjahr 2 tEUR) betrifft die Vermogensteuer.
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27. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Wesentliche nahestehende Unternehmen sind neben den direkten und indirekten Tochter-
gesellschaften und Beteiligungen (siehe 5. Finanzanlagen) der Luxemburger Staat und RWE aufgrund
ihrer Beteiligung von jeweils rund 40 % am Gesellschaftskapital der SEO. Des Weiteren ist Enovos als
nahestehendes Unternehmen anzusehen, da das Unternehmen auf der einen Seite eine Beteiligung
von rund 4,5 % an SEO und auf der anderen Seite der Luxemburger Staat eine indirekte Beteiligung
an Enovos halt.

Die Stromlieferungen des Pumpspeicherkraftwerks Vianden sowie die Lieferung des Stroms aus den
Laufwasserkraftwerken Grevenmacher, Palzem und Schengen an RWE bzw. an Enovos werden nicht
zu Marktpreisen in Rechnung gestellt, sondern auf Basis einer Jahreskostenrechnung fakturiert (siehe
1. Allgemeines). Die diesbezuglichen Betrage sind in der folgenden Tabelle dargestellt.

Nahestehende Unternehmen (Werte in tEUR) RWE Enovos
Umsétze mit nahestehenden Unternehmen 49.492 8.606
Forderungen gegeniber nahestehenden Unternehmen - 859
Verbindlichkeiten gegentber nahestehenden Unternehmen 22.630 34.671

Im Sinne des Stromlieferungsvertrags vom 30. April 1963 zwischen dem Luxemburger Staat und SEO
und der am selben Tag geschlossenen Vereinbarung zwischen SEO und RWE sowie der Nachfolge-
vereinbarungen erhalt der Luxemburger Staat fiir besondere Leistungen Luxemburgs flir das
Pumpspeicherkraftwerk Vianden eine Gutschrift von SEO. Der Aufwand fir die Gutschrift, mit Ausweis
in der Position Sonstige externe Aufwendungen, belief sich fur das Jahr 2025 auf 2.418 tEUR (Vorjahr
2.367 tEUR).

Alle sonstigen Transaktionen zu nahestehenden Unternehmen wurden zu ublichen Marktpreisen
durchgefuhrt.

28. Eventualschulden und finanzielle Verpflichtungen

Am Bilanzstichtag bestand ein Bestellobligo gegentber verschiedenen Lieferanten in Héhe von 23.075
tEUR fur gréRere Erneuerungs- und Instandhaltungsmafnahmen (Vorjahr 12.928 tEUR).

Weitere Verpflichtungen ergaben sich aus Leasingvertragen, welche sich vor allem auf den Fuhrpark,
die Buro- und IT-Ausstattung beziehen. Dabei stellen sich die Mindestzahlungen nach Falligkeiten wie
folgt dar:

Mindestzahlungen (Werte in tEUR) 31.12.2025 31.12.2024
Fallig bis 1 Jahr 387 274
Fallig in 1 — 5 Jahren 794 469
Fallig nach Uber 5 Jahren - -
Insgesamt 1.181 743

Seite 43



29. Sonstige Angaben
Fur die ordnungsgemafle Ausfiihrung von Lieferungen und Leistungen sowie zur Sicherung der

Gewahrleistungen waren zum Bilanzstichtag Garantien in Héhe von insgesamt 3.071 tEUR (Vorjahr
2.820 tEUR) zugunsten von SEO ausgestellt.

30. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Es sind keine sonstigen relevanten Ereignisse nach dem Jahresabschluss eingetreten, die einen
negativen oder positiven Einfluss auf den Jahresabschluss gehabt hatten.

Luxemburg, den 26. Marz 2026
Der Verwaltungsrat
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Konzernabschluss 2025
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Konzern-Bilanz zum 31. Dezember 2025

Aktiva (Werte in EUR) Anhang m

Immaterielle Vermogenswerte 5.1 290.046,90 454.039,64
Sachanlagen 52 14.219.946,69 14.512.683,50
Antellg an Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode 53 14.816.255,86 15.950.691,93
bilanziert werden

Leasingforderungen 5.4 265.165.430,45 267.391.190,72
Latente Steuern 5,12 1.456.206,00 1.714.373,00
Langfristige Vermégenswerte 295.947.885,90 300.022.978,79
Vorrate 5.5 884.494,03 837.325,06
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.4 1.740.912,16 1.905.897,39
Leasingforderungen 54 11.997.248,56 11.876.198,64
Sonstige finanzielle Forderungen und Vermogenswerte 5.4 325.460,07 99.339,67
Sonstige nicht-finanzielle Forderungen und Vermbgenswerte 5.6 549.867,31 689.665,38
Ertragsteuerforderungen 205.526,04 242.070,71
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 5.7 11.371.875,28 17.033.316,79
Kurzfristige Vermégenswerte 27.075.383,45 32.683.813,64
Total Aktiva 323.023.269,35

Passiva (Werte in EUR) Anhang m

5.8

Gezeichnetes Kapital 0,00 0,00
Gesetzliche Ricklage 3.106.250,00 3.106.250,00
Gewinnriicklagen 57.043.406,91 57.435.598,94
Bewertungsrticklagen -10.216.786,00 -12.028.096,00
Eigenkapital 49.932.870,91 48.513.752,94
Rickstellungen 5,9 26.455.744,00 29.162.999,00
Finanzverbindlichkeiten 5.10 163.400.372,36 176.099.006,81
Latente Steuern 5,12 5.979.809,87 5.733.124,33
Langfristige Verbindlichkeiten 195.835.926,23 210.995.130,14
Rickstellungen 59 773.131,51 615.934,71
Finanzverbindlichkeiten 5.10 19.398.173,59 20.098.709,88
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 5,11 52.360.768,72 44.621.729,28
Sonstige nicht-finanzielle Verbindlichkeiten 5,13 4.722.398,39 7.861.535,48
Kurzfristige Verbindlichkeiten 77.254.472,21 73.197.909,35

Total Passiva
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und Sonstiges Ergebnis

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025

Werte in EUR Anhan
( ) 9 2025

01.01. - 31.12.2025
Umsatzerlose 4.1 36.994.773,94 42.013.000,81
Sonstige betriebliche Ertrage 4.2 2.217.781,26 1.779.490,40
Materialaufwand und Aufwand fiir bezogene Leistungen 4.3 (17.721.806,05) (13.271.151,30)
Personalaufwand 4.4 (22.275.638,01) (20.782.470,28)
Abschreibungen und Wertminderungen von immateriellen Vermégenswerten (1.943.075,34) (1.935.574,59)
und Sachanlagen 4.5
Wertminderungen /Wertaufholungen von finanziellen Vermégenswerten 6. 27.091,12 30.639,72
Sonstige betriebliche Aufwendungen 4.6 (3.414.500,10) (5.899.291,60)
Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit (6.115.373,18) 1.934.643,16
Qemn_nantell an Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode 2.527.439.76 2.100.532,78
bilanziert werden 4.7
Finanzertrage 4.8 14.245.871,40 14.383.024,41
Finanzaufwendungen 4.8 (8.608.659,78) (9.186.657,68)
Ergebnis vor Steuern 2.049.278,20 9.231.542,67
Ertragsteuern 4.9 (252.538,00) (1.484.077,01)
Periodenergebnis nach Steuern 1.796.740,20 7.747.465,66
Sonstiges Ergebnis
Neubewertung von Pensionsplanen - nicht reklassifizierungsfahig 49, 58,59 1.811.310,00 (143.174,00)
Gesamtergebnis nach Steuern 3.608.050,20 7.604.291,66
Periodenergebnis je Stammaktie - unverwassert 8 7,18 31,44
Periodenergebnis je Vorzugsaktie - unverwéassert 8 7,94 32,20
Periodenergebnis je Stammaktie - verwassert 8 7,18 31,44
Periodenergebnis je Vorzugsaktie - verwassert 8 7,94 32,20
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Konzern-Kapitalflussrechnung
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025

(Werte in EUR) Anhang
2025

01.01.-31.12.2025
Betriebliche Tatigkeit
Ergebnis vor Steuern 2.049.278,20 9.231.542,67
Abschreibungen und Wertminderungen/-aufholungen (-) von Sachanlagen 45,52 1.740.673,84 1.645.043,64
Cgfrirér:;il;r\l?eer?eténd Wertminderungen/-aufholungen (-) von immateriellen 45,52 181.679,88 260.228,67
Wertminderungen/Wertaufholungen (-) von finanziellen Vermdgenswerten 6 (27.091,12) (30.639,72)
Gewinn (-)/Verlust aus dem Abgang von Sachanlagen 5.2 (55.263,08) 91.927,76
Zinsergebnis 4.8 (5.625.255,34) (5.185.141,01)
Gewinn- (—?/Verllustanteil an Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity- 47 (2.527.439,76) (2.100.532,78)
Methode bilanziert werden
Zunahme/Abnahme (-) der Pensions- und sonstigen Rickstellungen 5,9 (478.173,70) (1.012.085,13)
Brutto-Cashflow (4.741.591,08) 2.900.344,10
Zunahme (-)/Abnahme der Vorrate 5.5 (47.168,97) 58.132,01
Zunahme (-)/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, der
sonstigen finanziellen und nicht-finanziellen Forderungen und Vermégenswerte und 54,56 117.001,90 120.151,38
der Ertragsteuerforderungen
B e v 97 T LSO S g1 51
Gezahlte Ertragsteuern 4.9 (8.259,96) (707.218,68)
Cashflows aus der betrieblichen Tatigkeit (80.115,76) 12.355.103,56
Investitionstatigkeit
Erwerb von immateriellen Vermdégenswerten 5.2 (17.687,14) (94.398,68)
Erwerb von Sachanlagen 5.2 (1.480.547,02) (1.496.399,52)
Verauferung von Sachanlagen 5.2 85.023,08 77.578,75
\?Ii;lrigee:den von Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert 3.648.000,00 2.508.000,00
Zunahme der Leasingforderungen 5.4 (10.010.747,69) (6.160.682,97)
Abnahme der Leasingforderungen 5.4 12.143.604,82 11.433.220,68
Erhaltene Zinsen 48,6 14.233.915,12 14.371.798,69
Cashflows aus der Investitionstatigkeit 18.601.561,17 20.639.116,95
Finanzierungstatigkeit
Gezahlte Zinsen 48,6 (8.608.659,78) (9.186.657,68)
Ausschittung von Gewinnriicklagen (2.175.056,40) (69.697,92)
Zunahme der Finanzverbindlichkeiten 5.10, 12 6.117.545,02 6.417.495,22
Abnahme der Finanzverbindlichkeiten 5.10, 12 (19.516.715,76) (19.660.882,55)
Cashflows aus der Finanzierungstatigkeit (24.182.886,92) (22.499.742,93)
Zahlungswirksame Veradnderung der fliissigen Mittel (5.661.441,51) 10.494.477,58
;Zr::::tiizitrt::‘;rs\d Zahlungsmittelaquivalente zum Anfang des 57 17.033.316,79 6.538.839,21
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente zum Ende des 57 11.371.875,28 17.033.316,79

Berichtszeitraums
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025

(Werte in EUR)

Gezeichnetes

Kapital

Gesetzliche
Riicklage

Bewertungs-
riicklagen

Gesamtes
Eigenkapital

Stand 01.01.2025 0,00 3.106.250,00 57.435.598,94 (12.028.096,00) 48.513.752,94
Periodenergebnis nach Steuern - - 1.796.740,20 - 1.796.740,20
Sonstiges Ergebnis - - - 1.811.310,00 1.811.310,00
Gesamtergebnis nach Steuern - - 1.796.740,20 1.811.310,00 3.608.050,20
Ausschittung von Gewinnriicklagen - - (2.175.056,40) - (2.175.056,40)
Sonstige Veranderungen - - (13.875,83) - (13.875,83)
Stand 31.12.2025 0,00 3.106.250,00 57.043.406,91 (10.216.786,00) 49.932.870,91
Stand 01.01.2024 0,00 3.106.250,00 49.772.613,64 (11.884.922,00) 40.993.941,64
Periodenergebnis nach Steuern - - 7.747.465,66 - 7.747.465,66
Sonstiges Ergebnis - - - (143.174,00) (143.174,00)
Gesamtergebnis nach Steuern - - 7.747.465,66 (143.174,00) 7.604.291,66
Ausschiittung von Gewinnriicklagen - - (69.697,92) - (69.697,92)
Sonstige Veranderungen - - (14.782,44) - (14.782,44)
Stand 31.12.2024 0,00 3.106.250,00 57.435.598,94 (12.028.096,00) 48.513.752,94
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Konzern-Anhang

1. Informationen zum Unternehmen

Die Société Electrique de I'Our S.A. (nachstehend ,SEQO“ oder ,SEO S.A.%), gegrindet am 29. Mai
1951, ist eine Gesellschaft luxemburgischen Rechts in der Form einer Société Anonyme, eingetragen
beim Handelsregister Luxemburg unter der Nr. B 5.901. Der Gesellschaftssitz befindet sich in L-1142
Luxemburg, 2, rue Pierre d’Aspelt.

In Anlehnung an die Dauer der Konzession fiir die Nutzung der Wasserkrafte der Our bei Vianden
wurde die SEO S.A. zunachst fir eine Dauer von 99 Jahren gegriindet, gerechnet ab Inbetriebnahme
des Pumpspeicherkraftwerks Vianden im Jahre 1963. Die Dauer kann auf Beschluss der
Hauptversammlung verlangert werden.

Hauptaktionare der SEO S.A. sind die RWE Generation SE und der Luxemburger Staat, die jeweils
rund 40% des Gesellschaftskapitals halten.

Der Konzern ist tatig auf dem Gebiet der Stromproduktion. Hauptgeschaftsfeld ist die Lieferung von
Spitzenstrom und die Stellung von Regelenergie aus dem Pumpspeicherkraftwerk Vianden. Zusatzlich
erzeugt der Konzern elektrischen Strom in verschiedenen Laufwasserkraftwerken und Windparks.

2. Rechnungslegungsmethoden
2.1 Grundlagen der Erstellung des Abschlusses

Der Konzernabschluss der SEO S.A. wurde in Ubereinstimmung mit den IFRS Accounting Standards,
wie sie vom International Accounting Standards Board (IASB) veroffentlicht und von der Europaischen
Union angenommen wurden, aufgestellt.

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsatzlich unter Anwendung des
Anschaffungskostenprinzips. Die Buchwerte der in der Bilanz erfassten Vermégenswerte und Schulden
werden zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bilanziert.

Neben der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und dem Sonstigen Ergebnis, der Konzern-Bilanz
und der Konzern-Kapitalflussrechnung wird die Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
dargestellt. Die Bilanz ist nach Fristigkeiten strukturiert. Es erfolgt eine Unterteilung in lang- und
kurzfristige Vermdgenswerte bzw. Verbindlichkeiten. Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem
Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Der Konzernanhang ist ein eigenstandiger Bestandteil des
Konzernabschlusses. Der konsolidierte Abschluss wird in Euro aufgestellt, der gleichzeitig die
funktionale Wahrung der SEO S.A. ist. Die nachstehend angefiihrten Tabellen und Betragsangaben
kénnen Rundungsdifferenzen enthalten. Der Abschluss umfasst das Geschaftsjahr 2025 auf der Basis
der Berichtsperiode vom 1. Januar bis 31. Dezember. Der konsolidierte Abschluss 2025 wurde vom
SEO-Verwaltungsrat in der Sitzung vom 26. Marz 2026 angenommen und wird der Hauptversammlung
der Aktionare am 8. Mai 2026 zur Feststellung vorgelegt.
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2.2 Konsolidierungskreis und Konsolidierungsgrundsatze

Der Konzernabschluss umfasst den Abschluss der SEO S.A. und ihrer Tochterunternehmen zum 31.
Dezember 2025. Eine Beherrschung liegt vor, wenn der Konzern eine Risikobelastung durch oder
Anrechte auf schwankende Renditen aus seinem Engagement bei dem Beteiligungsunternehmen hat
und er seine Verfligungsgewalt Gber das Beteiligungsunternehmen auch dazu einsetzen kann, diese
Renditen zu beeinflussen. Insbesondere beherrscht der Konzern ein Beteiligungsunternehmen dann,
und nur dann, wenn er alle nachfolgenden Eigenschaften besitzt:

« die Verfugungsgewalt tGber das Beteiligungsunternehmen (d. h., der Konzern hat aufgrund aktuell
bestehender Rechte die Moéglichkeit, diejenigen Aktivitdten des Beteiligungsunternehmens zu steuern,
die einen wesentlichen Einfluss auf dessen Rendite haben),

* eine Risikobelastung durch oder Anrechte auf schwankende Renditen aus seinem Engagement in
dem Beteiligungsunternehmen und

« die Fahigkeit, seine Verfugungsgewalt Uber das Beteiligungsunternehmen dergestalt zu nutzen, dass
dadurch die Rendite des Beteiligungsunternehmens beeinflusst wird.

Die Beherrschung der Beteiligungsunternehmen durch SEO leitet sich jeweils aus dem Innehaben der
Mehrheit der Stimmrechte an den Unternehmen ab. Zur Unterstiitzung dieser Annahme und wenn der
Konzern keine Mehrheit der Stimmrechte oder damit vergleichbarer Rechte an einem
Beteiligungsunternehmen besitzt, berticksichtigt er bei der Beurteilung, ob er die Verfligungsgewalt an
diesem Beteiligungsunternehmen hat, alle relevanten Sachverhalte und Umstande. Hierzu zahlen unter
anderem:

* Vertragliche Vereinbarungen mit den anderen Stimmberechtigten,
* Rechte, die aus anderen vertraglichen Vereinbarungen resultieren,
» Stimmrechte und potenzielle Stimmrechte des Konzerns.

Ergeben sich Hinweise auf beurteilungsrelevante Anderungen im Verhaltnis zu einem anderen
Unternehmen, Uberprift SEO das Vorliegen des Beherrschungstatbestands. Die Konsolidierung eines
Tochterunternehmens beginnt an dem Tag, an dem der Konzern die Beherrschung uber das
Tochterunternehmen erlangt. Sie endet, wenn der Konzern die Beherrschung uber das
Tochterunternehmen verliert. Vermogenswerte, Schulden, Ertrdge und Aufwendungen eines
Tochterunternehmens, das wahrend des Berichtszeitraums erworben oder veraufert wurde, werden
ab dem Tag, an dem der Konzern die Beherrschung tiber das Tochterunternehmen erlangt, bis zu dem
Tag, an dem die Beherrschung endet, im Konzernabschluss erfasst. Verliert der Konzern die
Beherrschung Uber das Tochterunternehmen, so erfolgt eine Ausbuchung der damit verbundenen
Vermdgenswerte (einschlieBlich Geschéfts- oder Firmenwert), Schulden, nicht beherrschenden Anteile
und sonstigen Eigenkapitalbestandteile. Jeder daraus entstehende Gewinn oder Verlust wird in der
Gewinn- und Verlustrechnung bericksichtigt. Jede zurlickbehaltene Beteiligung wird zum
beizulegenden Zeitwert erfasst.

Der Gewinn oder Verlust und jeder Bestandteil des sonstigen Ergebnisses werden Inhabern von

Stammaktien des Mutterunternehmens und den nicht beherrschenden Anteilen zugerechnet, selbst
wenn dies zu einem negativen Saldo der nicht beherrschenden Anteile fuhrt. Alle konzerninternen
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Vermdgenswerte und Schulden, Eigenkapital, Ertrdge und Aufwendungen sowie Zahlungsstrome aus
Geschéftsvorfallen, die zwischen Konzernunternehmen stattfinden, werden bei der Konsolidierung
vollstandig eliminiert.

