Muehlhan AG

Bericht des Aufsichtsrats 2023

Das Jahr 2023 war das erste Jahr, in dem Muehlhan nur noch in Russland und im Nahen Osten aktiv war und sich dort im Wesentlichen auf
Dienstleistungen im Oberflachenschutz und passiven Brandschutz fokussiert hat, nachdem zum Ende des Vorjahres die Uberwiegende Zahl
der Tochtergesellschaften verauf3ert wurde.

Das operative Geschaft entwickelte sich im Geschaftsjahr nicht wie erwartet. Zwar liefen in Russland trotz des Krieges die Aktivitaten im
Rahmen der Erwartungen, aber im Nahen Osten blieben sowohl die Umsatzerlése als auch das EBIT deutlich hinter den Erwartungen zurick.
Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit war, bereinigt um einen Sondereffekt, negativ. Auf Ebene der Muehlhan AG wurden die
Kosten gesenkt, unter anderem durch die Reduzierung des Management-Teams auf einen Vorstand sowie einen zum Ende des Geschéaftsjahres
durchgefiihrten Rickzug von der Bérse. Den Aktionaren wurde Uber ein Aktienrickkaufprogramm vorher die Méglichkeit gegeben, ihre Muehl-
han-Aktien zu verauflern.

Im Berichtsjahr wurden Umsatzerlése von € 14,1 Mio. (Vorjahr: € 288,3 Mio.) erzielt, davon € 9,3 Mio. in Russland und € 4,2 Mio. im Nahen
Osten. In Russland wurde ein positives EBIT erreicht. Negative Ergebnisse im Nahen Osten und hohe Einmalaufwendungen bei der Muehlhan
AG im Rahmen der Abwicklung des Verkaufs von Tochterunternehmen und den Kosten im Zusammenhang mit dem Aktienriickkaufprogramm
fuhrten aber insgesamt zu einem EBIT von € -4,3 Mio. (Vorjahr: € 12,7 Mio.). Durch ein positives Finanzergebnis ist das Konzernergebnis mit
€ -3,8 Mio. (Vorjahr: € 6,3 Mio.) besser als das EBIT. Nach dem Abzug der Fremdanteile entfallt auf die Aktionare von Muehlhan ein Ergebnis
von € -3,9 Mio. (Vorjahr: € 3,6 Mio.). Ein Vergleich mit den Vorjahreszahlen ist aufgrund des stark veranderten Konzerns nicht aussagekraftig.
Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit war mit € 2,4 Mio. positiv, beinhalt aber einen positiven Sondereffekt in Hohe von € 6,2 Mio.

Die auf der aulRerordentlichen Hauptversammlung am 11. November 2022 angekiindigten Plane wurden mit Zustimmung der Aktionare auf der
Hauptversammlung am 6. Juni 2023 umgesetzt. Die aus der VerdufRerung der Tochtergesellschaften erlsten liquiden Mittel wurden, soweit
dies gesetzlich zulassig war, an die Aktionare weitergeleitet. Dies geschah zum einen durch eine Dividendenzahlung von € 1,00 je Aktie und
zum anderen durch ein Aktienrickkaufprogramm mit einem Angebot von € 1,75 je Aktie. Mit dem Aktienrtickkaufprogramm konnten die Aktio-
nare zum einen an den Erldsen aus den UnternehmensveraufRerungen partizipieren und zum anderen sich von der Muehlhan-Aktie trennen,
bevor die Muehlhan AG wie angekiindigt zum Jahresende von der Bérse genommen wurde.

Die strategischen Herausforderungen der verbleibenden Gesellschaften sind im Folgenden beschrieben und werden Vorstand und Aufsichtsrat
auch im laufenden Geschaftsjahr beschaftigen:

In Russland wird viel vom weiteren Verlauf des Krieges in der Ukraine abhangen. Durch die gegen Russland verhangten Sanktionen kommt es
zu Lieferkettenproblemen und Materialengpassen.

Im Nahen Osten mit den Gesellschaften in Katar, im Oman und in den Vereinigten Arabischen Emiraten werden die Aktivitaten wieder aufge-
nommen bzw. wieder intensiviert. Vorrangiges Thema bleibt aber unverandert das Forderungsmanagement.