Die in die Konsolidierung einbezogenen Abschlisse der in- und auslandischen Unternehmen werden
nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Alle einbezogenen

Gesellschaften schlieRen ihr Geschéftsjahr zum 31. Dezember ab.

Der Konsolidierungskreis umfasst folgende Gesellschaften:

Gesellschaft Beteiligungsanteil Sitz
SEO S.A. Muttergesellschaft Luxemburg (L)
Cefralux S.ar.l. 100,00% Luxemburg (L)
Cedecel France S.A. 99,99% Paris (F)

Wegen der Geringfligigkeit des Anteils des auf andere Gesellschafter entfallenden Eigenkapitals (eine
Aktie von 472.500 Aktien der Cedecel France S.A., das entspricht 0,0002%) verzichtet der Konzern auf
dessen Ausweis in der Bilanz, der Gewinn- und Verlustrechnung bzw. im sonstigen Ergebnis, in der
Eigenkapitalveranderungsrechnung sowie bei samtlichen Angaben im Anhang.

2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
a) Immaterielle Vermdgenswerte

Erworbene immaterielle Vermdgenswerte werden bei der erstmaligen Erfassung zu
Anschaffungskosten, die die Anschaffungsnebenkosten beinhalten, und in den Folgeperioden mit ihren
Anschaffungskosten abzuglich kumulierter Abschreibungen und kumulierter Wertminderungen
angesetzt. Die Nutzungsdauer entspricht der Laufzeit der jeweiligen Lizenzvereinbarung und betragt
gewdhnlich drei bis finf Jahre. Immaterielle Vermogenswerte mit unbegrenzter Nutzungsdauer sind
nicht vorhanden. Die jahrliche Abschreibung erfolgt linear und ist in der Position Abschreibungen und
Wertminderungen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.

b) Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten, die die Anschaffungsnebenkosten beinhalten, oder zu
Herstellungskosten  abziglich  kumulierter  planmaRiger Abschreibungen und  kumulierter
Wertminderungen angesetzt. Wenn wesentliche Teile von Sachanlagen in regelmafigen Abstanden
ausgetauscht werden missen, erfasst der Konzern solche Teile als gesonderte Komponenten mit
spezifischer Nutzungsdauer bzw. Abschreibung. Bei Durchfiihrung einer Grof3inspektion werden die
Kosten als Sachanlagen aktiviert, sofern die Ansatzkriterien erfillt sind. Die entsprechenden
Altkomponenten werden deaktiviert und — sofern ein Gewinn oder Verlust aus dem Abgang resultiert —
wird dieser in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Alle anderen Wartungs- und
Instandhaltungskosten werden sofort erfolgswirksam erfasst.

Der Konzern ist sowohl Leasingnehmer als auch Leasinggeber. Ein Leasingverhaltnis liegt vor, wenn
dem Leasingnehmer vom Leasinggeber vertraglich das Recht zur Beherrschung eines identifizierten
Vermdgenswertes fur einen festgelegten Zeitraum eingerdumt wird und der Leasinggeber im Gegenzug
eine  Gegenleistung vom  Leasingnehmer  erhalt. Ein  Leasingverhaltnis ist als
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Finanzierungsleasingverhaltnis zu klassifizieren, falls die mit dem Eigentum am Leasinggegenstand
verbundenen wesentlichen Chancen und Risiken Ubertragen worden sind.
Finanzierungsleasingverhaltnisse werden als Nutzungsrecht in der entsprechenden Kategorie des
Sachanlagevermdgens erfasst. Sie werden Uber die Laufzeit des Leasingvertrags, maximal Uber die
Nutzungsdauer des Leasinggegenstandes abgeschrieben.

Fremdkapitalkosten, die direkt dem Erwerb, dem Bau oder der Herstellung eines Vermogenswerts
zugeordnet werden kdnnen, fur den ein betrachtlicher Zeitraum erforderlich ist, um ihn in seinen
beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufsfahigen Zustand zu versetzen, werden als Teil der
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten des entsprechenden Vermdgenswerts aktiviert bzw. — sofern
sie einem Finanzierungsleasingverhaltnis zuzuordnen sind — zum Nettoinvestitionswert addiert. Alle
sonstigen Fremdkapitalkosten werden in der Periode als Aufwand erfasst, in der sie angefallen sind.
Fremdkapitalkosten sind Zinsen und sonstige Kosten, die im Zusammenhang mit der Aufnahme von
Fremdkapital entstehen.

Die planmafiigen Abschreibungen fur Sachanlagen werden gemafly den nachfolgend aufgefiihrten
Nutzungsdauern bemessen.

Nutzungsdauer Jahre

Bauten 50

Technische Anlagen und Maschinen

Wasserbauliche Anlagen 25-60
Maschinen und sonstige Anlagen fur den Maschinenbetrieb 20-50
Kraftwerks-Netzanlagen 16-20

Andere Anlageguter, Betriebs- und Geschéaftsausstattung

Inventar, Apparate, Werkzeuge und Fahrzeuge 3-8

c¢) Anteile an assoziierten Unternehmen und an Gemeinschaftsunternehmen

Ein assoziiertes Unternehmen ist ein Unternehmen, bei dem der Konzern tiber maRgeblichen Einfluss
verfigt. MalRgeblicher Einfluss ist die Mdaglichkeit, an den finanz- und geschéaftspolitischen
Entscheidungen des Beteiligungsunternehmens mitzuwirken, nicht aber die Beherrschung oder die
gemeinschaftliche Fihrung der Entscheidungsprozesse.

Ein Gemeinschaftsunternehmen ist eine gemeinsame Vereinbarung, bei der die Parteien, die
gemeinschaftlich die Fuhrung uber die Vereinbarung ausiben, Rechte am Nettovermégen des
Gemeinschaftsunternehmens besitzen. Gemeinschaftliche Fihrung ist die vertraglich vereinbarte
Teilhabe an der Beherrschung Uber eine Vereinbarung, die nur dann besteht, wenn Entscheidungen
Uber die maBgeblichen Tatigkeiten die einstimmige Zustimmung der an der gemeinschaftlichen
Fuhrung beteiligten Parteien erfordern.

Die Anteile des Konzerns an einem Gemeinschaftsunternehmen werden nach der Equity-Methode

bilanziert. Gemal Equity-Methode werden die Anteile an einem Gemeinschaftsunternehmen bei der
erstmaligen Erfassung mit den Anschaffungskosten angesetzt. Der Buchwert der Beteiligung wird
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angepasst, um Anderungen des Anteils des Konzerns am Nettovermdgen des
Gemeinschaftsunternehmens seit dem Erwerbszeitpunkt zu erfassen. Der mit dem
Gemeinschaftsunternehmen verbundene Geschéafts- oder Firmenwert ist im Buchwert des Anteils
enthalten und wird weder planmaRig abgeschrieben noch einem gesonderten Wertminderungstest
unterzogen.

Die Gewinn- und Verlustrechnung enthdlt den Anteil des Konzerns am Periodenergebnis des
Gemeinschaftsunternehmens. Aulerdem werden unmittelbar im Eigenkapital des
Gemeinschaftsunternehmens ausgewiesene Anderungen vom Konzern in Héhe seines Anteils erfasst
und soweit erforderlich in der Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt.

Der Gesamtanteil des Konzerns am Ergebnis eines Gemeinschaftsunternehmens wird in der Gewinn-
und Verlustrechnung nicht als Teil des Betriebsergebnisses ausgewiesen und stellt das anteilige
Ergebnis nach Steuern und nicht beherrschenden Anteilen des Gemeinschaftsunternehmens dar.

Der Abschluss des Gemeinschaftsunternehmens wird zum gleichen Abschlussstichtag aufgestellt wie
der Abschluss des Konzerns. Soweit erforderlich, werden Anpassungen an konzerneinheitliche
Rechnungslegungsmethoden vorgenommen.

Nach Anwendung der Equity-Methode ermittelt der Konzern, ob es erforderlich ist, einen
Wertminderungsaufwand fiir seine Anteile an dem Gemeinschaftsunternehmen zu erfassen. Der
Konzern ermittelt an jedem Abschlussstichtag, ob objektive Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass der
Anteil an einem Gemeinschaftsunternehmen wertgemindert sein kdnnte. Liegen solche Anhaltspunkte
vor, so wird die Hohe der Wertminderung als Differenz zwischen dem erzielbaren Betrag des Anteils
am Gemeinschaftsunternehmen und dem Buchwert ermittelt und dann der Verlust im Ergebnis aus den
Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen erfolgswirksam erfasst.

Die Société Luxembourgeoise des Energies Renouvelables S.A. (,Soler oder ,Soler S.A.“) wird seit
2014 als Gemeinschaftsunternehmen nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen.

d) Leasingforderungen

SEO ist im Verhaltnis zu Dritten Leasinggeber. IFRS 16 klassifiziert jedes Leasingverhéaltnis als eine
Finanzierungs- oder eine  Mietleasingvereinbarung. Ein  Leasingverhaltnis ist als
Finanzierungsleasingverhaltnis zu klassifizieren, falls die mit dem wirtschaftlichen Eigentum
verbundenen Chancen und Risiken am Leasinggegenstand im Wesentlichen tGbertragen worden sind.
Anderenfalls liegt ein Mietleasingverhaltnis vor. Zum Zeitpunkt des Beginns des
Finanzierungsleasingverhaltnisses erfasst der Leasinggeber eine Leasingforderung mit dem Betrag der
Nettoinvestition in das Leasingverhaltnis. Wahrend der Laufzeit der Leasingvereinbarung vereinnahmt
der Leasinggeber Finanzertrage als konstante Verzinsung seiner Nettoinvestition in das
Leasingverhaltnis.

Das Vertragswerk betreffend den Bau und den Betrieb des Pumpspeicherkraftwerks in Vianden sowie
die Stromlieferungsvertrage fir alle Laufwasserkraftwerke der SEO-Gruppe, mit Ausnahme der
Vertrdge der Cedecel France, Ubertragen das Recht, die Nutzung der zugrundeliegenden
Vermogenswerte zu kontrollieren, an RWE bzw. an Enovos. Die in IFRS 16 genannten
Voraussetzungen dafir, dass es sich bei den Vereinbarungen um Finanzierungsleasingverhaltnisse
handelt, sind somit erfullt.
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Darlber hinaus regelt der Vertrag, dass die von RWE bzw. von Enovos zu leistenden Zahlungen an
die SEO S.A. auf Grund der Jahreskostenvereinbarung nicht dem tatsachlichen Marktpreis pro
Produktionseinheit zum Zeitpunkt der Lieferung entsprechen miissen. Das Risiko fiir Kapazitatsverluste
wegen Ausfalls oder geplanter Wartung tragt laut Vertrag RWE. Gleiches gilt fur die Chancen und
Risiken aus Veranderungen der wirtschaftichen Rahmenbedingungen, da die Vermarktung der
Produktion dem Leasingnehmer obliegt. Laut den in IFRS 16 definierten Bestimmungen lasst sich
schlussfolgern, dass alle mit den betroffenen Vermégenswerten verbundenen Risiken und Chancen an
die RWE Ubertragen wurden und somit ein Finanzierungsleasingverhaltnis vorliegt.

Die vertraglichen Vereinbarungen fur die beiden Laufwasserkraftwerke Grevenmacher und Palzem
Ubertragen das Anrecht auf 100% der Produktion des jeweiligen Kraftwerks auf RWE bzw. Enovos.
Beide Vertragspartner zahlen auf Grund der Jahreskostenvereinbarung nicht den tatsachlichen
Marktpreis pro Produktionseinheit zum Zeitpunkt der Lieferung. Es handelt sich also auch hier um zwei
Finanzierungsleasingverhaltnisse, da alle Risiken und Chancen, welche in Bezug zu den betroffenen
Vermdgenswerten stehen, an die beiden Partner Gbertragen wurden.

Die vertragliche Vereinbarung zwischen der Cefralux S.a r.l. (,Cefralux®) und Enovos betreffend das
Laufwasserkraftwerk in Schengen Ubertragt das Anrecht auf 100% der Produktion des Kraftwerkes auf
Enovos, welche auf Grund der Jahreskostenvereinbarung nicht den tatsachlichen Marktpreis pro
Produktionseinheit zum Zeitpunkt der Lieferung zahlt. Alle Risiken und Chancen, welche in Bezug zu
den betroffenen Vermogenswerten stehen, wurden an Enovos (bertragen. Es handelt sich somit auch
hier um ein Finanzierungsleasingverhaltnis.

Beim Vertragswerk der restlichen Laufwasserkraftwerke handelt es sich nicht um Leasingverhaltnisse.

Bei den betroffenen Vermogenswerten handelt es sich jeweils um alle wasserbaulichen und
technischen Anlagen der betroffenen Kraftwerke, d.h. diejenigen Vermdgenswerte, welche fur die
Stromerzeugung notwendig sind. Aus Vereinfachungsgrinden werden alle bestehenden Anlagegtiter,
die jeweils am Ende desselben Geschaftsjahres in voller Hohe abgeschrieben sind, in separaten
Leasingvertragen gebuindelt mit einer der Restnutzungsdauer entsprechenden Laufzeit.

Nach Einschatzung des Managements wird fur die Berechnung der Leasingraten ein
Kalkulationszinssatz von 5,0% zugrunde gelegt. Aufgrund der sehr langen Laufzeit der
Leasingverhaltnisse unterliegt der Zinssatz keiner groReren Volatilitat. Das Management halt somit die
Verzinsung von 5,0% auch im laufenden Geschéaftsjahr flir angemessen. Die Summe aller
Leasingzahlungen setzt sich zusammen aus der Summe der Nettoinvestition und dem nicht realisierten
Zinsertrag. Die Erfassung der Finanzertrage wird auf eine Weise vorgenommen, die eine konstante
periodische Verzinsung der Nettoinvestition widerspiegelt.

Neuanschaffungen in den Folgejahren, welche dem Leasingverhaltnis zuzuordnen sind, werden mit
Beginn des Leasingverhaltnisses aktiviert und je nach Nutzungsdauer den bestehenden
Leasingvertrdgen zugebucht. Soweit der Effekt unwesentlich ist, erfolgt eine vereinfachende
Zubuchung zum 1. Januar des Geschéftsjahres. Die zukiinftigen Leasingraten werden entsprechend
neu berechnet.

Anlagen im Bau, die nach ihrer Fertigstellung dem Leasingverhaltnis zuzuordnen sind, werden bereits
im Zugangsjahr in Héhe ihrer Anschaffungskosten ebenfalls als Leasingforderung ausgewiesen (siehe
5.2 Sachanlagen). Fir das mit den Leasingforderungen verbundene Kreditrisiko bildet SEO
angemessene Wertberichtigungen.
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e) Vorrate

Vorrate umfassen Hilfs- und Betriebsstoffe. Sie werden zum gleitenden Durchschnittspreis bewertet.
Fur Bestandsrisiken, die sich aus der Lagerdauer und/oder der geminderten Verwertbarkeit ergeben,
werden in angemessenem Umfang Wertberichtigungen vorgenommen.

f) Forderungen und sonstige Vermdgenswerte

Forderungen und sonstige Vermdgenswerte werden mit den Anschaffungskosten (Nennwert) bewertet.
Erforderliche Wertberichtigungen orientieren sich am tatsachlichen Ausfallrisiko. Fir Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen sowie fir sonstige finanzielle Forderungen und Vermégenswerte wird
gemal IFRS 9 eine Risikovorsorge erfasst.

g) Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Der Posten Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfasst den Kassenbestand und die
Bankguthaben inklusive kurzfristiger Einlagen mit einer Laufzeit von weniger als drei Monaten.
Bankguthaben werden ausschlie8lich im Rahmen der kurzfristigen Liquiditatsdisposition unterhalten.

h) Eigenkapital

Der Emittent eines Finanzinstruments muss zum Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes eine
Klassifizierung vornehmen. Ein Finanzinstrument ist nur dann ein Eigenkapitalinstrument, wenn das
Instrument keine vertragliche Verpflichtung zur Lieferung von flissigen Mitteln oder anderen
finanziellen Vermogenswerten an ein anderes Unternehmen beinhaltet.

Die Satzung der SEO S.A. sieht eine feste Dividende sowohl fur Vorzugsaktien als auch fur
Stammaktien vor. Diese Verpflichtung, flissige Mittel an andere Unternehmen zu liefern, stellt den
wirtschaftlichen Gehalt dar. Das gesamte gezeichnete Kapital der SEO S.A. in Hbéhe von
30,967 Mio. EUR (Vorjahr: 30,967 Mio. EUR) ist als langfristige Finanzverbindlichkeit auszuweisen.
Der Wertansatz beruht auf der Interpretation, dass das von den Aktionaren urspriinglich eingezahlte
Kapital ausschlieBlich die festgeschriebene Dividende als Ertrag generiert. Somit stellt die Dividende
die Verzinsung der Finanzverbindlichkeit dar und wird als Finanzaufwand in der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen.

Die Gewinnrlicklagen und die Bewertungsrucklagen werden nicht als Finanzverbindlichkeiten, sondern
innerhalb der Konzernriicklagen ausgewiesen. Dies resultiert aus der Interpretation der bestehenden
Vertrage sowie der Satzung der SEO S.A. Tatsachlich ist die oben beschriebene Dividende als
Mindestdividende anzusehen. Somit sind die Konzernrtcklagen im Eigenkapital auszuweisen, sofern
keine anderslautende Vereinbarung hinsichtlich der Verwendung dieser Riicklagen getroffen wurde.

Gewinnricklagen der Tochtergesellschaften, die an die Muttergesellschaft SEO S.A. ausgeschuttet
werden und dort in die Verrechnung der Jahreskosten mit dem Jahreskostentrager RWE
umsatzmindernd einflieBen (siehe 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden o) Ertragsrealisierung), werden im Konzernabschluss aus den Gewinnrtcklagen
in das Periodenergebnis umgegliedert, um so die Entwicklung der Konzernricklagen korrekt
abzubilden. In der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung sowie in der Konzern-
Kapitalflussrechnung sind sie als Ausschittung von Gewinnrlcklagen dargestellt. Die gesetzliche
Rucklage der SEO S.A. wird im Konzernabschluss weiterhin als Eigenkapital ausgewiesen.
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i) Eigene Anteile

Der Kauf, der Verkauf, die Ausgabe oder die Einziehung von eigenen Anteilen wird als erfolgsneutrale
KapitalmalRnahme erfasst. Der Konzern kann die mit eigenen Anteilen verbundenen Stimmrechte nicht
ausuben.

j) Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden erfasst, wenn hinreichende Sicherheit dafir besteht, dass
die Zuwendungen gewahrt werden und das Unternehmen die damit verbundenen Bedingungen erfiillt.
Aufwandsbezogene Zuwendungen werden als Ertrag erfasst. Zuwendungen fir einen Vermdgenswert
werden in der Bilanz als Passivposten angesetzt und dieser wird in gleichen Raten Uber die geschatzte
Nutzungsdauer des entsprechenden Vermdgenswertes ertragswirksam aufgelost.

Der SEO S.A. steht laut Artikel 7 des Staatsvertrages vom 10. Juli 1958 eine 50%ige Steuerermafiigung
auf alle Steuern, die auf Einkommen oder Vermdgenswerten beruhen, zu.

k) Ruckstellungen und Eventualverbindlichkeiten

Eine Riuckstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine gegenwartige (gesetzliche oder
faktische) Verpflichtung aufgrund eines vergangenen Ereignisses hat, der Abfluss von Ressourcen mit
wirtschaftlichem Nutzen zur Erflillung der Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlassliche Schatzung
der Hoéhe der Verpflichtung méglich ist.