Im Aufsichtsrat ist es im Berichtsjahr 2023 zu einer Veranderung gekommen. Nach 17 Jahren hat Herr Dr. Gottfried Neuhaus den Aufsichtsrat zum
6. Juni 2023 verlassen. Wir bedanken uns sehr herzlich fir die tGberaus wichtigen Beitrage von Herrn Dr. Neuhaus, die jahrelange freundschaftliche
und exzellente Zusammenarbeit und wiinschen Herrn Dr. Gottfried Neuhaus fiir die Zukunft alles Gute.

Zum Nachfolger hat die Hauptversammlung am 6. Juni 2023 Herrn Ingmar J. Rath gewahlt. In der Aufsichtsratssitzung am gleichen Tag wurde Frau
Andrea Brandt zur neuen Vorsitzenden des Aufsichtsrats und Herr Philip Percival zu ihrem Stellvertreter gewahlt.

Im Vorstand ist es ebenfalls zu Veranderungen gekommen. Aufgrund des im Vergleich zu den Vorjahren deutlich kleineren Konzerns kdnnen die
Vorstandsaufgaben von einer Person bewaltigt werden. Deshalb sind Herr Thorsten Hell zum 30. Juni 2023 und Herr Gautam Arya zum 13. Okto-
ber 2023 aus dem Vorstand ausgeschieden.

Der Aufsichtsrat bedankt sich herzlich bei beiden Herren fiir die langjahrige gute und vertrauensvolle Zusammenarbeit. Verbleibender Vorstand ist
Herr Stefan Muller-Arends.

Schwerpunkte der Beratungen im Aufsichtsrat

Wie auch in den Vorjahren hat der Aufsichtsrat im Geschéaftsjahr 2023 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahrgenommen. Er
hat sich mit dem Vorstand des Unternehmens regelmaBig beraten und seine Tatigkeit sorgféltig iberwacht. Auch aufRerhalb der Sitzungen standen
Aufsichtsrat und Vorstand in engem Kontakt. So tauschten sich der Aufsichtsratsvorsitzende bzw. ab Juni 2023 die Aufsichtsratsvorsitzende regel-
mafig mit dem Vorstand tber die aktuelle Unternehmensentwicklung und wesentliche Geschaftsvorfélle aus.

Der regelmafige schriftliche und miindliche Bericht des Vorstands an den Aufsichtsrat tber die geschéaftliche Entwicklung der Muehlhan Gruppe
sowie der Muehlhan AG bildete auch 2023 den Kern der Zusammenarbeit der Organe.



Insgesamt fanden im Jahr 2023 acht Sitzungen am 15. Februar, am 4. und 6. April, am 5. und 6. Juni, am 17. Juli, am 13. Oktober und am 14.
Dezember 2023 statt. Die Sitzungen am 6. April und 13. Oktober wurden virtuell abgehalten. Alle anderen Sitzungen fanden in Hamburg statt. Es
haben jeweils alle Aufsichtsrate und Vorstande an den Sitzungen teilgenommen.

Gegenstand regelmaRiger Beratungen in den Aufsichtsratssitzungen waren die Umsatz- und Ergebnisentwicklung sowie die Finanzlage und Liquidi-
tatsentwicklung der Muehlhan AG und der Gruppe. Besonderes Augenmerk wurde auf die Einbringung der Forderungen und Sicherungseinbehalte
im Nahen Osten gelegt. Ausflihrlich wurde auch die strategische Ausrichtung und Entwicklung der Gruppe diskutiert.

Sofern der Aufsichtsrat weitere Informationen benétigte, wurden diese vom Vorstand unverzuglich mindlich und schriftlich zur Verfuigung gestellt. Durch
den regelmaRigen Austausch und die Abstimmung des Vorstands mit dem Aufsichtsrat, auch zwischen den Sitzungen, war jederzeit sichergestellt, dass
Einzelfragestellungen zu wesentlichen Entwicklungen und Geschéftsvorfallen bei Muehlhan ohne Zeitverzégerungen beraten und entschieden werden
konnten.