Wenn eine solche Verpflichtung nicht verlasslich geschatzt werden kann, wird keine Ruckstellung
gebildet, und die Verpflichtung gilt als Eventualverbindlichkeit. Eventualverbindlichkeiten umfassen
ebenfalls eventuelle Verpflichtungen, bei denen die Maoglichkeit eines Mittelabflusses nicht
ausgeschlossen, aber eher unwahrscheinlich ist.

Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden fur Verpflichtungen aus
Anwartschaften und laufenden Leistungen an berechtigte aktive und ehemalige Mitarbeiter gebildet.
Die Verpflichtungen beziehen sich insbesondere auf Ruhegelder als Zusatzversorgung. Die
individuellen Zusagen bemessen sich i. d. R. nach der Dauer der Zugehorigkeit und der Vergutung der
Mitarbeiter.

Die betriebliche Altersversorgung besteht aus einem leistungsorientierten Versorgungssystem. Bei
leistungsorientierten Versorgungsplanen besteht die Verpflichtung des Unternehmens darin, zugesagte
Leistungen an aktive und friihere Mitarbeiter zu erflllen.

Der Ruckstellungsbewertung liegt das Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-Unit-Credit-Methode)
zu Grunde. Zur Deckung der Pensionsverpflichtung wurde kein Fonds gebildet. Biometrische Risiken
(Tod und Invaliditat) sind gemafR Betriebsrentengesetz vom 8. Juni 1999 an einen Versicherer
ausgelagert worden.

Dienstzeit- und Zinsaufwand werden im Personalaufwand ausgewiesen.

Die versicherungsmathematischen Gewinne/Verluste werden erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis
erfasst (siehe 5.9 Ruckstellungen, Rickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen).
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) Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten nach der Effektivzinsmethode bewertet.

Verbindlichkeiten aus Leasingvertragen, bei denen SEO Leasingnehmer ist, werden in Hdhe des
Barwertes der Leasingraten passiviert. Der Leasingnehmer erfasst einen Vermdgenswert aus einem
Nutzungsrecht sowie eine Leasingverbindlichkeit im Zeitpunkt des Beginns des Leasingverhaltnisses.
Die Héhe des Vermogenswerts entspricht im Zugangszeitpunkt der Héhe der Leasingverbindlichkeit
zuzuglich etwaiger anfanglicher direkter Kosten des Leasingnehmers. Die Leasingverbindlichkeit
bemisst sich als der Barwert der Leasingzahlungen, die wahrend der Laufzeit des Leasingverhaltnisses
gezahlt werden. Abgezinst werden die Zahlungen mit dem Leasingverhaltnis zugrundeliegenden
Zinssatz, falls dieser verlasslich bestimmt werden kann. Sofern der Leasingnehmer diesen nicht ohne
weiteres ermitteln kann, verwendet er seinen Grenzfremdkapitalzinssatz. Dieser stellt den Zinssatz fir
eine Mittelaufnahme mit ahnlicher Laufzeit und Besicherung dar, um den Vermdgenswert in einer
vergleichbaren wirtschaftlichen Situation finanzieren zu kénnen.

Nach der erstmaligen Erfassung werden verzinsliche Darlehen unter Anwendung der
Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Gewinne und Verluste werden
erfolgswirksam erfasst, wenn die Verbindlichkeiten ausgebucht werden.

m) Steuern
Tatsachliche Ertragsteuern

Die tatsachlichen Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden fiir die laufende Periode werden
mit dem Betrag bemessen, in dessen Hohe eine Erstattung von der Steuerbehdrde bzw. eine Zahlung
an die Steuerbehdrde erwartet wird. Der Berechnung des Betrags werden die Steuersatze und
Steuergesetze zugrunde gelegt, die zum Abschlussstichtag in den Landern gelten, in denen der
Konzern tatig ist und zu versteuerndes Einkommen erzielt. Bei Bedarf werden Steuerruckstellungen
angesetzt.

Der Staatsvertrag raumt SEO das Recht ein, eine 50%ige Reduzierung der Steuersatze fir alle direkten
Steuern in Luxemburg geltend zu machen.

Latente Steuern

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der Liability-Methode auf zum Abschlussstichtag
bestehende temporare Differenzen zwischen dem Wertansatz eines Vermdgenswertes bzw. einer
Schuld in der Bilanz und dem Steuerwert.

Latente Steueranspriiche werden fir alle abzugsfahigen temporaren Unterschiede in dem Male
erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass zu versteuerndes Einkommen verfugbar sein wird, gegen
das die abzugsfahigen temporaren Differenzen verwendet werden kénnen.

Latente Steueranspriiche und -schulden werden anhand der Steuersatze bemessen, die in der Periode,
in der ein Vermdgenswert realisiert wird oder eine Schuld erfillt wird, voraussichtlich Glltigkeit erlangen
werden. Dabei werden die Steuersatze (und Steuergesetze) zugrunde gelegt, die zum
Abschlussstichtag gelten.
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n) Saldierung von Finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten

Zahlungsmittel sowie kurzfristige Einlagen und Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten werden nur
dann saldiert, sodass nur der Nettobetrag in der Bilanz ausgewiesen wird, wenn zum gegenwartigen
Zeitpunkt ein Rechtsanspruch besteht, die erfassten Betrdge miteinander zu verrechnen, und
beabsichtigt ist, den Ausgleich auf Nettobasis herbeizufiihren oder gleichzeitig mit der Realisierung des
betreffenden Vermdgenswertes die dazugehdrige Verbindlichkeit abzulosen.

o) Ertragsrealisierung

Erldse werden erfasst, wenn der Ubergang der Verfligungsmacht auf den Kunden erfolgt ist. Sie
werden zum beizulegenden Zeitwert des erhaltenen oder zu beanspruchenden Entgelts abzlglich
gewahrter Skonti und Rabatte sowie der Umsatzsteuer oder anderer Abgaben bewertet. Die
Erléserfassung setzt dartiber hinaus die Erfiillung nachfolgend aufgelisteter Ansatzkriterien voraus:

Erlése aus Stromgeschaften

Erlése werden erfasst, wenn die Verfligungsmacht auf den Kunden erfolgt ist. Dies ist der Fall, wenn
der Strom in den Bilanzkreis der Abnehmer eingespeist wurde.

Der zwischen SEO und RWE abgeschlossene Vertrag vom 21. Februar 1956 sowie der Zusatzvertrag
zwischen beiden Parteien von 1958 regelt die Deckung der Jahreskosten. Der Jahreskostentrager
RWE verpflichtet sich vertraglich, fir die Bereitstellung und Nutzung des Pumpspeicherkraftwerks alle
anfallenden Aufwendungen inklusive Abschreibungen sowie einen fest definierten Gewinn zu
Ubernehmen, die SEO ihm in Rechnung stellt. Der Gewinn der Jahreskostengesellschaft SEO S.A. wird
dabei anhand einer vertraglich festgelegten Verzinsung des Gesellschaftskapitals ermittelt.

In Bezug auf die in 2015 in Betrieb genommene Maschine 11 regelt der zwischen den Parteien SEO,
Grol3herzogtum Luxemburg, RWE und Enovos abgeschlossene Vertrag vom 18. August 2009 die
Nutzung der Maschine 11 sowie die Deckung der Jahreskosten, die der Maschine 11 zuzuordnen sind.
Die beiden Partner RWE und Enovos verpflichten sich, die Jahreskosten der Maschine 11, soweit es
sich um unmittelbare Kosten handelt, zu jeweils 50% bzw., soweit es sich um unmittelbare
Abschreibungen oder Finanzierungskosten handelt, im Verhaltnis der jeweiligen Anteile an den
durchgefihrten Investitionen zu ibernehmen. Mittelbare Kosten werden der Maschine 11 mittels eines
Leistungsschlissels zugeordnet. Enovos beteiligt sich bis zu einer Deckelung an diesen Kosten.

Fur die beiden von der SEO S.A. geflihrten Laufwasserkraftwerke Grevenmacher und Palzem bestehen
vergleichbare vertragliche Vereinbarungen zwischen SEO und RWE bzw. Enovos. Diese Vertrage
regeln ebenfalls die Ubernahme der Jahreskosten inklusive eines anteiligen Gewinns durch RWE und
Enovos zu jeweils 50%. Der in dem jeweiligen Laufwasserkraftwerk erzeugte Strom steht den beiden
Jahreskostentragern zu.

Zudem kauft die SEO S.A. den von ihrer Tochtergesellschaft Cefralux im Kraftwerk Schengen
produzierten Strom auf Grund von vertraglichen Vereinbarungen, die mit der oben beschriebenen
Jahreskostenregelung vergleichbar sind, wobei der Gewinn anhand einer am Kapitalmarkt orientierten
Verzinsung des Gesellschaftskapitals festgelegt wird. Den in Schengen produzierten und an Enovos
gelieferten Strom berechnet SEO an Enovos auf Basis der Jahreskosten zuzuglich eines Gewinns.
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Zinsertrage

Bei allen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten Finanzinstrumenten werden Zinsertrage
anhand des Effektivzinssatzes erfasst. Dabei handelt es sich um den Kalkulationszinssatz, mit dem die
geschatzten kinftigen Einzahlungen Uber die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments exakt auf den
Nettobuchwert des finanziellen Vermdgenswerts abgezinst werden. Zinsertrage werden in der Gewinn-
und Verlustrechnung als Teil der Finanzertrage ausgewiesen.

p) Wertminderung von nicht-finanziellen Vermégenswerten

Der Konzern ermittelt an jedem Abschlussstichtag, ob Anhaltspunkte fur eine Wertminderung
langfristiger nicht-finanzieller Vermdgenswerte vorliegen. Liegen solche Anhaltspunkte vor oder ist eine
jahrliche Uberpriifung eines Vermdgenswerts auf Werthaltigkeit erforderlich, ermittelt der Konzern den
Nutzungswert der betroffenen Vermogenwerte. Ubersteigt der Buchwert eines Vermdgenswerts den
ermittelten Nutzungswert, ist der Vermdgenswert wertgemindert und wird auf diesen Betrag
abgeschrieben. Zur Ermittlung des Nutzungswerts werden die erwarteten kinftigen Cashflows unter
Zugrundelegung eines Abzinsungssatzes vor Steuern, der die aktuellen Markterwartungen hinsichtlich
des Zinseffekts und der spezifischen Risiken des Vermdgenswerts widerspiegelt, auf ihren Barwert
abgezinst.

Der Konzern legt seiner Wertminderungsbeurteilung detaillierte Budget- und Prognoserechnungen
zugrunde. Solche Budget- und Prognoserechnungen erstrecken sich in der Regel tber finf Jahre bzw.
in gegebenen Fallen Uber die Dauer der entsprechenden Konzessionen. Fur langere Zeitrdume wird
eine langfristige Wachstumsrate bestimmt und zur Prognose der kiinftigen Cashflows nach dem fiinften
Jahr angewandt.

Fur Vermodgenswerte, mit Ausnahme des Geschafts- oder Firmenwerts, wird zu jedem
Abschlussstichtag eine Uberpriifung vorgenommen, ob Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass ein zuvor
erfasster Wertminderungsaufwand nicht mehr langer besteht oder sich verringert hat. Wenn solche
Anhaltspunkte vorliegen, nimmt der Konzern eine Schatzung des erzielbaren Betrags des
Vermoégenswerts vor. Ein zuvor erfasster Wertminderungsaufwand wird nur dann riickgangig gemacht,
wenn sich seit der Erfassung des letzten Wertminderungsaufwands eine Anderung der Annahmen
ergeben hat, die bei der Bestimmung des erzielbaren Betrags herangezogen wurden. Die
Wertaufholung ist dahingehend begrenzt, dass der Buchwert eines Vermdgenswerts weder seinen
erzielbaren Betrag noch den Buchwert Uibersteigen darf, der sich nach Berlicksichtigung planmaRiger
Abschreibungen ergeben hatte, wenn in frGheren Jahren kein Wertminderungsaufwand fur den
Vermdgenswert erfasst worden wére. Eine Wertaufholung wird erfolgswirksam erfasst.

Fir die Uberprifung der Werthaltigkeit des Buchwertes der nicht-finanziellen Vermdgenswerte der
Cedecel France erstellt der Konzern eine jahrlich aktualisierte Berechnung des Nutzungswertes.
Betrachtet werden hierfir samtliche zur Stromerzeugung erforderlichen Vermdgenswerte der vier
Laufwasserkraftwerke der Cedecel France, die zu diesem Zweck als zahlungsmittelgenerierende
Einheit zusammengefasst werden.

Zur Ermittlung des erzielbaren Betrags dieser zahlungsmittelgenerierenden Einheit in Form eines
Nutzungswertes wird ein Business Plan mit folgenden Pramissen aufgestellt: Die Produktionsmengen
der Planjahre entsprechen dem langjahrigen Durchschnittswert. Die Absatzpreise basieren auf
vorhandenen Marktinformationen und den aktuellen Preisindikationen der Strombérse EEX. Sehr
kurzfristige Preisschwankungen werden durch die Bertcksichtigung der Preisentwicklung wahrend
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eines langerfristigen Zeitraums geglattet und so eine kurzfristige Volatilitdt ausgeschlossen. Der fur die
Diskontierung der zukunftigen Geldflusse verwendete Zinssatz vor Steuern setzt sich zusammen aus
einem langfristigen Marktzins und einem auf die Branche ausgelegten Risikoaufschlag. Die laufende
Konzession zur Nutzung der hydraulischen Wasserkraft wurde im Jahr 1994 an Cedecel France
Ubertragen. Sie hat eine Laufzeit bis Marz 2027 und kann um weitere 30 Jahre verlangert werden. Da
SEO grundsatzlich ein langfristiges Engagement in allen Geschaftsbereichen bereits in der
Vergangenheit realisiert hat und auch in Zukunft anstrebt, wurde die Verlangerung der Konzession um
30 Jahre bei der Ermittlung des erzielbaren Ertrags zugrunde gelegt. Ein entsprechender Antrag wurde
bereits bei den zwei zustandigen Prafekturen eingereicht.

2.4 Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Fur die Aufstellung dieses Konzernabschlusses wurden die fir die Aufstellung des Konzernabschlusses
zum 31. Dezember 2024 angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden unverandert
Ubernommen. Eine Ausnahme von diesem Grundsatz bilden die zum 1. Januar 2025 erstmals
anzuwendenden Standards und Interpretationen:

e |AS 21 Lack of Exchangeability

Die erstmalige Anwendung dieser Anderungen und Verbesserungen haben keine Auswirkungen weder
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns noch auf deren Darstellung.

Eine Reihe von neuen Standards und Anderungen zu Standards sind in Berichtsperioden eines nach
dem 1. Januar 2025 beginnenden Geschéftsjahres anzuwenden, wobei eine vorzeitige Anwendung
moglich ist. Der Konzern hat die nachstehenden neuen oder geadnderten Standards bei der Erstellung
dieses Konzernabschlusses nicht vorzeitig angewendet:

o Amendments to the Classification and Measurement of Financial Instruments (Amendments to
IFRS 9 and IFRS 7) [ab 01.01.2026]

e Contracts Referencing Nature-dependent Electricity (Amendments to IFRS 9 and IFRS 7) [ab
01.01.2026]

¢ Annual Improvements Volume 11 [ab 01.01.2026]

o |FRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements [ab 01.01.2027]

o |FRS 19 Subsidiaries without Public Accountability [ab 01.01.2027]

Die nach dem 1. Januar 2025 anzuwendenden neuen oder geadnderten Standards und Interpretationen
haben voraussichtlich keine Auswirkungen weder auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns noch auf deren Darstellung, mit Ausnahme des IFRS 18. Das Management prift derzeit die
Auswirkungen, insbesondere auf die Darstellung. Der Konzern wird die neuen oder geadnderten
Standards und Interpretationen anwenden, sobald sie in Kraft treten.

3. Wesentliche Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses werden vom Management Ermessensentscheidungen,
Schatzungen und Annahmen getroffen, die sich auf die Héhe der zum Ende der Berichtsperiode
ausgewiesenen Ertrage, Aufwendungen, Vermogenswerte und Schulden sowie die Angabe von
Eventualverbindlichkeiten auswirken. Durch die mit diesen Annahmen und Schatzungen verbundene
Unsicherheit kdnnten jedoch Ergebnisse entstehen, die in zuklinftigen Perioden zu Anpassungen des
Buchwerts der betroffenen Vermdgenswerte oder Schulden fiihren.
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Auf Grund der Besonderheiten des Vertragswerks der SEO S.A. und der Cefralux sind Schatzungen
hinsichtlich der Ertragslage dieser beiden Gesellschaften nicht erforderlich. Die bestehenden
Jahreskostenvertrage zwischen SEO und RWE bzw. Enovos sowie zwischen Cefralux und SEO bzw.
Enovos verpflichten die Jahreskostentrager RWE und Enovos, alle anfallenden Aufwendungen
inklusive eines Gewinns zu Ubernehmen (siehe 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden, o) Ertragsrealisierung).

Hinsichtlich der Ermessensentscheidungen, die das Management beziglich IFRS 16
Leasingverhaltnisse und IAS 32 Eigen- oder Fremdkapital getroffen hat, wird auf die Erlauterungen im
Kapitel 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, d)
Leasingforderungen und h) Eigenkapital verwiesen. Bei den Annahmen Uber die Werthaltigkeit der
Leasingforderung orientiert sich das Management aufgrund des besonderen Vertragswerks an der
Bonitat des Schuldners und nicht an der Werthaltigkeit der Maschinen, die Gegenstand des Leasing-
verhaltnisses sind. Erlauterungen hierzu finden sich in Kapitel 9. Zielsetzungen und Methoden des
Finanzrisikomanagements.

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie sonstige am Abschlussstichtag bestehende
Hauptquellen von Schatzungsunsicherheiten, aufgrund derer ein Risiko besteht, dass innerhalb des
nachsten Geschaftsjahres eine Anpassung der Buchwerte von Vermogenswerten und Schulden
erforderlich sein wird, beschranken sich auf die Pensionsleistungen und die Durchfihrung von
Wertminderungstests.

Der Aufwand aus leistungsorientierten Planen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses sowie der
Barwert der Pensionsverpflichtung werden anhand von versicherungsmathematischen Berechnungen
ermittelt. Eine versicherungsmathematische Bewertung erfolgt auf der Grundlage diverser Annahmen.
Hierzu zahlen die Bestimmung der Abzinsungssatze, kinftiger Lohn- und Gehaltssteigerungen, der
Sterblichkeitsrate und kinftiger Rentensteigerungen. Aufgrund der Komplexitat der Bewertung, der
zugrundeliegenden Annahmen und ihrer Langfristigkeit reagiert eine leistungsorientierte Verpflichtung
hochst sensibel auf Anderungen dieser Annahmen. Alle Annahmen werden zu jedem
Abschlussstichtag Uberprift. Bei der Ermittlung des angemessenen Diskontierungssatzes orientiert
sich das Management an den aktuellen Marktzinssatzen. Die Sterberate basiert auf offentlich
zuganglichen Sterbetafeln fir das jeweilige Land. Kinftige Lohn- und Gehalts- sowie
Rentensteigerungen basieren auf erwarteten kiinftigen Inflationsraten fir das jeweilige Land.