Neben den turnusmafRigen Themen wurden wahrend der Aufsichtsratssitzungen 2023 insbesondere folgende Themen vertiefend erlautert:

In der Aufsichtsratssitzung vom 12. Februar 2023 wurden die vorlaufigen Geschéaftszahlen des Jahres 2022 erértert. Auflerdem wurde uber den ak-
tuellen Stand der Abwicklung des im Vorjahr durchgefiihrten Verkaufs von Tochtergesellschaften berichtet. Zudem wurde Uber die Optionen, wie die
generierten liquiden Mittel den Aktionaren zugefuhrt werden kénnen, diskutiert.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 4. April 2023 waren der Konzern- und der Einzelabschluss 2022 der Muehlhan AG und die Prifung des
Konzern- und des Einzelabschlusses 2022 der Muehlhan AG. Auflerdem wurde wieder Uber den Stand der Abwicklung des Verkaufs der Tochterge-
sellschaften berichtet und uber die Optionen, wie die generierten liquiden Mittel den Aktionaren zugefiihrt werden kénnen, diskutiert.

In der virtuellen Aufsichtsratssitzung am 6. April 2023 wurden der Einzelabschluss und der Konzernabschluss der Muehlhan AG fur das Jahr 2022
gebilligt. Zudem wurde beschlossen, der Hauptversammlung eine Dividende von € 1,00 je Aktie sowie zum Zwecke der teilweisen Riickzahlung des
Grundkapitals eine Kapitalherabsetzung im Wege des Ruckkaufs und der Einziehung von Aktien mit einem Volumen von bis zu € 14,6 Mio. vorzu-
schlagen. AuRerdem wurde beschlossen, Muehlhan nach dem erfolgten Riickkaufprogramm von der Bérse zu nehmen.

In der Sitzung am 5. Juni 2023 am Tag vor der Hauptversammlung 2023 wurde die Hauptversammlung am Folgetag vorbereitet. AuRerdem wurden
die aktuellen Ergebnisse der Gesellschaften in Russland und im Nahen Osten diskutiert.

Am 6. Juni 2023 wurde in einer auf3erordentlichen Aufsichtsratssitzung nach der Hauptversammlung die Durchfihrung des von der Hauptversamm-
lung genehmigten Aktienrlickkaufprogramms beschlossen. AuRerdem wurden nach der Wahl von Herrn Ingmar J. Rath zum neuen Aufsichtsratsmit-
glied Frau Andrea Brandt zur Aufsichtsratsvorsitzenden und Herr Philip Percival zu ihrem Stellvertreter gewahit.

In der Aufsichtsratssitzung am 17. Juli 2023 wurden das vorlaufige Halbjahresergebnis der Muehlhan-Gruppe und wesentliche Einzelsachverhalte
erortert. Uber den Zwischenstand des Aktienriickkaufprogramms wurde berichtet.

Gegenstand der virtuellen Aufsichtsratssitzung vom 13. Oktober 2023 waren die aktuellen Ergebnisse und Entwicklungen, insbesondere im Nahen
Osten.

In der Aufsichtsratssitzung am 14. Dezember 2023 wurden die aktuellen Ergebnisse besprochen und das Budget 2024 erdrtert und beschlossen.

Ausschisse wurden wie in den Vorjahren nicht gebildet.

Jahres- und Konzernabschluss
Der Jahresabschluss und der Lagebericht der Muehlhan AG wurden nach den Regeln des Handelsgesetzbuchs (HGB) sowie der Konzernabschluss
und der Konzernlagebericht nach den Grundsétzen der International Financial Reporting Standards (IFRS) in Verbindung mit § 315e HGB aufgestellt.

Der Aufsichtsrat beauftragte die Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg, gemaR Hauptversammlungsbeschluss der Muehl-
han AG vom 6. Juni 2023 mit der Abschlusspriifung der Muehlhan AG und des Konzerns. Grant Thornton hat den Konzernabschluss zum 31. De-
zember 2023 sowie den Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 und den Jahresabschluss der Muehl-
han AG zum 31. Dezember 2023 wie auch den Lagebericht der Muehlhan AG flr das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 gepriift
und mit uneingeschrankten Bestatigungsvermerken versehen.



Die Prufungsschwerpunkte bei der Muehlhan AG waren:

. Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen
e  Vollstandigkeit der Forderungen/Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

e Ansatz und Bewertung der Riickstellungen.

Bei der Priifung des Konzernabschlusses waren die Prifungsschwerpunkte wie folgt:

. Existenz der ausgewiesenen Umsatzerlose
. Schuldenkonsolidierung, Aufwands- und Ertragskonsolidierung
e  Vollstandigkeit und Richtigkeit der Angaben im Konzernanhang

e  Vollstdndigkeit der Angaben im Konzernlagebericht.

Jedem Aufsichtsratsmitglied wurden der Jahresabschluss der Muehlhan AG und der Konzernabschluss, die Lageberichte zum Jahresabschluss der
Muehlhan AG und zum Konzernabschluss, der Vorschlag fir die Verwendung des Bilanzgewinns sowie die dazugehorigen Prufungsberichte zur
eigenstandigen Prifung Ubersandt. In der Sitzung vom 23. April 2024 hat der Aufsichtsrat alle Unterlagen im Beisein der Wirtschaftsprufer noch
einmal eingehend erdrtert und gepruft. Nach Abschluss dieser Priifung waren Einwendungen nicht zu erheben.

Der Aufsichtsrat erhebt nach dem abschlieRenden Ergebnis seiner Prufungen keinerlei Einwande gegen den vom Vorstand aufgestellten Jahresab-
schluss der Muehlhan AG und den Konzernabschluss sowie die Ergebnisse der Abschlussprifungen und billigt den Jahresabschluss der Muehl-
han AG und deren Konzernabschluss zum 31. Dezember 2023. Der Jahresabschluss ist somit festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands Uber die
Verwendung des Jahresergebnisses schloss sich der Aufsichtsrat an.

Prifung des Abhangigkeitsberichts gemaf § 312 Abs. 2 und 3 AktG
Der Abschlussprifer hat auch den vom Vorstand nach § 312 AktG erstellten Bericht lber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhan-
gigkeitsbericht) geprift und folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:

,Nach unserer pflichtmaRigen Priifung und Beurteilung bestatigen wir, dass
1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,
2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war oder die Nachteile ausgeglichen
worden sind,
3. bei den im Bericht aufgefiihrten MalRnahmen keine Umsténde fiir eine wesentlich andere Beurteilung als die durch den Vorstand sprechen.”

Den Prufungsbericht hat der Abschlusspriifer dem Aufsichtsrat vorgelegt. Der Aufsichtsrat hat den Abhangigkeitsbericht und den Priifungsbericht auf
seine Vollstandigkeit und Richtigkeit geprift. Nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner Priifung schlief3t sich der Aufsichtsrat dem Ergebnis der
Prifung durch den Abschlusspriifer an und erhebt keine Einwendungen gegen die Erklarung des Vorstands, die im Konzernlagebericht wiedergege-
ben ist.

Dank und Ausblick

Der Aufsichtsrat unterstutzt den Vorstand gerne auch weiterhin beratend bei der Steuerung der verbleibenden Unternehmensgruppe. Wir danken
dem Vorstand und den Mitarbeitern des Konzerns fir die geleistete Arbeit und ihr hohes Engagement sowie den Muehlhan-Kunden und -Geschafts-
freunden fur ihr fortgesetztes Vertrauen im abgelaufenen Geschaftsjahr.

Hamburg, im April 2024

Andrea Brandt
Vorsitzende des Aufsichtsrats der Muehlhan AG



Muehlhan AG

Konzernlagebericht fir das Geschaftsjahr 2023

I. Uberblick

Nachdem zum Ende des Vorjahres zahlreiche Tochtergesellschaften veraulert wurden, war das Jahr 2023 das erste Jahr, in dem Muehlhan nur
noch in Russland und im Nahen Osten aktiv war und sich dort im Wesentlichen auf Dienstleistungen im Oberflaichenschutz und im passiven Brand-
schutz fokussiert hat. Auf Ebene der Muehlhan AG wurden die Kosten gesenkt, unter anderem durch einen zum Ende des Geschéftsjahres durchge-
fuhrten Riickzug von der Bérse. Den Aktiondren wurde Uber ein Aktienriickkaufprogramm vorher die Méglichkeit gegeben, ihre Muehlhan-Aktien zu
veraulern.