Bei der Erstellung des Business Plans flir die Durchfihrung des Wertminderungstests fir die
Vermdgenswerte der Cedecel France (siehe 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden, p) Wertminderung von nicht-finanziellen Vermdgenswerten) hat sich der
Konzern auf einen langjahrigen Durchschnittswert der historischen Produktionsmengen und auf
Preisindikationen der EEX Strombdrse fiur kommende Jahre gestutzt. Zudem wurden bei der
Diskontierung der zukinftigen Geldflisse ein langfristiger Marktzins und ein auf die Branche
ausgelegter Risikoaufschlag verwendet. Es konnen jedoch keine exakten Aussagen hinsichtlich der zu
erwartenden langfristigen Entwicklungen der Strompreise am Markt gemacht werden. Trotz aller
Vorsicht und Sorgfalt bei der Ermittlung des Wertminderungsbedarfs bleibt deshalb weiterer
Ermessensspielraum bei den getroffenen Entscheidungen.

Im Konzern bestehen hinsichtlich der Auslegung steuerrechtlicher Vorschriften und Anderungen des
Steuerrechts nur geringe Unsicherheiten, da sich die Aktivitaten des Konzerns auf die Lander
Luxemburg, Deutschland und Frankreich beschranken, die Uber stabile Steuersysteme und
Besteuerungsverfahren verfiigen. Latente Steueranspriiche fir nicht genutzte steuerliche
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Verlustvortrége, sofern sie bestehen, werden in dem Mal3e angesetzt, in dem es wahrscheinlich ist,
dass hierfur zu versteuerndes Einkommen verfugbar sein wird, so dass die Verlustvortrage tatsachlich
genutzt werden konnen. Bei der Ermittlung der Hohe der latenten Steueranspriiche, die aktiviert
werden, ist eine wesentliche Ermessensausibung des Managements bezlglich des erwarteten
Eintrittszeitpunkts und der H6he des kilinftig zu versteuernden Einkommens erforderlich.

4. Erlauterungen zur Konzern- Gewinn- und Verlustrechnung
4.1 Umsatzerlose

Die Umsatzerldse in Héhe von 36,995 Mio. EUR (Vorjahr: 42,013 Mio. EUR) enthalten ausschlief3lich
Erlése aus Stromgeschaften.

4.2 Sonstige betriebliche Ertrage

Die Sonstigen betrieblichen Ertrage von 2.218 Mio. EUR (Vorjahr: 1,779 Mio. EUR) umfassen den
Ertrag aus Dienstleistungsvertragen, im Wesentlichen fir die technische und kaufmannische
Betriebsfiihrung, die Zuwendungen der 6ffentlichen Hand sowie die Auflésung von Rickstellungen. In
2025 enthalten sie zudem eine Versicherungsentschadigung in Héhe von 0,311 Mio. EUR fir das
Laufwasserkraftwerk in Wellen/Grevenmacher.

Sonstige betriebliche Ertrage (Werte in Euro) 2025 2024
Gewinn aus Abgangen von Sachanlagen 55.263,08 42.078,27
Ertréage aus Dienstleistungsvertragen 1.573.760,37 1.579.308,84
Aufldsung von Zuwendungen der 6ffentlichen Hand 0,00 25.323,91
Zuwendungen der 6ffentlichen Hand 137.114,54 82.739,23
Aufldsung von Ruckstellungen 139.568,63 50.012,37
Versicherungsentschadigungen 312.074,64 0,00
Ubrige 0,00 27,78

2.217.781,26 1.779.490,40

4.3 Materialaufwand und Aufwand fur bezogene Leistungen

Die Aufwendungen flr bezogene Leistungen umfassen zum uberwiegenden Teil die Kosten fir
Wartungs- und Instandhaltungsarbeiten in Hohe von 10,456 Mio. EUR (Vorjahr: 6,202 Mio. EUR) im
Kraftwerk Vianden und in den Laufwasserkraftwerken, fur die Gutschrift an den Luxemburger Staat von
2,418 Mio. EUR (Vorjahr: 2,367 Mio. EUR, siehe 13. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen
und Personen) sowie fir Honorare flir Gutachten, Untersuchungen und sonstige Leistungen von 1,480
Mio. EUR ( Vorjahr: 1,295 Mio. EUR).
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Materialaufwand und Aufwand fir bezogene Leistungen (Werte

2025 2024
in Euro)
Aufwendungen fir Hilfs- und Betriebsstoffe (540.295,74) (664.740,92)
Aufwendungen fir bezogene Leistungen (17.181.510,31) (12.606.410,38)

(17.721.806,05)  (13.271.151,30)

4.4 Personalaufwand

Der Personalaufwand betrifft die SEO S.A. und die Cedecel France S.A.. Aufwendungen fir die
betriebliche Altersversorgung fallen nur bei der SEO S.A. an.

Personalaufwand (Werte in Euro) 2025 2024
Lohne und Gehalter (18.184.698,67) (16.966.586,29)
Soziale Abgaben (2.348.778,34) (2.064.273,99)

Aufwendungen fir betriebliche Altersversorgung (1.742.161,00) (1.751.610,00)
(22.275.638,01) (20.782.470,28)

Die Aufwendungen fir die betriebliche Altersversorgung belaufen sich auf 1,742 Mio. EUR (Vorjahr:
1,752 Mio. EUR) und bestehen aus den im Berichtsjahr erworbenen Versorgungsanspriichen sowie
dem Zinsanteil an Zufiihrungen zu Rickstellungen fiir Pensionen.

Die Mitarbeiterzahl betrug im Jahresdurchschnitt 180 Personen (Vorjahr: 178), umgerechnet in
Mitarbeiteraquivalente 174 (Vorjahr: 172). In die Mitarbeiteraquivalente flieRen die Vollzeitbeschaftigten
voll ein, die Teilzeitbeschaftigten bzw. befristet Beschaftigten werden nur in Hohe ihrer Teilzeitquote
bzw. ihrer Beschaftigungszeit im Verhaltnis zur Jahresbeschaftigungszeit erfasst.

4.5 Abschreibungen und Wertminderungen

Die Abschreibungen und Wertminderungen verteilen sich wie folgt: Auf Sachanlagen entfallen 1,741
Mio. EUR (Vorjahr: 1,645 Mio. EUR), auf immaterielle Vermdgenswerte 0,182 Mio. EUR (Vorjahr:
0,260 Mio. EUR) und auf Vorrate 0,021 Mio. EUR (Vorjahr: 0,030 Mio. EUR). In den Abschreibungen
auf Sachanlagen sind 0,398 Mio. EUR (Vorjahr: 0,330 Mio. EUR) fir Vermdgenswerte aus
Nutzungsrechten enthalten (siehe 5.2 Sachanlagen).
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4.6 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen (Werte in Euro)

2025 2024

Verlust aus Abgangen von Sachanlagen
Versicherungen

Mieten und Pachten

Sonstige Steuern und Abgaben
Allgemeine Verwaltungskosten

Ubrige

(7.685,60)  (134.006,03)
(327.051,05)  (374.352,31)
(408.411,47)  (232.108,82)
(448.197,58) (3.129.876,86)

(1.268.486,50) (1.089.925,77)
(954.667,90)  (939.021,81)

(3.414.500,10) (5.899.291,60)

Fur das Jahr 2024 ist in den sonstigen Steuern und Abgaben ein Betrag in H6he von 2,868 Mio. EUR
enthalten, welcher in der Cedecel France erfasst wurde. Es handelt sich dabei um die sogenannte
.rente inframarginale“. Diese Abgabe beruht auf der Abschépfung von Uber eine Erlésobergrenze

hinausgehenden Mehreinnahmen aus der Stromerzeugung aus sogenannten

Technologien. In Frankreich wurde die Anwendung
Verordnung, fir das Jahr 2024 letztmalig verlangert.

Die Ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten hauptsachlich Aufwendungen fir

Gremien sowie Reise- und Bewirtungskosten.

Das Honorar der Abschlussprifer fir das Berichtsjahr betragt insgesamt 225.900 EUR (Vorjahr:

213.855 EUR).

4.7 Gewinnanteil an Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden

Der Gewinnanteil an Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden,
betrifft das anteilige Ergebnis der Soler in Héhe von 2,527 Mio. EUR (Vorjahr: 2,101 Mio. EUR).
Erlauterungen hierzu siehe 5.3 Anteile an Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode

bilanziert werden.

4.8 Finanzergebnis

Finanzergebnis (Werte in Euro) 2025 2024
Zinsen und ahnliche Ertrage 14.233.915,12 14.371.798,69
Andere Finanzertrage 11.956,28 11.225,72
Finanzertrage 14.245.871,40 14.383.024,41

Zinsen und ahnliche Aufwendungen (8.608.659,78)
Andere Finanzaufwendungen -

(9.186.657,68)

Finanzaufwendungen (8.608.659,78)

(9.186.657,68)

Finanzergebnis 5.637.211,62

5.196.366,73
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Zinsen und ahnliche Ertrage enthalten insbesondere Zinsen aus Leasinggeschaften von 14,054 Mio.
EUR (Vorjahr: 14,197 Mio. EUR) (siehe 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden, d) Leasingforderungen).

Zinsen und ahnliche Aufwendungen enthalten die Zinsaufwendungen der langfristigen
Finanzverbindlichkeit gegenliber den Aktionaren. Sie entsprechen der fiir das Folgejahr
auszuschittenden  Dividende der SEOS.A. in Hbéhe von 2,044 Mio. EUR. (siehe
2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital).
Zudem sind in diesem Posten Zinsaufwendungen ausgewiesen, die hauptsachlich bei SEO S.A. fir die
Inanspruchnahme von Krediten zur Finanzierung von Maschine 11 und sonstiger Investitionen anfallen.

4.9 Ertragsteuern

Ertragsteuern (Werte in Euro) 2025 2024
Tatsachliche Ertragsteuern (5.852,46) (707.218,68)
Latente Steuern (246.685,54) (776.858,33)

(252.538,00) (1.484.077,01)

In 2025 wurden im sonstigen Ergebnis Ertragsteuern auf die versicherungsmathematischen Gewinne
der Pensionsruckstellung in Hohe von 0,258 Mio. EUR (Vorjahr: 0,062 Mio. EUR) erfasst. Insgesamt
belaufen sich die im sonstigen Ergebnis verrechneten Ertragsteuern aus diesem Sachverhalt auf 1,456
Mio. EUR (Vorjahr: 1,714 Mio. EUR).

Die Beziehung zwischen Steueraufwand und dem bilanziellen Ergebnis vor Steuern wird anhand
folgender Informationen erlautert. Der gewichtete anzuwendende Steuersatz von 25,87% (Vorjahr:
25,59%) beruht auf der Tatsache, dass seit 2024 der Steueraufwand nicht mehr ausschlieBlich in
Luxemburg und Deutschland durch SEO und Cefralux anfallt, sondern auch in Frankreich wieder zu
versteuerndes Einkommen der Cedecel France zu berucksichtigen ist.
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Steueraufwand (Werte in Euro) 2025 2024
Ergebnis vor Steuern 2.049.278,20 9.231.542,67
Erwarteter Steueraufwand (-) / Steuerertrag (530.124,99) (2.362.098,60)
Zunahme (-) / Abnahme des Steueraufwands resultierend aus:

Ausweis der Dividende in den Finanzaufwendungen (528.843,74) (523.086,80)
:ic;r:i?;t::;elzzu;i:;;tl;/;itt:?urg:seIIschaft: zu versteuerndes (871.263,81) (61.196,44)
Ergebnis aus den Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen 653.819,95 537.468,73
c;r;;;;;sgtzfjgrl?en Aufwendungen (Tantiemen und (71.554.76) (72.737,07)
Steuerfreien Inlandsdividendenertragen 562.662,38 17.833,79
Steuerlichen Verlusten der Tochtergesellschaften 259.134,71 311.551,33
Sonderbesteuerung der Muttergesellschaft: latente Steuern 308.328,48 671.117,15
Sonstigem (34.696,22) (2.929,10)
Gebuchter Steueraufwand (-) / Steuerertrag (252.538,00) (1.484.077,01)

5. Erlduterungen zur Bilanz
5.1 Immaterielle Vermbgenswerte

Die immateriellen Vermogenswerte beinhalten die Wassernutzungsrechte der Cedecel France S.A. fir
die Laufwasserkraftwerke an der franzosischen Mosel sowie Softwarelizenzen.

Software fur kaufmannische und technische Anwendungen wird Uber die Laufzeit der jeweiligen
Lizenzvereinbarung abgeschrieben. Bei den immateriellen Vermdgenswerten der Cedecel France
entspricht die Nutzungsdauer der urspriinglich verbleibenden Konzessionsdauer von 33 Jahren. Sie
hat eine Restlaufzeit bis Juli 2027.

5.2 Sachanlagen

Die Sachanlagen setzen sich zusammen aus Grundsticken und Bauten, technischen Anlagen und
Maschinen, anderen Anlagen und Betriebs- und Geschéaftsausstattung sowie geleisteten Anzahlungen
und Anlagen im Bau.

Vom Nettobuchwert der Sachanlagen entfallen 1,124 Mio. EUR (Vorjahr: 0,866 Mio. EUR) auf
Nutzungsrechte aus Leasingvertrdgen, bei denen der Konzern Leasingnehmer ist. Es handelt sich
hierbei um Gegenstdnde der Betriebs- und Geschéftsausstattung (siehe 2.3 Zusammenfassung
wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, 1) Verbindlichkeiten). Die Leasingvertrage
haben Laufzeiten zwischen vier und funf Jahren. Bei den Leasingvertragen besteht zum Teil eine
Kaufoption, den Leasinggegenstand zum Vertragsende zu erwerben.
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Vermobgenswerte aus
Nutzungsrechten
(Werte in Euro)

Buchwert Zugange/  Abschreibu Buchwert
01.01.2025 Abgange(-) ng 31.12.2025

Betriebs- und

\ 866.002,93 655.577,48 397.497,70 1.124.082,71
Geschaftsausstattung

Fir technische Anlagen und Maschinen, die Gegenstand eines Finanzierungsleasing sind, wird eine
Leasingforderung ausgewiesen (siehe 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden, d) Leasingforderungen).

Anlagen im Bau in Hohe von 8,612 Mio. EUR (Vorjahr: 7,179 Mio. EUR), die nach ihrer Fertigstellung
dem Finanzierungsleasing zuzuordnen sind, werden ebenfalls bei den sonstigen finanziellen
Vermégenswerten ausgewiesen.

Die Abgange ergaben sich aus der Veraufierung und Verschrottung von Sachanlagen.

Fur die Vermdgenswerte der Cedecel France wurde erstmalig im Jahr 2012 ein
Wertminderungsaufwand erfasst. Aufgrund der sich positiv auswirkenden externen Einflisse auf die
Ertragskraft der Cedecel France in Form steigender Marktpreise kam es in den Geschéftsjahren 2021
und 2022 zu einer teilweisen Aufwertung der betroffenen Vermégenswerte der Cedecel France. Fir
den Wertminderungstest 2025 wurde der Zinssatz fir die Diskontierung der zukinftigen Geldfliisse auf
6,5% (Vorjahr 6,9%) festgelegt. Im Geschéaftsjahr 2025 ergab sich keine Notwendigkeit, die
Wertansatze der Vermdgensgegenstdande zu verandern. Zum Berichtsstichtag betragt die
Wertminderung 1,009 Mio. EUR.

Die Sensitivitdtsanalyse in Bezug auf die wesentlichen Pradmissen zeigt in der folgende Tabelle die
Veranderung des ermittelten Zeitwerts in Mio. EUR durch Veradnderung des Zinssatzes fur die
Diskontierung der zukinftigen Geldflisse, der durchschnittlichen Erldse je MWh sowie der jahrlichen
Produktionsmenge  (siehe 2.3  Zusammenfassung  wesentlicher  Bilanzierungs-  und
Bewertungsmethoden, p) Wertminderung von nicht-finanziellen Vermdgenswerten).

Sensitivitatsanalyse (Werte in Mio. EUR)

-1,0% -0,5% 0,5% 1,0%
Veranderung Zinssatz (6,50%)
0,495 0,236  -0,214  -0,408

-400€ -200€ 200€ 4,00€
Veranderung Erlése (54,87 €/ MWh)
-1,021 -0,511 0,511 1,021

-2.000  -1.000 1.000 2.000
Veranderung Produktion (30.811 MWh)
-1,235  -0,618 0,618 1,235
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Entwicklung der Anschaffungskosten der Immateriellen Vermégenswerte und Sachanlagen
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025

Kumulierte

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten (Werte in EUR) Abschreibungen und e e

Wertminderungen 31.12.2025
31.12.2025

Konzessionen, Lizenzen und &hnliche Rechte und Werte 3.262.027,02 17.687,14 - 738.844,80 2.540.869,36 2.250.822,46 290.046,90
3.262.027,02 17.687,14 0,00 738.844,80 2.540.869,36 2.250.822,46 290.046,90

Grundstiicke und Bauten 14.354.439,32 19.236,00 - - 14.373.675,32 7.472.539,08 6.901.136,24
Technische Anlagen und Maschinen 21.128.992,87 80.811,71 - - 21.209.804,58 18.995.440,72 2.214.363,86
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 14.057.398,31 1.365.678,06 8.829,10 733.925,60 14.697.979,87 10.770.108,65 3.927.871,22
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 1.170.583,22 14.821,25 (8.829,10) - 1.176.575,37 - 1.176.575,37
50.711.413,72 1.480.547,02 733.925,60 51.458.035,14 37.238.088,45 14.219.946,69

53.973.440,74 1.498.234,16 m 1.472.770,40 53.998.904,50 39.488.910,91 14.509.993,59
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Entwicklung der Abschreibungen und Wertminderungen der Immateriellen Vermégenswerte und Sachanlagen
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025

PlanmaRBige
Abschreibungen und Wertminderungen (Werte in EUR) Abschreibungen des
o Berichtsjahres

Wertminderungen/ . Restbuchwert

Wertaufholungen (-) A2, 31.12.2025

Konzessionen, Lizenzen und dhnliche Rechte und Werte 2.807.987,38 181.679,88 - - 738.844,80 2.250.822,46 290.046,90
2.807.987,38 181.679,88 0,00 0,00 738.844,80 2.250.822,46 290.046,90

Grundstlicke und Bauten 7.246.801,70 225.737,38 - - - 7.472.539,08 6.901.136,24
Technische Anlagen und Maschinen 18.550.943,28 444,497 44 - - - 18.995.440,72 2.214.363,86
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 10.400.985,24 1.070.439,02 - - 701.315,61 10.770.108,65 3.927.871,22
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau - - - - - - 1.176.575,37
36.198.730,22 1.740.673,84 701.315,61 37.238.088,45 14.219.946,69

39.006.717,60 1.922.353,72 m m 1.440.160,41 39.488.910,91 14.509.993,59
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Entwicklung der Anschaffungskosten der Immateriellen Vermégenswerte und Sachanlagen

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2024

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten (Werte in EUR)

Abgange

Kumulierte
Abschreibungen und Restbuchwert

Wertminderungen 31.12.2024
31.12.2024

Konzessionen, Lizenzen und &hnliche Rechte und Werte 3.167.628,34 94.398,68 - - 3.262.027,02 2.807.987,38 454.039,64
3.167.628,34 94.398,68 0,00 0,00 3.262.027,02 2.807.987,38 454.039,64

Grundstiicke und Bauten 14.339.101,67 15.337,65 - - 14.354.439,32 7.246.801,70 7.107.637,62
Technische Anlagen und Maschinen 21.010.622,58 104.170,29 14.200,00 - 21.128.992,87 18.550.943,28 2.578.049,59
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 14.815.743,30 1.335.887,48 - 2.094.232,47 14.057.398,31 10.400.985,24 3.656.413,07
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 1.143.779,12 41.004,10 (14.200,00) - 1.170.583,22 - 1.170.583,22
51.309.246,67 1.496.399,52 2.094.232,47 50.711.413,72 36.198.730,22 14.512.683,50

0,00
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Entwicklung der Abschreibungen und Wertminderungen der Immateriellen Vermégenswerte und Sachanlagen
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2024

PlanmaRBige
Abschreibungen und Wertminderungen (Werte in EUR) Abschreibungen des
o Berichtsjahres

Wertminderungen/ . Restbuchwert

Wertaufholungen (-) A2, 31.12.2024

Konzessionen, Lizenzen und dhnliche Rechte und Werte 2.547.758,71 260.228,67 - - - 2.807.987,38 454.039,64
2.547.758,71 260.228,67 0,00 0,00 0,00 2.807.987,38 454.039,64

Grundstlicke und Bauten 7.021.365,86 225.435,84 - - - 7.246.801,70 7.107.637,62
Technische Anlagen und Maschinen 18.108.515,31 442.427,97 - - - 18.550.943,28 2.578.049,59
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung 11.348.531,37 977.179,83 - - 1.924.725,96 10.400.985,24 3.656.413,07
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau - - - - - - 1.170.583,22
36.478.412,54 1.645.043,64 1.924.725,96 36.198.730,22 14.512.683,50

39.026.171,25 1.905.272,31 m m 1.924.725,96 39.006.717,60 14.966.723,14
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5.3 Anteile an Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden

Der Posten Anteile an Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden, in
Hoéhe von 14,816 Mio. EUR (Vorjahr: 15,951 Mio. EUR) spiegelt den Anteil der SEO S.A. am
Eigenkapital des Teilkonzerns Soler wider. Die Abnahme im Vergleich zum Vorjahr beinhaltet das
anteilige Ergebnis des Geschéftsjahres 2025 abziglich der im Geschaftsjahr ausgeschitteten
anteiligen Dividende.

Soler ist eine Gesellschaft luxemburgischen Rechts in der Form einer Société Anonyme, eingetragen
beim Registergericht Luxemburg unter der Nr. B 82.870. Der Sitz der Gesellschaft befindet sich in L-
1319 Luxemburg, 155, rue Cents. SEO und Enovos haben in 2011 ihre Beteiligungen an mehreren
Windparkgesellschaften in die Soler eingebracht, um ihre Aktivitdten im Bereich der Windkraft zu
bindeln und gemeinsam zukunftsorientierte Strategien fir den Ausbau der Windkraft in Luxemburg zu
entwickeln und umzusetzen.

Im Zusammenhang mit der Beteiligung an der Soler bestehen fir den Konzern folgende Risiken,
insbesondere finanzieller Natur: Einerseits kdnnen den Kosten der Projektentwicklung fiir potentielle
neue Standorte unter Umstanden keine zukiinftigen Erldse gegeniberstehen, sofern ein Projekt nicht
realisiert wird, weil es sich als nicht durchfihrbar oder nicht ausreichend rentabel erweist. Zur
Reduzierung dieses Risikos erstellt das Management der Soler sehr friih im Projektverlauf eine
Risikoanalyse mit dem Ziel, die Risiken mit der hdchsten Eintrittswahrscheinlichkeit vorrangig zu
untersuchen und abzuarbeiten, um im Falle einer Nicht-Realisierung des Projekts die Kosten so gering
wie mdglich zu halten. Andererseits besteht das Risiko, dass Ertragsprognosen, die fir die Berechnung
der Rentabilitat eines Windparkprojekts zu Grunde gelegt wurden, nicht eintreten und das Projekt
deshalb nicht die erwartete Rendite erzielt. Diesem Risiko wird entgegengetreten, indem fur jeden
geplanten Standort auf der Basis von ausfiihrlichen Windmessungen bzw. von vorhandenen Winddaten
mindestens zwei Gutachten flr Ertragsprognosen von zwei voneinander unabhangigen Dritten
erstellen werden. Die Verkaufspreise des aus Windenergie erzeugten Stroms sind flir einen begrenzten
Zeitraum anfangs staatlich subventioniert. Dem Risiko, dass nach Ablauf dieser Subventionsphase ein
nicht adaquater Verkaufspreis auf dem Strommarkt erzielt werden kann, wird in den
Prognoserechnungen durch entsprechende Abschldge Rechnung getragen.

Die Analyse der bestehenden vertraglichen Vereinbarungen hat ergeben, dass der Konzern keine
alleinige Beherrschung uber die Soler austibt. Es handelt sich vielmehr um Vertrage, bei denen SEO
und Enovos als einzige Aktiondre die gemeinschaftliche Flhrung der Soler festgelegt haben. Dies
druckt sich einerseits in den Besitzverhaltnissen aus, wobei SEO und Enovos jeweils 50% des
Aktienkapitals der Soler von 18,240 Mio. EUR (Vorjahr: 18,240 Mio. EUR) halten, andererseits in der
Zusammensetzung des Verwaltungsrats, in dem die beiden Aktionare zu jeweils 50% vertreten sind,
mit exakt denselben Stimmrechten. Somit ist Soler ein Gemeinschaftsunternehmen (Joint Venture) im
Sinne von IFRS 11 und gemal IAS 28 nach der Equity-Methode zu bilanzieren.

In die Equity-Bilanzierung fliel3t das anteilige Eigenkapital des Teilkonzerns Soler ein, der die Soler S.A.
sowie deren Beteiligungen an mehreren Windparkgesellschaften umfasst (siehe 16. Angaben zum

Beteiligungsbesitz).

Die folgende Ubersicht zeigt die wesentlichen Posten von Bilanz und GuV-Rechnung des Teilkonzerns
Soler fiir die Geschaftsjahre 2025 und 2024
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Teilkonzern Soler (Werte in Mio. Euro) 31.12.2025 31.12.2024
Immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 146,505 117,263
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 8,129 7,432
Sonstige Vermogenswerte 11,594 6,578
Cash 10,360 6,036
Eigenkapital 29,635 31,901
Auf andere Gesellschafter entfallendes Eigenkapital 6,598 4,768
Zuwendungen der Sffentlichen Hand 30,514 24,644
Finanzverbindlichkeiten 89,822 63,340
Ruckstellungen 10,133 9,635
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 9,913 1,585
Sonstige Verbindlichkeiten 0,687 1,436
Umsatzerlése und sonstige Ertrage 24,929 24,963
Abschreibungen und Wertminderungsaufwand (10,266) (10,122)
Personalaufwand (1,645) (1,553)
Zinsen und ahnliche Ertrage 0,099 0,125
Zinsen und ahnliche Aufwendungen (1,798) (2,032)
Ertragsteuern (0,895) (0,872)
Ergebnis 5,051 4,201

Insbesondere im Zusammenhang mit dem Bau neuer Windkraftanlagen hat der Teilkonzern Soler ein
Bestellobligo gegenliber mehreren Lieferanten von insgesamt 45,098 Mio. EUR. Soler S.A. verfligt Gber
Nutzungsrechte aus Leasingverhaltnissen bis ins Jahr 2033 fir drei Laufwasserkraftwerke, die zum
31.12.2025 mit einem Betrag von 2,043 Mio. EUR in den Sachanlagen enthalten sind. Weitere
Nutzungsrechte aus Leasingverhaltnissen bestehen in verschiedenen Windparkgesellschaften mit
Grundstlckseigentimern, auf deren Grundsttcken sich Windkraftanlagen der Gesellschaften befinden.
Sie sind zum 31.12.2025 mit einem Betrag von 3,122 Mio. EUR im Sachanlagevermdgen des
Teilkonzerns Soler enthalten.

Bei in 2020 bzw. 2025 abgeschlossenen Kreditvereinbarungen der Soler S.A. sowie bei einzelnen
Bankkrediten zur Finanzierung der Windkraftanlagen ist die Gewahrung des Bankdarlehens mit der
Einhaltung bestimmter Finanzkennzahlen verbunden, welche fir das Geschaftsjahr 2025 alle
eingehalten wurden. Die Gewahrung der Ubrigen Bankkredite ist nicht an die Einhaltung von
Kennzahlen gekniipft. Lediglich die Ubermittiung des Jahresabschlusses an die Banken hat zu
erfolgen.

Der Beteiligungsbuchwert des Teilkonzerns Soler zum 31. Dezember 2025 betragt 14,816 Mio. EUR

(Vorjahr: 15,951 Mio. EUR), entsprechend dem 50%igen Anteil des Konzerns am Eigenkapital des
Teilkonzerns Soler.
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5.4 Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle
VVermogenswerte 31.12.2025 31.12.2024
(Werte in Euro)
Langfristig Kurzfristig Gesamt Langfristig Kurzfristig Gesamt|

Leasingforderungen 265.165.430,45 11.997.248,56 277.162.679,01 267.391.190,72 11.876.198,64  279.267.389,36
Forderungen aus
Lieferungen und - 1.740.912,16 1.740.912,16 - 1.905.897,39 1.905.897,39
Leistungen
Sonstige finanzielle
Forderungen und - 325.460,07 325.460,07 - 99.339,67 99.339,67
Vermogenswerte

265.165.430,45 14.063.620,79 279.229.051,24 267.391.190,72 13.881.435,70  281.272.626,42

Die Leasingforderungen resultieren aus den Finanzierungsleasingverhaltnissen mit RWE und Enovos

(siehe 2.3 Zusammenfassung

wesentlicher

Bilanzierungs-

und

Bewertungsmethoden,

d) Leasingforderungen und 13. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen).

Die Summe der undiskontierten zu erhaltenden Leasingzahlungen setzt sich wie folgt zusammen:

Leasingforderungen (Werte in
Euro)

31.12.2025 31.12.2025
uber 1 Jahr
bis 1 Jahr bis 5 Jahre

31.12.2025

uber 5 Jahre

31.12.2025
Gesamt

Summe der zu erhaltenden
Leasingzahlungen

25.460.885,66 95.570.998,32

365.936.273,76

486.968.157,74

Leasingforderungen (Werte in
Euro)

31.12.2024 31.12.2024
uber 1 Jahr
bis 1 Jahr bis 5 Jahre

31.12.2024

Uber 5 Jahre

31.12.2024
Gesamt

Summe der zu erhaltenden
Leasingzahlungen

25.519.024,04 94.931.903,30

377.158.365,82

497.609.293,16
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Die Bruttoinvestition in die Leasingverhaltnisse ist wie folgt auf den Barwert der ausstehenden
Leasingzahlungen Uberzuleiten:

Leasingverhaltnisse (Werte in Euro) 31.12.2025 31.12.2024
Bruttoinvestition in die Leasingverhaltnisse * 419.941.994,76  409.931.247,08
Erhaltene Tilgungszahlungen (142.392.133,69) (130.248.528,89)
Risikovorsorge gemaf IFRS 9 (387.182,06) (415.328,83)
Barwert der ausstehenden Mindestleasingzahlungen 277.162.679,01 279.267.389,36

In der Berichtsperiode wurden Bruttoinvestitionen in neue Leasinggeschafte, vermindert um die nicht
realisierten Finanzertrage, in Hohe von 10,011 Mio. EUR (Vorjahr: 6,161 Mio. EUR) abgeschlossen.

Der Zinsertrag aus Leasingverhaltnissen betragt in 2025 14,054 Mio. EUR (Vorjahr: 14,197 Mio. EUR).

Zum 31. Dezember 2025 betragt der noch nicht realisierte Finanzertrag 209,418 Mio. EUR (Vorjahr:
217,927 Mio. EUR). Die nicht garantierten Restwerte betragen 0,00 EUR (Vorjahr: 0,00 EUR).

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich zusammen aus Forderungen an
Stromabnehmer sowie in Rechnung gestellte Dienstleistungen. Es handelt sich ausschlieRlich um
kurzfristige, nicht Uberfallige Forderungen. In 2025 und 2024 wurden keine Einzelwertberichtigungen
vorgenommen.

Fir alle finanziellen Vermoégenswerte wird eine Risikovorsorge gemal IFRS 9 erfasst und jeweils mit
den Anschaffungskosten verrechnet. Die Risikovorsorge wurde im laufenden Geschéftsjahr, wie im
Vorjahr, nichtin Anspruch genommen. In 2025 betragt die Risikovorsorge fur Leasingforderungen 0,387
Mio. EUR, fur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0,036 Mio. EUR und flir sonstige finanzielle
Forderungen und Vermdgenswerte 0,006 Mio. EUR, insgesamt also 0,429 Mio. EUR (Vorjahr: 0,456
Mio. EUR).

5.5 Vorrate

Bei den Vorraten handelt es sich um Hilfs- und Betriebsstoffe sowie Material. Die Vorrate unterliegen
keinen Verfligungsbeschrankungen; andere Belastungen liegen nicht vor.

5.6 Sonstige nicht-finanzielle Forderungen und Vermogenswerte

In diesem Posten sind Uberwiegend Steuerforderungen und -vorauszahlungen (aufder fir
Ertragsteuern) und Forderungen gegeniber Sozialversicherungstragern enthalten.
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5.7 Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente setzen sich wie folgt zusammen:

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente (Werte in Euro) 31.12.2025 31.12.2024

Bankguthaben 11.368.709,60 17.032.268,92
Kassenbestand 3.165,68 1.047,87
11.371.875,28 17.033.316,79

5.8 Eigenkapital

Die Gliederung des Konzerneigenkapitals ist in der Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
dargestellt.

Die Bewertungsrucklagen in H6he von -10,217 Mio. EUR zum 31. Dezember 2025 (Vorjahr: -12,028
Mio. EUR) resultiert aus den nicht realisierten versicherungsmathematischen Verlusten der
Pensionsverpflichtungen. Insgesamt wurden zum Bilanzstichtag 1,456 Mio. EUR aktive latente Steuern
im sonstigen Ergebnis verrechnet.

Das gezeichnete Kapital sowie die auszuschittende Dividende der Muttergesellschaft SEO S.A. sind
in den Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen (siehe 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital).

Die Muttergesellschaft SEO S.A. verfugt Uber kein genehmigtes Kapital. Zum 31. Dezember 2025 war
das gezeichnete Kapital der SEO S.A. voll einbezahlt.

Struktur des gezeichneten Kapitals der SEO S.A.:

. Nennwert pro Aktie  Nennwert insgesamt
Aktientyp Anzahl (EUR) (EUR)
Stammaktien (A)  200.000,00 124,25 24.850.000,00
Vorzugsaktien (B) * 49.232,80 124,25 6.117.175,40
Insgesamt 249.232,80 30.967.175,40

*14.461,8 Vorzugsaktien sind gestiickelt in 72.309 Funftel-Aktien zum Nennwert von je 24,85 EUR (insgesamt 1.796.879 EUR).

Vorzugsaktien beinhalten das Anrecht auf eine héhere Dividende im Vergleich zu Stammaktien.

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien 01.01.2025 Veranderungen 31.12.2025

Stammaktien (A) 200.000,00 - 200.000,00
Vorzugsaktien (B) * 45.309,20 - 45.309,20
Insgesamt 245.309,20 - 245.309,20
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Die Muttergesellschaft SEO S.A. halt 2.815 eigene Vorzugsaktien zum Nennwert von je 124,25 EUR
und 5.543 eigene Vorzugsaktien zum Nennwert von je 24,85 EUR, insgesamt 1,57% des gezeichneten
Kapitals.

Jahrlich wurden 5% des Ergebnisses des Geschéftsjahres bei SEO vorweg zur Bildung von gesetzlich
vorgeschriebenen Ricklagen verwandt. Diese Vorwegzuweisung ist nicht mehr vorgeschrieben, wenn
die Ricklagen den zehnten Teil des gezeichneten Kapitals erreicht haben. Die gesetzliche Riicklage
ist in voller Héhe einbezahlt und darf nicht ausgeschuttet werden.

Um den gesetzlichen Regularien in Frankreich zu entsprechen, hat SEO in 2018 eine Aktie der Cedecel
France S.A. an einen anderen Gesellschafter ibertragen. Wegen der Geringfligigkeit des Anteils des
auf andere Gesellschafter entfallenden Eigenkapitals (eine Aktie von 472.500 Aktien, das entspricht
0,0002%) verzichtet der Konzern auf dessen Ausweis in der Bilanz, der Gewinn- und Verlustrechnung
bzw. im sonstigen Ergebnis, in der Eigenkapitalveranderungsrechnung sowie bei sdmtlichen Angaben
im Anhang (siehe 2.2 Konsolidierungskreis und Konsolidierungsgrundsatze).

5.9 Ruckstellungen

Die Rickstellungen gliedern sich wie folgt:

Riickstellungen (Werte in Euro) 31.12.2025 31.12.2024

Langfristig  Kurzfristig Langfristig  Kurzfristig

Ruckstellungen fir betriebliche
Pensionsverpflichtungen

Sonstige Ruckstellungen 1.212.516,00 773.131,51 1.397.812,00 615.934,71
26.455.744,00 773.131,51 29.162.999,00 615.934,71

25.243.228,00 - 27.765.187,00 -

Bei den sonstigen Riickstellungen handelt es sich gréRtenteils um Rickstellungen, die aus
Verpflichtungen gegenlber aktiven und ehemaligen Mitarbeitern aus dem Kollektivvertrag und
vergleichbaren Zusagen resultieren (siehe 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden, k) Rickstellungen), sowie um Ruckstellungen fir nicht in Anspruch
genommenen Urlaub.

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Gemall dem im Marz 2009 abgeschlossenen Kollektivvertrag wurden die bestehenden
endgehaltsabhangigen Versorgungsordnungen aus dem Jahre 1975 (VO 75) bzw. 1988 (VO 88) zum
31.12.2009 geschlossen. Alle aktiven Mitarbeiter wurden zum 1. Januar 2010 in eine neue
beitragsgebundene  Versorgungsordnung (VO 2010) (berfiihrt. Die Uberfilhrung erfolgte
besitzstandwahrend. Die abgelosten Versorgungsordnungen hatten eine Gehaltsdynamik
vorweggenommen, wohingegen die neue Versorgungsordnung VO 2010 Gehaltsanpassungen erst
dann bertcksichtigt, wenn sie tatsachlich eintreten. Versorgungsanspriche von Rentnern und
ausgeschiedenen Mitarbeitern aus den bisherigen Versorgungsordnungen sind nach wie vor geman
den urspriinglichen Zusagen geregelt.
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Der Konzern erfasst alle versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste in der Berichtsperiode,
in der sie anfallen, in Ubereinstimmung mit IAS 19.93A im sonstigen Ergebnis.