Das operative Geschaft entwickelte sich im Geschaftsjahr nicht wie erwartet. Zwar liefen in Russland trotz des Krieges die Aktivitaten im Rahmen der
Erwartungen, aber im Nahen Osten blieben sowohl die Umsatzerldse als auch das EBIT deutlich hinter den Erwartungen zurtick. Der Cashflow aus
der laufenden Geschéaftstatigkeit war, bedingt durch einen Sondereffekt, positiv.

Ein Vergleich mit den Vorjahreszahlen ist aufgrund des stark veranderten Konzerns nicht aussagekraftig.

Im Berichtsjahr wurden Umsatzerlése von € 14,1 Mio. (Vorjahr: € 288,3 Mio.) erzielt, davon € 9,3 Mio. in Russland und € 4,2 Mio. im Nahen Osten.
In Russland wurde ein positives EBIT erreicht. Negative Ergebnisse im Nahen Osten und hohe Einmalaufwendungen bei der Muehlhan AG im
Rahmen der Abwicklung des Verkaufs von Tochterunternehmen und der Kosten im Zusammenhang mit dem Aktienrliickkaufprogramm flihrten aber
insgesamt zu einem EBIT von € -4,3 Mio. (Vorjahr: € 12,7 Mio.). Durch ein positives Finanzergebnis ist das Konzernergebnis mit € -3,8 Mio. (Vorjahr:
€ 6,3 Mio.) besser als das EBIT. Nach dem Abzug der Fremdanteile entfallt auf die Aktionare von Muehlhan ein Ergebnis von € -3,9 Mio. (Vorjahr:
€ 3,6 Mio.).

Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit war bedingt durch einen Sondereffekt im Berichtsjahr mit € 2,4 Mio. (Vorjahr: € 5,2 Mio.) positiv.
Das Management hat im Berichtsjahr unverandert an der Optimierung der operativen Prozesse gearbeitet. Neben strengen Auswabhlkriterien bei

Projekten und einer strikten Kostenreduzierung lag der Fokus vor allem auf dem Zahlungsverhalten der Kunden sowie der Einbringung der AuRen-
stande. Diese ist vor allem die Hauptaufgabe im Nahen Osten.

Il. Grundlagen des Konzerns

1. Konzernstruktur
Die Muehlhan AG (MYAG), Hamburg, ist eine Holdinggesellschaft von insgesamt sieben unmittelbar und mittelbar gehaltenen Gesellschaften in
Russland und im Nahen Osten.

Die Muehlhan AG war bis zum 27. Dezember 2023 im Basic Board der Frankfurter Wertpapierbdrse gelistet. Am 27. Dezember erfolgt der Riickzug
von der Borse (,Delisting").
2. Dienstleistungen

In Russland hat die lokale Muehlhan Gesellschaft folgende Dienstleistungen angeboten:

Oberflachenschutz: Muehlhan erbrachte Russland Dienstleistungen im Bereich Oberflachenschutz. Diese tragen mafigeblich zum Schutz und Erhalt
von Anlagen sowie maritimer und industrieller Infrastruktur bei.

Dazu gehorten:
» die Reinigung und Vorbereitung von Stahl- und Betonstrukturen,
* das Strahlen mit unterschiedlichsten Verfahren,

» die Beschichtung von Oberflachen mit Farb- und Schutzsystemen sowie Klebefolien.

Isolierung: Kalteisolierung, Warme- und Schallddmmung sowie Vollbeschichtungen und Isolierungssanierungen waren insbesondere bei Industrie-
anlagen und Bauprojekten von grof3er Bedeutung und helfen, langfristig Kosten zu senken und Umweltstandards einzuhalten.

Oberflachenschutz- und Isolierungsdienstleistungen werden im Wesentlichen an Industrieanlagen und Infrastrukturprojekten erbracht.
Im Nahen Osten hat Muehlhan folgende Dienstleistungen erbracht:

Passiver Brandschutz: Der passive Brandschutz findet seine Anwendung im Hochbau. Dabei werden durch zementartige und intumeszierende
Materialien statisch belastete Strukturen geschitzt, um ihre Stabilitat im Brandfall méglichst lange zu gewahrleisten. Damit bleiben die tragenden



Strukturen mit Notausgangen, Treppen und Dachstrukturen langer zuganglich fiir Notfallteams und Feuerwehr und retten somit Leben.

Der passive Brandschutz ist im Bereich Hochbau/Infrastruktur notwendig.

lll. Ziele und Strategie

Die Gesellschaft in Russland hat unveréndert das Ziel, auch unter den schwierigen Bedingungen des Ukraine-Krieges profitabel zu sein und ihre
fihrende Marktposition in den angebotenen Dienstleistungen und Markten zu halten. Die Gesellschaften im Nahen Osten arbeiten daran, neue Auf-
trége mit akzeptablen Margen und Zahlungszielen zu generieren sowie die offenen Forderungen einzubringen. Parallel priift der Vorstand regelmaRig
Investitionsmdglichkeiten fiir die vorhandenen liquiden Mittel.

1. Unternehmensziele
Profitabilitat und Generierung von Cash
Jedes lokale Engagement wurde an Kriterien wie Profitabilitdt, Generierung von Cash (liquiden Mitteln), Nachhaltigkeit und Portfoliobreite gemessen.

2. Unternehmensstrategien

Fokussierung auf den Geschéftsbereich Infrastruktur in Russland und im Nahen Osten

In Russland verlangen die Auftraggeber von Infrastruktur- und Industrieprojekten ein mdéglichst komplettes Dienstleistungspaket aus Gertiistbau, Iso-
lierung, Oberflachenschutz, Brandschutz, Industriereinigung und teilweise weiteren Leistungen. Die russische Gesellschaft bietet diese Palette an
Dienstleistungen an, konzentriert sich aber auf die Kernbereiche Oberflachenschutz und Isolierung. Ziel ist es, die starke Marktposition zu halten.
Der maritime Bereich, aus dem das Unternehmen hervorgegangen ist, stellt mittlerweile nur noch ein Randgeschaft dar.

Um den Anforderungen gerecht zu werden, weitet die russische Muehlhan Gesellschaft— wo mdglich und sinnvoll — ihr Dienstleistungsangebot aus
und passt es den Anforderungen der Kunden an. Die Aktivitdten und die involvierten Geschaftspartner werden regelmaRig auf potenzielle Sanktions-
verstoRe Uberpriift.

Im Nahen Osten fokussiert sich Muehlhan auf passive Brandschutzarbeiten bei Hochbau- und auch Ol- und Gasprojekten. Es besteht in der Region
nach wie vor die Nachfrage nach vertrauenswurdigen Industriedienstleistern, die auch gréRere Projekte innerhalb der Zeit- und Kostenvorgabe abar-
beiten kénnen. Muehlhan und das lokale Management genief3en einen guten Ruf in der Region und versuchen, ausgewahlte Projekte anzunehmen.
Zudem unterstutzt der Kontakt zu den Kunden die Einbringung von Altforderungen.

Qualitat, Gesundheit, Sicherheit und Umweltschutz

Neben den klassischen Kundenanforderungen nach wettbewerbsfahigen Preisen, Effizienz und Produktivitat, kurzer Projektlaufzeit sowie verlassli-
cher Abwicklung riicken weitere wettbewerbsrelevante Kriterien zunehmend in den Fokus der Kunden. Hierzu zéhlen eine umfassende und ordnungs-
gemale Dokumentation der MaRnahmen wahrend der Abwicklung eines GroRprojekts, die Einhaltung samtlicher gesetzlicher Bestimmungen zum
Umweltschutz, zum Schutz der Gesundheit und zur Arbeitssicherheit. Muehlhan unternimmt alles Notwendige, um jederzeit sémtliche Bestimmungen
zum Umwelt-, Gesundheits- und Arbeitsschutz einzuhalten und Unfalle auf ein Minimum zu reduzieren. Erreicht werden diese Ziele durch effektives
Training, regelmaRige Schulungen und aufmerksames Handeln in allen Bereichen.

Muehlhan bildet samtliche Geschéftsprozesse sowie Vorgaben und Regeln im Bereich Organisation, Qualitat, Umwelt- und Arbeitsschutz in einem
integrierten Managementsystem ab.