Die Ho6he der Rickstellung wird nach versicherungsmathematischen Methoden berechnet. Dabei
werden folgende Rechnungsannahmen zu Grunde gelegt:

31.12.2025 31.12.2024

Rechnungsannahmen
Inland Ausland Inland Ausland
Rechnungszins 3,65% 3,95% 3,15% 3,30%
Gehaltsdynamik 4,50% 4,50% 4,50% 4,50%
Rentendynamik 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
Fluktuation 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Renteneintrittsalter (Jahre) 60 57-60 60 57-60

Die Berechnungen wurden mit Hilfe der ,IGSS-Tafeln“ mit einer Alterskorrektur von finf Jahren (Inland)
bzw. gemal den Richttafeln von Prof. Dr. Klaus Heubeck (Ausland) durchgefiihrt. Es wurde die
Ausscheideordnung des Aktiven Bestandes mit einer verbleibenden durchschnittlichen Dienstzeit von
17,3 Jahren zu Grunde gelegt. Die Pensionsriickstellung setzt sich wie folgt zusammen:

Ruckstellung fur Pensionsverpflichtungen (Werte in Euro)

31.12.2025 31.12.2024

Pensionsverpflichtung Inland

Pensionsverpflichtung Ausland

22.660.847,00 24.991.676,00
2.582.381,00 2.773.511,00

Gesamtverpflichtung

25.243.228,00 27.765.187,00

Seite 79



In den Geschaftsjahren 2025 und 2024 haben sich die Pensionsverpflichtungen wie folgt entwickelt:

Ruckstellung fur Pensionsverpflichtungen (Werte in Euro) 2025 2024
Stand 01.01. 27.765.187,00 28.604.487,00
Laufender Dienstzeitaufwand 888.880,00 857.819,00
Zinsaufwand 853.281,00 893.791,00
Im Periodenergebnis erfasster Aufwand (Zwischensumme) 1.742.161,00 1.751.610,00
Gezahlte Versorgungsleistungen, Ubertragungen (2.194.643,00) (2.671.763,00)
Erfahrungsbedingte versicherungsmathematische Gewinne /

77. 28.7
Verluste (877.805,00)  (28.780,00)

Anderungsbedingte, versicherungsmathematische Gewinne /

Verluste finanzieller Natur (1.191.672,00) 109.633,00

Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne / Verluste
(Zwischensumme)

Stand 31.12. 25.243.228,00 27.765.187,00

(2.069.477,00) 80.853,00

Fur die kommenden Geschéftsjahre wird der Aufwand flir Pensionsriickstellungen wie folgt geschatzt:
2026: 1,755 Mio. EUR, 2027: 1,797 Mio. EUR, 2028: 1,840 Mio. EUR, 2029: 1,885 Mio. EUR, 2030:
1,931 Mio. EUR.

Eine Sensibilitdtsanalyse der wichtigsten Hypothesen hat folgende Auswirkungen auf die Hohe der
Pensionsriickstellung ergeben:

Pensionsrickstellung (in Mio. EUR) bei Veranderung -0,50% +0,50%
Rechnungszins 26,383 24,230
Gehaltsdynamik 25,192 25,296
Rentendynamik 24,626 25,901

-1 Jahr +1 Jahr
Sterbetafel 25,784 24,716

Im Geschaftsjahr 2025 haben sich die sonstigen Rickstellungen wie folgt entwickelt:

Sonstige
Ruckstellungen
(Werte in Euro)

Stand Zuflhrungen Auflésungen Inanspruch- Stand
01.01.2025 9 9 nahmen 31.12.2025

2.013.746,71 566.497,85 (139.568,63) (455.028,42) 1.985.647,51
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5.10 Finanzverbindlichkeiten

Finanzverbindlichkeiten
(Werte in Euro)

31.12.2025 31.12.2024

Langfristig Kurzfristig Gesamt Langfristig Kurzfristig Gesamt

Verbindlichkeiten
119.249.412,54 15.121.656,25 134.371.068,79 130.585.536,52 15.943.577,63 146.529.114,15
gegenuber Kreditinstituten

Leasingverbindlichkeiten 783.784,42  374.974,10 1.158.758,52 596.294,89 287.724,33 884.019,22

Verbindlichkeiten
gegenuber Aktionaren

43.367.175,40 3.901.543,24 47.268.718,64 44.917.175,40 3.867.407,92 48.784.583,32

163.400.372,36 19.398.173,59 182.798.545,95 176.099.006,81 20.098.709,88 196.197.716,69

Die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten von insgesamt 134,371 Mio. EUR beinhalten mit
69,750 Mio. EUR den langfristigen Kredit mit festem Zinssatz eines Luxemburger Bankenkonsortiums
zur Finanzierung der Maschine 11 in Héhe von urspriinglich 155,000 Mio. EUR. Zusatzliche Kredit-
vertrage der SEO von insgesamt 82,550 Mio. EUR, ebenfalls mit festem Zinssatz, stehen zum
Bilanzstichtag noch mit 61,319 Mio. EUR zu Buche. In den kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten sind zum 31. Dezember 2025 im Wesentlichen abgegrenzte Zinsen in Hohe von 2,896
Mio. EUR (Vorjahr: 3,244 Mio. EUR) und die zwdlfte Tilgungsrate von 7,750 Mio. EUR fir den
langfristigen Bankkredit der Maschine 11 enthalten.

Ein langfristiger Bankkredit der Cefralux in Hé6he von 0,405 Mio. EUR (Vorjahr: 0,605 Mio. EUR) zur
Finanzierung von Erneuerungsmallnahmen im Kraftwerk Schengen-Apach ist ebenfalls in den
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten ausgewiesen.

Bei den Leasingverbindlichkeiten handelt es sich um Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-
Verhéltnissen (siehe 5.2 Sachanlagen). Die Leasingvertrdge betreffen die Betriebs- und
Geschaftsausstattung. In 2025 sind Leasingzahlungen von insgesamt 0,421 Mio. EUR erfolgt, darin
enthalten sind Zinsen in Héhe von 0,042 Mio. EUR. Die ausstehenden Leasingzahlungen zum
31.12.2025 stellen sich wie folgt dar:

Uber 1 Uber 5
Leasingzahlungen (Werte in Euro) Bis 1 Jahr Jahr Total
. Jahre
bis 5 Jahre
Summe der knftigen zu erwartenden 410.188,44 819.321,42 - 1.229.509,86
Leasingzahlungen
Barw.ert der kinftigen zu erwartenden 374.974,10 783.784,42 - 1.158.758,52
Leasingzahlungen

Die Verbindlichkeiten gegentber Aktionaren ergeben sich aus dem Ausweis des gezeichneten Kapitals
sowie der auszuschittenden Dividende der Muttergesellschaft SEO S.A. in den
Finanzverbindlichkeiten (siehe 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden, h) Eigenkapital). Zudem beinhalten sie zwei langfristige Kredite von jeweils 6,975 Mio. EUR
(Vorjahr: jeweils 7,750 Mio. EUR) gegeniuber RWE und Enovos.
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Fur Kredite sind Forderungen gegeniber RWE und Enovos als Sicherheit abgetreten und es besteht
ein negativer Pledge fur Beteiligungen, Kraftwerksanlagen des Pumpspeicherkraftwerks Vianden und
fur die sich aus den jeweiligen Kreditvertragen ergebenden Forderungen. Die Gewahrung der
Bankkredite ist nicht an die Einhaltung bestimmter Kennzahlen gekniipft. Lediglich die Ubermittiung
des Jahresabschlusses an die Banken hat zu erfolgen.

Es bestehen keine Finanzverbindlichkeiten in Fremdwahrungen.

5.11 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind allesamt kurzfristig und werden zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten ausgewiesen. Darin enthalten sind auch die Verbindlichkeiten
gegenuber RWE aus Vorauszahlungen auf Jahreskosten des Kraftwerks Vianden und der SEO-
Laufwasserkraftwerke an der Mosel und fur Investitionen.

5.12 Latente Steuern

Die aktiven und passiven latenten Steuern betreffen temporare Differenzen zwischen dem Wertansatz
von Vermdgenswerten bzw. Schulden in der Bilanz und dem Steuerwert.

Die aktiven latenten Steuern fir die steuerlichen Verlustvortrage der Cedecel France wurden in 2024
in voller H6he in Anspruch genommen.

31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2024

Latente Steuern (Werte in Euro) Aktive Passive Aktive Passive
latente latente latente latente

Steuern Steuern Steuern Steuern

Pensionsrickstellungen 1.456.206,00 600.948,84 1.714.373,00 613.484,80
Ubrige Riickstellungen - 218.561,12 - 212.432,79
Leasingvertrage - 5.160.299,91 - 4.907.206,74
1.456.206,00 5.979.809,87 1.714.373,00 5.733.124,33

Entwicklung passive latente Steuern (Werte in Euro) 2025 2024
Stand 01.01. 5.733.124,33 5.648.266,00
Steueraufwand im Jahresergebnis erfasst (246.685,54) (84.858,33)
Stand 31.12. 5.979.809,87 5.733.124,33
Entwicklung aktive latente Steuern (Werte in Euro) 2025 2024
Stand 01.01. 1.714.373,00 2.468.694,00
Im sonstigen Ergebnis erfasst (258.167,00) (62.321,00)
Steueraufwand im Jahresergebnis erfasst - (692.000,00)
Stand 31.12. 1.456.206,00 1.714.373,00
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5.13 Sonstige nicht-finanzielle Verbindlichkeiten

Sonsﬁgel nlch.t-flnan2|elle. 31.12.2025 31.12.2024
Verbindlichkeiten (Werte in Euro)

Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Verbindlichkeiten aus Steuern und Abgaben - 648.701,34 - 4.200.492,25
V.erblndllf:hkelten im Rahmen der sozialen _ 1.684.780.34 . 1.476.847.73
Sicherheit
Verberdllchkelten aus sonstigen _ 1.549.334.53 . 1.549.334.53
Verpflichtungen
Ubrige nicht-finanzielle Verbindlichkeiten - 839.582,18 - 634.860,97

- 4.722.398,39 - 7.861.535,48

Bei den Verbindlichkeiten aus Steuern handelt es sich in 2024 hauptsachlich um die ,rente
inframarginale“ bei der Cedecel France in Héhe von 2,823 Mio. EUR (siehe 4.6 Sonstige betriebliche
Aufwendungen), sowie in 2025 und 2024 um Steuern aus dem Personalbereich.

Als Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit sind insbesondere die noch abzufihrenden
Beitrage an Sozialversicherungen ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus sonstigen Verpflichtungen betreffen eine Zahlungsverpflichtung gegentiber
RWE.

Die ubrigen nicht-finanziellen Verbindlichkeiten beinhalten hauptsachlich Verbindlichkeiten gegentiber
der Belegschaft.

Bezlglich der beizulegenden Zeitwerte der sonstigen nicht-finanziellen Verbindlichkeiten siehe 6.
Finanzinstrumente.

6. Finanzinstrumente
IFRS 9 unterscheidet drei Bewertungsmodelle fur die finanziellen Vermdgenswerte:

¢ Diejenigen, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet werden.

e Diejenigen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden und deren Aufwendungen und
Ertrage im Periodenergebnis erfasst werden (at fair value through profit or loss, FVTPL).

¢ Diejenigen, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden und deren Aufwendungen und
Ertrage im sonstigen Ergebnis erfasst werden (at fair value through other comprehensive
income, FVTOCI).

Die Klassifizierung wird festgelegt, wenn der finanzielle Vermdgenswert erstmalig angesetzt wird und
ist abhangig vom Resultat sowohl der Geschaftsmodellpriifung als auch der Zahlungsstromprifung.

e Geschaftsmodellprifung: Ist die Zielsetzung des Geschaftsmodells des Unternehmens, die
finanziellen Vermogenswerte zu halten, um so die vertraglichen Zahlungsstrome zu
vereinnahmen, oder wird das Ziel des Geschaftsmodells sowohl durch die Vereinnahmung der
vertraglichen Zahlungsstréme als auch die Verauflerung der finanziellen Vermdgenswerte
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erreicht oder werden finanzielle Vermdgenswerte zu Handelszwecken vor ihrer Falligkeit
veraulRert?

e Zahlungsstromprifung: Enthalten die vertraglichen vereinbarten Zahlungsstréme
ausschliellich Zins- und Tilgungskomponenten auf den ausstehenden Kapitalbetrag, oder
enthalten sie andere Komponenten, z.B. zur Absicherung des Fremdwahrungsrisikos?

SEO weist in der Konzernbilanz folgende finanzielle Vermogenswerte aus: Leasingforderungen,
sonstige finanzielle Forderungen und Vermogenswerte, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente. Sdmtliche finanziellen Vermoégenswerte werden
von SEO mit dem Ziel gehalten, die vertraglich vereinbarten Zahlungsstrome zu vereinnahmen. Zudem
enthalten die Zahlungsstrome, die im Zusammenhang mit diesen Vermégenswerten stehen,
ausschlie8lich Zins- und Tilgungskomponenten. Alle finanziellen Vermdgenswerte sind ausnahmslos
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten zu bewerten.

Bei finanziellen Vermdgenswerten wird die Risikovorsorge auf Grundlage der erwarteten Verluste
bestimmt. (ECL - Expected Credit Loss model). Dies gilt fur finanzielle Vermdgenswerte, die zu
fortgeflhrten  Anschaffungskosten bewertet werden und fir Leasingforderungen im
Anwendungsbereich von IFRS 16 Leasingverhaltnisse. Mit Ausnahme finanzieller Vermogenswerte,
die bereits eine Wertminderung bei Zugang aufweisen, missen erwartete Verluste mit einem Betrag in
folgender Hohe erfasst werden:

e dem erwarteten 12-Monats-Verlust (Barwert der erwarteten Zahlungsausfalle, die aus
moglichen Ausfallereignissen innerhalb der nachsten 12 Monate nach dem Abschlussstichtag
resultieren), (= Stufe 1), oder

e den gesamten Uber die Restlaufzeit des Instruments erwarteten Verlust (Barwert der
erwarteten Zahlungsausfalle infolge aller mdglichen Ausfallereignisse tUber die Restlaufzeit des
Finanzinstruments), (= Stufe 2 bzw. Stufe 3).

Ein Wahlrecht hinsichtlich der Hohe der zu erfassenden erwarteten Verluste gilt fir Instrumente, deren
Ausfallrisiko zum Berichtsstichtag niedrig ist (Investment-Grade). In diesem Fall darf unterstellt werden,
dass sich das Ausfallrisiko seit Zugang nicht signifikant erhdht hat. Diese finanziellen Vermbgenswerte
dirfen in Stufe 1 klassifiziert werden.

Insbesondere die Leasingforderungen gegeniber RWE sind aufgrund ihrer Héhe hinsichtlich des
Ausfallrisikos zu beurteilen. In den vergangenen rund 60 Jahren kam es bis zum heutigen Tag zu
keinerlei Verzogerungen oder gar Ausfallen bei den zu leistenden Zahlungen durch RWE an SEO. Es
bestehen keine Uberfalligen offenen Forderungen. Somit sieht der Konzern die Zahlungsmoral von
RWE als sehr gut an. Fir RWE haben Fitch und Moody’s zuletzt im August 2025 respektive Oktober
2025 ein Investment grade Rating bestatigt. Die Leasingforderungen gegentiber RWE sind daher der
Stufe 1 zugeordnet.

Eine Berechnung auf Basis der durch Moody’s veroffentlichten ,Average issuer-weighted cumulative
default rates” mit einer Ausfallwahrscheinlichkeit (PD, probability of default) von 0,31% (Vorjahr 0,33%)
und mit Hilfe der von zahlreichen global tatigen Finanzinstituten zugrunde gelegten Ausfallquote (LGD,
loss given default) von 45,0% fuhrt dazu, dass der Konzern eine Risikovorsorge von insgesamt 0,423
Mio. EUR (Vorjahr: 0,456 Mio. EUR) fur alle Leasingforderungen, Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie sonstigen finanziellen Forderungen und Vermoégenswerte trifft und zum 31.
Dezember 2025 eine entsprechende Wertberichtigung erfasst hat.
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SEO weist in der Konzernbilanz folgende finanziellen Verbindlichkeiten aus: Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten, Leasingverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten gegentber Aktionaren sowie
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen. Samtliche finanziellen Verbindlichkeiten werden
von SEO nicht zu Handelszwecken gehalten. Die Fair-Value-Option bt SEO bei keiner dieser
Verbindlichkeiten aus. Deshalb sind alle finanziellen Verbindlichkeiten ausnahmslos zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten zu bewerten.

Folgende Tabelle zeigt die Buchwerte und die beizulegenden Zeitwerte der im Konzernabschluss
erfassten Finanzinstrumente sowie deren Gesamtzinsertrag bzw. Gesamtzinsaufwand. Alle
ausgewiesenen Finanzinstrumente sind der Bewertungskategorie Fortgefuhrte Anschaffungskosten
zugeordnet.

2025 2024
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2024
Finanzinstrumente 31.12.2025 Gesamtzins- Gesamtzinsertra
) Beizulegender Buchwert  Beizulegender
(Werte in Euro) Buchwert ertrag bzw. - B g bzw. -aufwand
Zeitwert (geandert) Zeitwert
aufwand (-) -)
Finanzielle
Vermdgenswerte
Leasingforderungen 277.162.679,01 - 14.054.057,80 279.267.389,36 - 14.196.824,04
Sonstige finanzielle
Forderungen und 325.460,07 - - 99.339,67 - -
Vermogenswerte
Forderungen aus
Lieferungen und 1.740.912,16 - - 1.905.897,39 - -
Leistungen
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittel- 11.371.875,28 - 179.857,32  17.033.316,79 - 174.974,65
aquivalente
290.600.926,52 - 14.233.915,12 293.562.121,92 - 14.371.798,69
Finanzielle
Verbindlichkeiten
Finanzverbindlich-
Keit 182.798.545,95 173.670.167,65 (8.608.649,78) 196.197.716,69 188.145.038,33 (9.186.657,68)
eiten
Verbindlichkeiten
aus Lieferungenund  52.360.768,72 - - 44.621.729,28 - -
Leistungen
235.159.314,67 - (8.608.649,78) 240.819.445,97 - (9.186.657,68)

Der beizulegende Zeitwert der finanziellen Vermdgenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten ist mit
dem Betrag angegeben, zu dem das betreffende Instrument in einer gegenwartigen Transaktion
zwischen vertragswilligen Geschéftspartnern getauscht werden koénnte. Die zur Ermittlung der
beizulegenden Zeitwerte angewandten Methoden und Annahmen stellen sich wie folgt dar:

Die beizulegenden Zeitwerte der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, der Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen sowie der sonstigen finanziellen Forderungen und Vermdgenswerte auf
Seite der finanziellen Vermégenswerte und der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen auf
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Seite der finanziellen Verbindlichkeiten sind hauptsachlich aufgrund der kurzen Laufzeiten dieser
Instrumente ihrem Buchwert gleichwertig.

Leasingforderungen werden vom Konzern basierend auf Parametern wie Zinssatzen, Kreditwirdigkeit
der einzelnen Kunden und den Risikocharakteristika des finanzierten Projekts bewertet. Basierend auf
dieser Bewertung werden gegebenenfalls Wertberichtigungen vorgenommen, um erwarteten Ausfallen
dieser Forderungen Rechnung zu tragen. Zum 31. Dezember 2025 unterschieden sich die Buchwerte
dieser Vermdgenswerte nicht von ihren berechneten beizulegenden Zeitwerten, da der Zinssatz, der
zur Ermittlung des Buchwerts herangezogen wurde, nach wie vor dem heutigen Zinssatz fir
Geschaftsvorfalle mit vergleichbar langen Laufzeiten entspricht.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzverbindlichkeiten wird durch Diskontierung der kiinftigen
Cashflows unter Verwendung von derzeit fir Fremdkapital zu vergleichbaren Konditionen, Kreditrisiken
und Restlaufzeiten verfligbaren Zinssatzen geschatzt. Bei nahezu allen Bankkrediten wurden fir die
Darlehenslaufzeit feste Zinssatze vereinbart, die teils iber, teils unter dem aktuellen Zinsniveau liegen.
Deshalb weichen zum 31. Dezember 2025 die ermittelten beizulegenden Zeitwerte dieser Kredite von
den Buchwerten ab.

Beim Gesamtzinsaufwand ist zu bertcksichtigen, dass Fremdkapitalkosten, die direkt dem Erwerb,
dem Bau oder der Herstellung eines Vermoégenswerts zugeordnet werden koénnen, als Teil der
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten des entsprechenden Vermégenswerts aktiviert bzw. — sofern
sie einem Leasingverhaltnis zuzuordnen sind — als Leasingforderung ausgewiesen werden (siehe 2.3
Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, b) Sachanlagen).

7. Eventualverbindlichkeiten, finanzielle Verpflichtungen und Eventualforderungen

Fur gréfRere Erweiterungs- und Instandhaltungsmallnahmen besteht ein Bestellobligo gegenulber
verschiedenen Lieferanten von insgesamt 23,075 Mio. EUR (Vorjahr: 13,036 Mio. EUR).

8. Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Stammaktie bzw. Vorzugsaktie ergibt sich, indem das auf die jeweiligen
Aktien entfallende Nettoergebnis durch die durchschnittliche Anzahl der sich im Umlauf befindlichen
Aktien dividiert wird. Eine Verwasserung dieser Kennzahl kann durch so genannte potenzielle Aktien
auftreten, zum Beispiel durch Aktienoptionen oder Wandelanleihen. Solche potenzielle Aktien liegen
nicht vor.
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Das Ergebnis je Aktie errechnet sich wie folgt:

Ergebnis je Aktie 2025 2024
Ergebnis (EUR) 1.796.740,20 7.747.465,66

Stammaktien Vorzugsaktien Stammaktien Vorzugsaktien

Gewichtete durchschnittliche Anzahl

. . 200.000 45.309 200.000 45.309
Aktien — unverwassert
Gewichtete durchschnittliche Anzahl
Aktien — verwassert durch Eigene 200.000 49.233 200.000 49.233
Aktien
Ergebnis vor Mehrdividende (EUR) 1.464.879,15 331.861,05 6.316.495,24 1.430.970,42

Auf Vorzugsaktien entfallende
Mehrdividende (EUR)

Ergebnis nach Mehrdividende (EUR) 1.436.787,57 359.952,63 6.288.403,66 1.459.062,00
Ergebnis je Aktie - unverwassert (EUR) 7,18 7,94 31,44 32,20
Ergebnis je Aktie - verwassert (EUR) 7,18 7,94 31,44 32,20

(28.091,58) 28.091,58 (28.091,58) 28.091,58

Im Einzelabschluss der SEO S.A. wurde in 2025 eine Dividendenzahlung in Hohe von 2,044 Mio. EUR
fur das Geschéftsjahr 2024 ausgewiesen. Das entspricht einer Ausschiittung von 8,08 EUR pro
Stammaktie bzw. 8,70 EUR pro Vorzugsaktie. Die darin enthaltene Dividende fiir eigene Anteile in
Hoéhe von 0,034 Mio. EUR wurde nicht ausgeschiittet, sondern in die Gewinnriicklagen eingestellt. Fir
das Geschaftsjahr 2025 wird wiederum eine Dividende von 2,044 Mio. EUR vorgeschlagen.

Im Konzernabschluss wird die auszuschittende Dividende in den Finanzaufwendungen ausgewiesen
(siehe 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital).

9. Zielsetzungen und Methoden des Finanzrisikomanagements

Die wesentlichen durch SEO verwendeten finanziellen Verbindlichkeiten umfassen verzinsliche
Darlehen, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Leasingverbindlichkeiten. Der
Hauptzweck dieser finanziellen Verbindlichkeiten ist die Finanzierung der Geschéaftstatigkeit des
Konzerns. SEO verfligt tGber Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Leasingforderungen,
sonstige  finanzielle  Forderungen und Vermoégenswerte sowie  Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente, die unmittelbar aus seiner Geschéaftstatigkeit resultieren.

SEO ist auf Grund der bestehenden Vertrage nur in sehr geringem Male Markt-, Kredit- und
Liquiditatsrisiken ausgesetzt. Die Steuerung dieser minimalen Risiken obliegt dem Management.

Marktrisiko
Marktrisiko ist das Risiko, dass der beizulegende Zeitwert oder kinftige Cashflows eines
Finanzinstruments aufgrund von Anderungen der Marktpreise schwanken. Zum Marktrisiko z&hlen

unter anderem die Risikotypen Wahrungsrisiko und Zinsrisiko.

Dem Marktrisiko ausgesetzte Finanzinstrumente umfassen unter anderem verzinsliche Darlehen und
Einlagen.
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Zinsrisiko

Fur SEO ist das Zinsrisiko aufgrund der festen Zinssatze fir die seit April 2014 laufenden langfristigen
Kredite fur die Finanzierung von Maschine 11 sowie weiterer neuer Kreditvertrage mit Festzins und
aufgrund des geringen Umfangs der sonstigen variabel verzinslichen Kreditlinien von untergeordneter
Bedeutung. Die Sensitivitat beziglich des Zinssatzes wird deshalb als nicht materiell betrachtet.

Wahrungsrisiko

Da SEO ausschlieR3lich auf dem Europaischen Markt aktiv ist und nur in sehr wenigen Ausnahmefallen
Beschaffungstransaktionen von geringem Umfang in Fremdwdahrungen durchfihrt, unterliegt SEO
quasi keinem Wahrungsrisiko. Die Sensitivitat bezliglich des Wahrungsrisikos wird deshalb ebenfalls
als nicht materiell betrachtet.

Ausfall- und Bonitatsrisiken

SEO ist im Rahmen seiner operativen Geschaftstatigkeit Kreditrisiken aus Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen, Leasingforderungen sowie Risiken im Rahmen der Finanzierungstatigkeit
durch Einlagen bei Banken und Finanzinstituten ausgesetzt.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Leasingforderungen

Das Ausfallrisiko aus Forderungen gegen Kunden ist bei SEO ausschlief3lich auf wenige Grof3kunden
begrenzt. Aufgrund der Besonderheiten der Kundenbeziehungen und der mit ihnen bestehenden
vertraglichen Vereinbarungen ist das Risiko eines Forderungsausfalls als minimal einzustufen (siehe
13. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen).

Die Leasingforderungen bestehen hauptsachlich gegeniber RWE (siehe 2.3 Zusammenfassung
wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, d) Leasingforderungen). Da die zugrunde
liegende Leasingvereinbarung alle Risiken und Chancen der betroffenen Vermdgenswerte an die
Vertragspartner (wirtschaftliche Eigentiimer) Uibertragen, bestehen die damit verbundenen typischen
Marktrisiken fir SEO nicht.

Die Eintrittswahrscheinlichkeit des Ausfallrisikos in Bezug auf die Vertragspartner schatzt das
Management als gering ein. RWE besitzt einen Beherrschungs- und Ergebnisabfihrungsvertrag mit
der RWE AG. In Bezug auf RWE stitzt sich diese Einschatzung daher auf die aktuellen Bewertungen
der Muttergesellschaft RWE AG, ausgestellt durch die anerkannten unabhangigen Rating-Agenturen
Moody’s und Fitch. Sie ordnen RWE weiterhin in der Kategorie ,Investment grade® ein. Moody’s hat die
langfristige Kreditwurdigkeit unverandert bei Baa2 eingestuft, bei stabilem Ausblick, und auch Fitch hat
die Bewertung von BBB+ bestatigt, bei ebenfalls stabilem Ausblick. Die kontinuierliche Analyse der
durch die Agenturen regelmaRig aktualisierten Bewertungen stellt eine friihzeitige Erkennung der
Entwicklung des Ausfallrisikos sicher.

Das Management analysiert des Weiteren zur besseren Einschatzung des Ausfallrisikos regelmaRig
die verdffentlichten Finanzberichte des RWE-Konzerns. Dabei stehen neben den aktuellen finanziellen
Kennzahlen auch die wesentlichen Ereignisse, welche die zuklnftige Entwicklung vorzeichnen, im
Mittelpunkt der Analyse.
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Des Weiteren basiert die Einschatzung des Managements auf der Tatsache, dass die beiden Parteien
des Staatsvertrags, das Land Rheinland-Pfalz und das GroRBherzogtum Luxemburg, sich verpflichtet
haben, die Durchfihrung, den Betrieb und die Unterhaltung des Pumpspeicherkraftwerks zu
gewahrleisten. Somit ist, méchte man das Ausfallrisiko nicht vollstdndig ausschlieRen, der maximale
finanzielle Verlust jedoch als aulerst gering anzusehen.

Einlagen

Das Ausfallrisiko aus Guthaben bei Banken und Finanzinstituten wird von der SEO-Konzern-Treasury
gesteuert. Investitionen mit Liquiditatstiiberschiissen werden nur mit ausgewahlten Geschéaftspartnern
mit A-Rating vorgenommen und auf diese verteilt, um die Risikokonzentration zu minimieren und somit
finanzielle Verluste durch den potenziellen Ausfall eines Geschaftspartners so gering wie moglich zu
halten.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern uberwacht das Risiko eines etwaigen Liquiditdtsengpasses mittels einer periodischen
Liquiditatsplanung.

Das Ziel der SEO ist es, ein Gleichgewicht zwischen der kontinuierlichen Deckung des
Finanzmittelbedarfs und der Sicherstellung der Flexibilitat durch die Nutzung von Kontokorrentkrediten,
Bankdarlehen, Finanzierungsleasing-Verhaltnissen und Mietkaufvertragen zu wahren.

Die Verbindlichkeiten der SEO weisen nachfolgend dargestellte Falligkeiten auf. Die Angaben erfolgen
auf Basis der vertraglichen, nicht diskontierten Zahlungen.

Falligkeit (Werte in Euro)  Bis 3 Monate 3 bis 12 Monate 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre Total

Verbindlichkeiten
gegeniiber 12.520.429,28 2.601.226,97 47.359.219,44 71.890.193,10 134.371.068,79
Kreditinstituten

Leasingverbindlichkeiten 52.954,86 322.019,24 783.784,42 - 1.158.758,52

Verbindlichkeiten

. o 1.550.000,00 2.351.543,24 6.200.000,00 37.167.175,40 47.268.718,64
gegenuber Aktionaren

Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und 5.576.237,28 46.784.531,44 - - 52.360.768,72
Leistungen
Sonstige

3.173.063,86 1.549.334,53 - - 4.722.398,39

Verbindlichkeiten

22.872.685,28 53.608.655,42 54.343.003,86 109.057.368,50 239.881.713,06

Im Geschaftsjahr 2026 werden erwartete Zinszahlungen in Héhe von 5,633 Mio. EUR féllig, in den
Geschéaftsjahren 2027 bis 2030 insgesamt 16,828 Mio. EUR und in den Geschéaftsjahren nach 2030
weitere 9,955 Mio. EUR, vor allem aus der Finanzierung der Maschine 11.
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10. Kapitalsteuerung

Das Eigenkapital der SEO S.A. umfasst Stamm- und Vorzugsaktien, Agio, gesetzliche und sonstige
Rucklagen sowie Rucklagen fur eigene Anteile. Die Hohe der einzelnen Eigenkapitalposten ist aus der
Bilanz der SEO S.A. in diesem Geschéftsbericht ersichtlich.

Auf Grund der Besonderheiten des Vertragswerks der SEO S.A. ist sie nahezu keinen externen
Erfordernissen des Kapitalmarktes ausgesetzt. Die Satzung der SEO S.A. sieht eine feste Dividende
sowohl fiir Vorzugsaktien als auch fiir Stammaktien vor. Vorrangiges Ziel des Kapitalmanagements des
Konzerns ist es daher sicherzustellen, dass die garantierte Verzinsung des von den Gesellschaftern
eingesetzten Kapitals in Form einer jahrlichen Dividende ausgeschittet werden kann. Der zur
Ausschiittung der Dividende erforderliche Gewinn wiederum ist gesichert, da die bestehenden Vertrage
zwischen der SEO und der RWE den Jahreskostentrager RWE verpflichten, alle anfallenden
Aufwendungen inklusive eines fixen Gewinns zu Ubernehmen. Das gezeichnete Kapital sowie das
Periodenergebnis der SEO werden daher als Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen (siehe 2.3
Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital und o)
Ertragsrealisierung). Bezulglich der Zusammensetzung und der Veranderungen des Eigenkapitals
verweisen wir auf die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung sowie auf das Kapitel 2.3
Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital.

Der Erwerb von zum Kauf angebotenen eigenen Aktien muss von der Generalversammlung genehmigt
werden.

Zum 31. Dezember 2025 wurden wie im Vorjahr keine Anderungen der Ziele und Richtlinien der
Kapitalsteuerung vorgenommen.

11. Segmentberichterstattung

Die Aktivitaten der SEO-Gruppe beschranken sich auf die Stromproduktion ohne Transport- und
Versorgungsaktivitdten. Zum Zweck der Unternehmenssteuerung ist der Konzern nach Art der
Kraftwerke bzw. der Stromerzeugung in Geschaftseinheiten organisiert. Die Segmentierung basiert auf
der internen Berichterstattung und entspricht somit den dem jeweiligen Management vorgelegten
Monats- und Jahresberichten. Unter Management sind als Hauptentscheidungstrager die
Verwaltungsrate der jeweiligen Gesellschaften bzw. die mit der Geschaftsfihrung betrauten Vertreter
des Verwaltungsrats zu verstehen. Im Fokus dieser Berichterstattung stehen die Ressourcenverteilung,
die Einhaltung der verabschiedeten Budgets und die Beurteilung der Ertragskraft jedes einzelnen
Segments.

Folgende drei berichtspflichtige Geschaftssegmente werden in den u.a. Tabellen dargestellt:

» Das Geschaftssegment ,Pumpspeicherkraftwerke“ umfasst das Pumpspeicherkraftwerk Vianden der
SEO S.A. mit einer installierten Leistung von 1.294 MW im Turbinenbetrieb sowie 1.046 MW im
Pumpbetrieb, verteilt auf insgesamt 11 Maschinen.

» Das Geschéaftssegment ,Laufwasserkraftwerke® umfasst die Kraftwerke an der Mosel, der Sauer
sowie an der Alzette, welche in den Gesellschaften SEO S.A. (zwei Kraftwerke), Soler (drei Kraftwerke),
Cefralux (ein Kraftwerk) sowie Cedecel France (vier Kraftwerke) abgebildet werden. Insgesamt stehen
31 Maschinen mit einer Gesamtleistung von 47,4 MW zur Verfigung.
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+ Dem Geschaftssegment ,Windkraftanlagen“ sind neben dem Bereich Windkraft der Soler die
Aktivitaten von 27 Windparkgesellschaften (Vorjahr: 24 Windparkgesellschaften) sowie erstmalig eines
Agri-PV Projektes, welches Uber eine indirekte Beteiligung gehalten wird, zugeordnet. Zum
Bilanzstichtag betreiben 16 Windparkgesellschaften (Vorjahr: 14 Windparkgesellschaften) insgesamt
52 Windkraftanlagen (Vorjahr: 49 Windkraftanlagen) mit einer installierten Gesamtleistung von
insgesamt 168,47 MW (Vorjahr: 155,05 MW). Von den Ubrigen elf Gesellschaften projektieren neun
neue Windkraftprojekte. Hierbei handelt es sich um die Gesellschaften Wandpark Harel-Walter-
Eeschpelt S.A., Wandpark Méllerdall S.A., Wandpark Fluessweiler-Wormer S.A., Wandpark
Jonglénster S.A., Wandpark Helperknapp S.A. und Wandpark Eschduerf S.A.. Im Wandpark Kanton
Réiden S.A. und Wandpark Schieren S.A. befinden sich bereits insgesamt 6 Windkraftanlagen im Bau
und werden in 2026 in Betrieb genommen.

Die drei unterschiedlichen Aktivitaten werden weitestgehend durch separate Gesellschaften abgebildet
(siehe oben). Somit sind die Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sowie die Ertrage und
Aufwendungen den Segmenten direkt zugeordnet. Innerhalb der SEO S.A. erfolgt die Trennung
zwischen den Segmenten ,Pumpspeicherkraftwerke® und ,Laufwasserkraftwerke zum groRen Teil
mittels einer getrennten Kostenstellenstruktur bzw. sonstigen eindeutigen Kontierungsobjekten.
Ubergreifende Kosten wie zum Beispiel kaufménnische Dienstleistungen werden durch interne
Umlagen an das Segment ,Laufwasserkraftwerke® belastet. Die abgebildeten Zahlen der einzelnen
Geschaftssegmente basieren auf den lokalen Abschlissen nach LuxGAAP bzw. FrenchGAAP
(Cedecel France) der jeweiligen dem Segment zugeordneten Gesellschaften. Sie beinhalten die Daten
aller konsolidierten Konzerngesellschaften, der Soler und deren Beteiligungen sowie alle Beziehungen
zwischen den einzelnen Segmenten. Beziehungen zwischen Gesellschaften, welche dem gleichen
Segment zugeordnet sind, werden innerhalb des jeweiligen Segments eliminiert. Verrechnungspreise
fur erbrachte Dienstleistungen zwischen den Geschaftssegmenten werden anhand der markttblichen
Konditionen unter fremden Dritten ermittelt und zwischen den Gesellschaften verrechnet.

Im internen Management Berichtswesen werden Soler und ihre Beteiligungsgesellschaften mit ihren
vollen Werten betrachtet. In die Uberleitung zur Konzernbilanz bzw. zur Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung flielen daher die Effekte der Equity-Methode ein. Auch wird die IFRS 16 Logik in
Bezug auf das Pumpspeicherkraftwerk sowie auf die Laufwasserkraftwerke der SEO und der Cefralux
nicht im internen Reporting berticksichtigt. Somit werden auch diese Effekte in der Uberleitung zur
Konzernbilanz bzw. zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung abgebildet.