Systematisches und prozessorientiertes Arbeiten hilft Muehlhan, den stetig wachsenden Anspriichen der weltweiten Kunden und der Behérden auf
den Feldern Qualitat, Termintreue, Arbeitssicherheit, Unfallverhiitung und nachhaltiger Umweltschutz gerecht zu werden und damit die Wettbewerbs-
fahigkeit zu starken. AuBerdem lebt Muehlhan einen fairen und gesetzeskonformen Umgang mit Mitarbeitern und Subunternehmern. Ein umfassen-
des Versicherungspaket rundet das Risikomanagement in diesem Bereich ab.

Ein hoher Organisationsgrad, regelmaRige Trainings und Schulungen, das integrierte Managementsystem sowie andere Funktionen wurden im Be-
richtsjahr durch den Einkauf der Dienstleistungen sichergestellt.

IV. Steuerung des Konzerns

1.Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Die Flhrung der Muehlhan Gruppe obliegt einem Vorstand, der zu Beginn des Berichtsjahres aus drei Personen bestand und zum Ende des Jahres
aus einer Person bestand. Damit wurde der reduzierten GréRe der Unternehmensgruppe im Vergleich zu den Vorjahren Rechnung getragen. Der
Aufsichtsrat besteht aus der gesetzlich verpflichtenden Mindestzahl unveréndert aus drei Personen. Er beréat, begleitet und Giberwacht den Vorstand
in der Leitung des Unternehmens und erértert regelmafRig wesentliche Themen wie Planung, Strategie, Geschaftsentwicklung sowie Chancen und
Risiken.

Die Steuerung der Muehlhan Gruppe erfolgte im Jahr 2023 vom Unternehmenssitz in Hamburg nach klassischen finanz-, vermdgens- und ertrags-
wirtschaftlichen Kennzahlen, die monatlich bereitgestellt werden. Die wesentlichen finanzwirtschaftlichen Leistungsindikatoren sind der Umsatz, das
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern, EBIT) und der Cashflow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit. Die



Gruppe wird nach Regionen (Russland und Naher Osten) gesteuert.

Daneben legt die Muehlhan Gruppe ein besonderes Augenmerk auf die Einhaltung von Unfallverhitungsvorschriften und damit einhergehend auf die
Vermeidung von Unfallen. Als nichtfinanziellen Leistungsindikator nutzt Muehlhan die interne Unfallstatistik mit der KenngréRe Unfallrate, definiert als
Unfalle pro eine Million Arbeitsstunden. Alle operativen Gesellschaften melden dazu monatlich die Arbeitsunfélle und die geleisteten Stunden der
Mitarbeiter und Subunternehmen.

2. Geschaftsbereich
Der wesentliche Geschaftsbereich der Muehlhan Gruppe war im Berichtsjahr der Bereich Hochbau/Infrastruktur sowie der Ol- und Gassektor. Muehl-
han lieferte langlebige Beschichtungsldsungen fir Stahlstrukturen im Hochbau und fir Verkehrsinfrastrukturprojekte sowie passiven Brandschutz fiir
grolRe Stahlkonstruktionen.

VI. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft wies im Berichtsjahr ein Wachstum um voraussichtlich 3,1 % auf, nachdem die Weltwirtschaft im Vorjahr um 3,5 % gewachsen
war. Hohe Zinsen zur Bekdmpfung der Inflation und nachlassende fiskalische Unterstiitzung aufgrund der hohen Verschuldung von vielen Landern
haben das Wachstum gebremst.

Die grofRen Volkswirtschaften blieben mehrheitlich hinter der weltweiten Wachstumsrate von 3,1 % zurlck. Das BIP (Bruttoinlandsprodukt) der Euro-
Zone sank mit 0,5 % deutlich, ist aber fiir die Aktivitaten der Muehlhan Gruppe nicht mehr relevant.