Fur die Uberleitung von der Summe der Geschéftssegmente auf die entsprechenden Betrage des
Konzerns sind in der Anpassungsspalte folgende Bestandteile zusammengefasst dargestellt:

« Effekte aus der Eliminierung der Binnenbeziehungen, d.h. zwischen den Segmenten;
« Effekte aus der Equity-Bilanzierung;

« Effekte aus den Anpassungen an die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden nach IFRS.
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Geschaftssegmente
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025

(Werte in EUR)

2025 Pumpspeicher- Laufwasser- Windkraft- Y Geschifts-
01.01. - 31.12.2025 kraftwerke kraftwerke anlagen * segmente
EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Umsatzerlose

Externe Kunden 57.032.353,37 5.432.595,27 30.591.749,83 93.056.698,47 (56.061.924,53) 36.994.773,94

Andere Segmente 743.512,37 0,00 743.512,37 (743.512,37) 0,00

Summe Umsatzerlése 57.032.353,37 6.176.107,64 30.591.749,83 93.800.210,84 (56.805.436,90) 36.994.773,94
Ergebnis

Sonstige betriebliche Ertrage 8.078.385,78 738.946,68 11.823.995,71 20.641.328,17 (18.423.546,91) 2.217.781,26

Materialaufwand und Aufwand fiir bezogene Leistungen (11.108.096,77) (543.054,56) (3.783.101,92) (15.434.253,25) (2.287.552,80) (17.721.806,05)

Personalaufwand (21.070.646,19) (1.095.550,59) (3.289.418,20) (25.455.614,98) 3.179.976,97 (22.275.638,01)

Sonstige betriebliche Aufwendungen (9.536.519,59) (2.966.594,22) (8.299.051,17) (20.802.164,98) 17.387.664,88 (3.414.500,10)

Abschreibungen und Wertminderungen (14.962.006,31) (1.122.615,10) (14.869.879,63) (30.954.501,04) 29.011.425,70 (1.943.075,34)

\V/\/eerﬁqc;én:nesr;r;?tzaufwand (-)/Wertaufholung fur finanzielle 0,00 0,00 0,00 0,00 27.091.12 27.091.12

Sgﬁ;“ﬁgtﬁgj: kﬁ::‘Z?L”:\CNh;ZZ‘;”ter”eheme”’ die nach der 0,00 0,00 0,00 0,00 2.527.439,76 2.527.439,76

Finanzertrage 11.716,71 178.734,20 118.657,34 309.108,25 13.936.763,15 14.245.871,40

Finanzaufwendungen (6.518.037,40) (4.369,28) (2.892.979,14) (9.415.385,82) 806.726,04 (8.608.659,78)

Ertragsteuern 0,00 (3.583,18) (1.817.933,16) (1.821.516,34) 1.568.978,34 (252.538,00)
Segmentergebnis nach Steuern 1.927.149,60 1.358.021,59 7.582.039,66 10.867.210,85 (9.070.470,65) 1.796.740,20
Vermoégenswerte 262.671.644,97 16.275.485,03 227.742.467,32 506.689.597,32 (183.666.327,97) 323.023.269,35
Schulden 221.998.338,02 3.557.255,04 140.621.953,57 366.177.546,63 (93.087.148,19) 273.090.398,44
Weitere Angaben

Anteile an Gemeinschaftsunternehmen 0,00 0,00 0,00 0,00 14.816.255,86 14.816.255,86

Investitionen 10.631.498,61 292.958,35 43.151.799,89 54.076.256,85 (52.578.022,69) 1.498.234,16

* Das Geschaftssegment Windkraftanlagen wird tiber den Teilkonzern Soler im SEO Konzernabschluss at-equity konsolidiert.
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Geschaftssegmente
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2024

(Werte in EUR)

2024 Pumpspeicher- Laufwasser- Windkraft- Y Geschifts-
01.01. - 31.12.2024 kraftwerke kraftwerke anlagen * segmente
EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Umsatzerlose

Externe Kunden 54.978.144,32 14.839.522,00 30.137.746,84 99.955.413,16 (57.942.412,35) 42.013.000,81

Andere Segmente 617.677,40 0,00 617.677,40 (617.677,40) 0,00

Summe Umsatzerlose 54.978.144,32 15.457.199,40 30.137.746,84 100.573.090,56 (58.560.089,75) 42.013.000,81
Ergebnis

Sonstige betriebliche Ertrage 4.561.845,29 509.762,42 5.125.640,22 10.197.247,93 (8.417.757,53) 1.779.490,40

Materialaufwand und Aufwand fiir bezogene Leistungen (6.745.684,04) (598.843,25) (3.672.023,73) (11.016.551,02) (2.254.600,28) (13.271.151,30)

Personalaufwand (19.934.686,00) (1.147.291,52) (1.650.096,59) (22.732.074,11) 1.949.603,83 (20.782.470,28)

Sonstige betriebliche Aufwendungen (9.021.149,78) (5.538.585,36) (5.601.892,69) (20.161.627,83) 14.262.336,23 (5.899.291,60)

Abschreibungen und Wertminderungen (14.814.838,91) (1.085.802,53) (14.173.809,21) (30.074.450,65) 28.138.876,06 (1.935.574,59)

\V/\/eerﬁqc;én:nesr;r;?tzaufwand (-)/Wertaufholung fur finanzielle 0,00 0,00 0,00 0,00 30.639.72 30.639,72

Sgﬁ;“ﬁgtﬁgj: kﬁ::‘Z?L”:\CNh;ZZ‘;”ter”eheme”’ die nach der 0,00 0,00 0,00 0,00 2.100.532,78 2.100.532,78

Finanzertrage 10.546,64 173.331,61 90.226,95 274.105,20 14.108.919,21 14.383.024,41

Finanzaufwendungen (7.106.676,10) (4.048,18) (2.403.370,32) (9.514.094,60) 327.436,92 (9.186.657,68)

Ertragsteuern (520,34) (706.698,34) (1.389.825,93) (2.097.044,61) 612.967,60 (1.484.077,01)
Segmentergebnis nach Steuern 1.926.981,08 7.059.024,25 6.462.595,54 15.448.600,87 (7.701.135,21) 7.747.465,66
Vermoégenswerte 267.945.148,46 24.627.603,85 186.927.108,82 479.499.861,13 (146.793.068,70) 332.706.792,43
Schulden 227.347.443,08 18.034.067,86 103.662.181,09 349.043.692,03 (64.850.652,54) 284.193.039,49
Weitere Angaben

Anteile an Gemeinschaftsunternehmen 0,00 0,00 0,00 0,00 15.950.691,93 15.950.691,93

Investitionen 6.792.878,51 494.059,54 14.643.231,76 21.930.169,81 (20.339.371,61) 1.590.798,20

* Das Geschaftssegment Windkraftanlagen wird tiber den Teilkonzern Soler im SEO Konzernabschluss at-equity konsolidiert.
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Uberleitung der Umsatzerlése der berichtspflichtigen Segmente auf die

Umsatzerlése des Konzerns

2025

2024

Summe der Umsatzerlose der Segmente

- Eliminierung der Umséatze mit externen Kunden der Soler S.A. im Segment
Laufwasserkraftwerke

- Eliminierung der Umsatze mit externen Kunden der Windparkgesellschaften im
Segment Windkraftanlagen

- Eliminierung der Umséatze mit anderen Segmenten der Cefralux S.a r.l. im Segment
Laufwasserkraftwerke

IFRS 16

Pumpspeicherkraftwerke und Laufwasserkraftwerke

- Anpassung Leasingverhaltnisse in den Segmenten

93.800.210,84

(1.447.568,49)

(30.591.749,83)

(743.512,37)

(26.197.662,61)

100.573.090,56

(2.244.318,73)

(30.137.746,84)

(617.677,40)

(25.632.068,70)

+/- Sonstige Anpassungen 2.175.056,40 71.721,92
= Umsatzerlose des Konzerns 36.994.773,94 42.013.000,81
Uberleitung der Segmentergebnisse nach Steuern der berichtspflichtigen 2025 2024
Segmente auf das Periodenergebnis des Konzerns nach Steuern

Summe der Segmentergebnisse nach Steuern 10.867.210,85 15.448.600,87

+/- Eliminierung des Ergebnisanteils der Soler S.A. im Segment Laufwasserkraftwerke (222.350,38) (964.388,59)
- Eliminierung der Ergebnisse der Windparkgesellschaften im Segment (7.582.039,66) (6.462.595,54)
Windkraftanlagen

+ Ergebnis aus den Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen (Equity- 2.527.439,76 2.100.532,78
Bilanzierung Teilkonzern Soler)

- Eliminierung des Dividendenertrags im Segment Pumpspeicherkraftwerke (in Equity- (3.648.000,00) (2.508.000,00)
Bilanzierung Soler enthalten)

+  Anpassung IFRS 16  Leasingverhdltnisse in den  Segmenten 1.956.787,41 2.622.829,13
Pumpspeicherkraftwerke und Laufwasserkraftwerke

+ Anpassung IAS 19 Pensionsriickstellungen im Segment Pumpspeicherkraftwerke, (87.952,67) 201.630,23
Bereich SEO S.A.

- Umgliederung der Dividende (Nettoergebnis) der SEO S.A. in die Zinsaufwendungen (2.044.325,36) (2.044.325,36)
gemal IAS 32

+/- Latenter Steuerertrag/-aufwand (-) aus steuerlichen Verlustvortragen 0,00 (692.000,00)
+/- Sonstige Anpassungen 29.970,25 45.182,14
= Periodenergebnis des Konzerns nach Steuern 1.796.740,20 7.747.465,66

In den Segmenten ,Pumpspeicherkraftwerke® und ,Laufwasserkraftwerke“ wurden mit einem Kunden
Umsatzerlése in Hohe von 49,492 Mio. EUR getatigt (Vorjahr: 47,907 Mio. EUR). Des Weiteren
realisierten alle drei Geschaftssegmente mit zwei weiteren Kunden Umsatzerlése in Héhe von 15,746
bzw. 22,375 Mio. EUR (Vorjahr: 21,711 Mio. EUR bzw. 21,558 Mio. EUR). Diese Kunden spezifischen

Umsatzerlése Uberschreiten jeweils zehn Prozent der Gesamterldse.
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Informationen Uber geografische Gebiete, gegliedert nach dem Standort des Kunden:

Umsatzerlése (Werte in Euro) 2025 2024
Deutschland 49.492.010,55 47.906.725,99
Luxemburg 27.681.627,48 30.255.695,96
Sonstige EU 15.883.060,44 21.792.991,21
Summe Geschaftssegmente 93.056.698,47 99.955.413,16
Anpassungen (56.061.924,53) (57.942.412,35)
Summe der in der Konze.rn-Gewmn- und ) 36.994.773.94 42.013.000 81
Verlustrechnung ausgewiesenen Umsatzerlése

12. Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung ist nach den Zahlungsstrdmen aus betrieblicher Tatigkeit, Investitions- und
Finanzierungstatigkeit gegliedert.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente bestehen aus dem Kassenbestand und Bankguthaben
inklusive kurzfristiger Einlagen mit einer Laufzeit von weniger als drei Monaten.

Bei den Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten bestehen keine Verfligungsbeschrankungen.

Die Entwicklung der Finanzverbindlichkeiten stellt sich wie folgt dar:

Finanzverbindlichkeiten (Werte in Stand Stand
EUR) 01.01.2025 Aufnahme Tilgung 31.12.2025

Verbindlichkeiten gegenlber

Kreditinstituten 146.529.114,15 3.277.712,87 15.435.758,23 134.371.068,79
Leasingverbindlichkeiten 884.019,22 667.902,23 393.162,93 1.158.758,52
Verbindlichkeiten gegenlber

Aktionaren 48.784.583,32 2.078.460,68 3.594.325,36 47.268.718,64

196.197.716,69 6.024.075,78 19.423.246,52 182.798.545,95

Bei der Aufnahme von Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten handelt es sich um abgegrenzte,
nicht zahlungswirksame Zinsaufwendungen. Die nicht zahlungswirksame Aufnahme von
Leasingverbindlichkeiten betreffen neue Leasingvertrdge, wahrend die Tilgung die getatigten
Ratenzahlungen darstellen. Die nicht zahlungswirksame Aufnahme von Verbindlichkeiten gegeniiber
Aktionaren besteht im Wesentlichen aus der flir das Folgejahr auszuschiittenden Dividende der
SEO S.A., die in den Finanzaufwendungen ausgewiesen wird. Die Tilgung setzt sich hier zusammen
aus der in 2025 ausgeschiitteten Dividende der SEO S.A. sowie die gemaf Tilgungsplan vorgesehenen
Raten der zwei langfristigen Kredite gegeniiber RWE und Enovos.
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13. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Wesentliche nahestehende Unternehmen sind RWE und der Luxemburger Staat aufgrund ihrer
Beteiligung von jeweils rund 40% am Gesellschaftskapital der SEO. Auflerdem ist Enovos als
nahestehendes Unternehmen anzusehen aufgrund von Jahreskostenvertrdgen mit SEO und Cefralux.
Aufgrund der 50%igen Beteiligung der SEO S.A. am Gemeinschaftsunternehmen Soler S.A. und der
bestehenden Dienstleistungsvertrage im kaufmannischen und technischen Bereich zwischen den
beiden Gesellschaften ist auch die Soler Gruppe als nahestehendes Unternehmen einzuordnen.

Die Jahreskostentrager RWE und Enovos haben sich vertraglich verpflichtet, fir die Bereitstellung der
Kraftwerke alle anfallenden Aufwendungen inklusive Abschreibungen und Gewinne (Dividenden) zu
Ubernehmen. Die Gewinne der Jahreskostengesellschaften werden anhand einer vertraglich
festgelegten Verzinsung des Gesellschaftskapitals ermittelt. Dies gilt fir das Pumpspeicherkraftwerk in
Vianden und die Laufwasserkraftwerke der SEO in Wellen/Grevenmacher und Palzem/Stadtbredimus
(Betriebstatten in Deutschland) sowie fiir die Cefralux, die das Laufwasserkraftwerk in Schengen
betreibt.

Die Geschaftsbeziehungen mit dem Luxemburger Staat beruhen auf Verpflichtungen aus dem
Stromliefervertrag fir das GroRBherzogtum Luxemburg sowie auf gewahrten Foérderpramien der
offentlichen Hand fur die Nutzung erneuerbarer Energien. Der Stromliefervertrag vom 30. April 1963
sowie die am selben Tag geschlossene Vereinbarung zwischen SEO und RWE und die
entsprechenden Nachfolgevereinbarungen regeln, dass der Luxemburger Staat fir besondere
Leistungen Luxemburgs fir das Pumpspeicherkraftwerk Vianden eine Gutschrift, ausgestellt von SEO,
erhalt. Der Gutschriftsbetrag wird in der Position Materialaufwand und Aufwand flir bezogene
Leistungen ausgewiesen.

Mit den wesentlichen nahestehenden Unternehmen wurden Geschafte getatigt, die zu folgenden
Abschlussposten flihrten:
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Nahestehende Unternehmen und

RWE Enovos  Luxemburger Staat Soler
Personen
(Werte in Euro) 2025 2025 2025 2025
Umsatzerlose / Sonstige betriebliche
23.661.855,20 8.238.853,46 - 701.810,60
Ertrage
Finanzertrage 13.856.581,83 197.475,97 - -
Bezogene Lieferungen und Leistungen - - 2.418.019,00
Finanzaufwendungen 1.819.724,52 433.936,26 814.655,50 -
Kurzfristige Forderungen aus
) ) - 859.289,47 - 159.928,54
Lieferungen und Leistungen
Langfristige Leasingforderungen 261.569.661,06 3.595.769,41 - -
Kurzfristige Leasingforderungen 11.818.950,35 178.298,21 - -
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 18.720.051,25 7.585.387,50 12.520.051,25 -
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 1.589.655,50 872.005,00 814.655,50 -
Kurzfristige Verbindlichkeiten
15.665.294,55 26.213.656,37 4.738.019,00 -
aus Lieferungen und Leistungen
Nahestehende Unternehmen und
RWE Enovos  Luxemburger Staat Soler
Personen
(Werte in Euro) 2024 2024 2024 2024
Umsatzerldse / Sonstige betriebliche
22.648.812,21 8.229.019,66 - 749.434,95
Ertrage
Finanzertrage 13.990.075,77 206.748,28 - -
Bezogene Lieferungen und Leistungen 318.498,00 - 2.366.841,00
Finanzaufwendungen 1.868.212,67 470.361,25 814.655,50 -
Kurzfristige Forderungen aus
) ) - 558.221,18 - 90.235,35
Lieferungen und Leistungen
Langfristige Leasingforderungen 263.598.829,37 3.792.361,35 - -
Kurzfristige Leasingforderungen 11.704.791,66 171.406,98 - -
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 19.495.051,25 8.360.387,50 12.520.051,25 -
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 1.589.655,50 872.005,00 814.655,50 -
Kurzfristige Verbindlichkeiten
13.115.914,62 25.108.161,04 2.320.000,00 -

aus Lieferungen und Leistungen
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Die lang- und kurzfristigen Leasingforderungen resultieren aus den Finanzierungsleasing-
Verhaltnissen mit RWE und Enovos (siehe 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden, d) Leasingforderungen).

Die lang- und kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten ergeben sich aus dem Ausweis des Eigenkapitals
und der Dividende der SEO S.A. in den Finanzverbindlichkeiten (siehe 2.3 Zusammenfassung
wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital) sowie aus zwei langfristigen
Krediten von jeweils 6,975 Mio. EUR gegenliber RWE und Enovos.

Aus Dienstleistungsvertrdgen mit direkten und indirekten Beteiligungen hat die SEO S.A. im
abgelaufenen Wirtschaftsjahr Ertrége von 1,091 Mio. EUR (Vorjahr: 1,201 Mio. EUR) erhalten. Bei den
Dienstleistungen handelt es sich um die kaufmannische Betreuung der Unternehmen sowie um
technische Dienstleistungen. Die Vertrage wurden unter marktiblichen Konditionen abgeschlossen.
14. Vergitungen des Verwaltungsrates und der Geschaftsfuhrung

Die Bezlge des Verwaltungsrats der SEO fur die im Geschaftsjahr 2025 erbrachten Dienste betrugen
281.430,172 EUR (Vorjahr: 288.243,70 EUR) und sind ausschlieBlich kurzfristiger Natur. Die
Verwaltungsrate der Tochtergesellschaften Cefralux und Cedecel France haben Bezlge von insgesamt

21.780,92 EUR fur ihre Arbeit in 2024 erhalten (Vorjahr: 20.829,24 EUR).

Die Bezlge der Geschaftsfihrung der SEO fir die im Berichtsjahr geleisteten Arbeiten betrugen
239.368,64 EUR (Vorjahr: 232.989,22 EUR).

15. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Es sind keine sonstigen relevanten Ereignisse nach dem Jahresabschluss eingetreten, die einen
negativen oder positiven Einfluss auf den Jahresabschluss gehabt hatten.

16. Angaben zum Beteiligungsbesitz

Im Folgenden werden die direkten und indirekten Beteiligungen der SEO dargestellt:
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Gesellschaft

Sitz der Gesellschaft Beteiligungsanteil

2025 2024
Vollkonsolidierte Beteiligungen:
Cefralux S.ar.l Luxemburg 100,00% 100,00%
Cedecel France S.A.(*) Paris 99,99% 99,99%
At equity bilanzierte Beteiligungen:
Soler S.A. Luxemburg 50,00% 50,00%
Uber Soler S.A. indirekt at equity bilanziert:
Wandpark Aerenzdall S.A. Luxemburg 98,79% 100,00%
Wandpark Bénzelt S.A. Luxemburg 94,91% 94,91%
Wandpark Burer Bierg S.A. Luxemburg 72,50% 72,50%
Wandpark Duelem S.A. Luxemburg 94,65% 100,00%
Wandpark Eschduerf S.A. Luxemburg 100,00% 100,00%
Wandpark Fluessweiler-Wormer S.A. Luxemburg 70,00% 70,00%
Wandpark Garnich S.A. Luxemburg 80,00% 80,00%
Wandpark Harel-Walter-Eeschpelt S.A. Luxemburg 100,00% 100,00%
Wandpark Helperknapp S.A. Luxemburg 100,00% 100,00%
Wandpark Housen-Pétschent S.A. Stolzemburg 71,23% 71,23%
Wandpark Jonglénster S.A. Luxemburg 100,00% 100,00%
Wandpark Kanton Réiden S.A. Redange sur Attert 61,94% 60,00%
Wandpark Manternach S.A. Luxemburg 100,00% 100,00%
Wandpark Méllerdall S.A. Luxemburg 70,00% 70,00%
Wandpark Miersch S.A. Mersch 100,00% 50,00%
Wandpark Rulljen-Géisdref S.A. Luxemburg 80,00% 80,00%
Wandpark Schieren S.A. Luxemburg 100,00% 100,00%
Wandpark Tandel-Veianen S.A. Luxemburg 84,51% 100,00%
Windpower S.A. Luxemburg 90,00% 90,00%
Wandpark Kielen S.A. Luxemburg 100,00%
Wandpark Betzder-Biwer S.A. Luxemburg 100,00%
Sudwand S.A. Esch/Alzette 40,00% 40,00%
Wandpark Esch-Sauer S.A. Luxemburg 43,12% 50,00%
Wandpark Hengischt S.A. Heinerscheid 40,00% 40,00%
Wandpark Kehmen-Heischent S.A. Bourscheid 50,00% 50,00%
Wandpark Nordenergie S.A. Ettelbruck 40,00% 40,00%
Energiepark Nidderaanven S.A. Luxemburg 50,00%
Solarpark Ritzelt S.A. Esch-sur-Alzette 17,81%

(*) siehe 2.2 Konsolidierungskreis und Konsolidierungsgrundsatze
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Luxemburg, den 26. Marz 2026

Der Verwaltungsrat
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