In Russland lag das Wirtschaftswachstum aufgrund des Ukraine-Krieges und der damit verbundenen Sanktionen im Jahr 2022 bei -1,2 %. Im Be-
richtsjahr lag das Wachstum bei 3,0 % und fiir das Jahr 2024 wird mit einem Wachstum von 2,6 % gerechnet. Hintergrund sind fiskalpolitische
MaRnahmen. Im Nahen Osten und Zentralasien lag das Wachstum im Jahr 2022 bei Gberdurchschnittlichen 5,5 %. Im Berichtsjahr schwéachte sich
das Wachstum auf voraussichtlich 2,0 % ab. Fir 2024 wird mit einer leichten Erholung auf 2,9 % gerechnet. In dieser Region héngt das Wachstum
mit den Olpreisen und den Olférdermengen zusammen.

Der Olpreis ist im Jahr 2023 im Vergleich zum Vorjahr gesunken und auch fiir 2024 und 2025 wird mit einem weiteren leichten Preisverfall gerechnet.
Der Olpreis ist allerdings sehr abhangig zum Beispiel von den Veranderungen der Olférdermengen durch die OPEC oder vom Krieg in der Ukraine.

Die Zinsen bleiben im Vergleich zu den Vorjahren hoch und es wird aufgrund der nach wie vor eher hohen Inflation eher mit weiteren Anhebungen
der Leitzinsen durch die Zentralbanken gerechnet. Die Inflationsrate lag im Jahr 2023 trotz der Zinserh6hungen bei durchschnittlich 6,8 %. Fur die
Jahre 2024 und 2025 wird mit einem leichten Rickgang auf 5,8 % im Jahr 2024 und 4,4 % im Jahr 2025 gerechnet, wobei die Inflation in den grof3en
Volkswirtschaften geringer ausfallen dirfte.’

Diese Prognosen basieren auf einer groRen Anzahl von Annahmen, wie unter anderem die Entwicklung des Preises fiir Ol und andere Grundstoffen,
der Entwicklung der Zinsen sowie der geopolitischen Entwicklung.

2. Branchenbezogene Rahmenbedingungen
Hochbau- und Infrastrukturprojekte in Russland sind beeinflusst vom Krieg in der Ukraine und den gegen Russland verhéngten Sanktionen und
erschweren die Geschéftstatigkeit. Lieferketten sind zum Teil unterbrochen und staatliche Eingriffe erfordern eine flexible Planung.

Im Nahen Osten sind die Rahmenbedingungen fiir Hochbau- und Infrastrukturprojekte nach wie vor gut. Die Region versucht weiterhin, ihre Abhan-
gigkeit vom Ol und Gas zu verringern und investiert hohe Summen in Infrastruktur- und Hochbauprojekte.

3. Geschiftsverlauf
Im Folgenden wird der Geschéaftsverlauf anhand der Ertrags-, Finanz- und Vermdégenslage inklusive besonderer Entwicklungen und Ereignisse dar-
gestellt.

3.1. Ertragslage

3.1.1. Konzernertragslage
Der Konzern des Jahres 2023 ist nicht mehr mit dem Konzern des Vorjahres zu vergleichen. Durch die VerduRRerung zahlreicher Tochtergesellschaf-
ten zum Jahresende 2022 wurden tber 90 % der Umsatzerlose verauBert.

Die Umsatzerlose betrugen im Berichtsjahr noch € 14,1 Mio. (Vorjahr: € 288,3 Mio.), davon wurden € 9,3 Mio. in Russland erwirtschaftet. Im Nahen
Osten sind die Umsatzerlése gering ausgefallen, da dort nach einer starken Reduzierung der Aktivitaten in den Vorjahren das Geschéaft erst wieder
aufgebaut werden muss. Die sonstigen betrieblichen Ertrage betragen € 1,5 Mio. (Vorjahr: € 15,4 Mio.) und beinhalten unter anderem Ertrage aus
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der Fremdwahrungsumrechnung von € 0,2 Mio. und Ertrage aus Versicherungsentschadigungen, die aber grof3tenteils an ehemalige Konzerngesell-
schaften weitergeleitet wurden. Die Materialaufwendungen und bezogenen Leistungen lagen bei € 7,0 Mio. (Vorjahr: € 119,8 Mio.), was einer Quote
im Vergleich zu den Umsatzerldsen von 49 % entspricht. Der Personalaufwand reduzierte sich aufgrund der deutlich gesunkenen Mitarbeiterzahl
(von durchschnittlich 2.103 Mitarbeitern im Jahr 2022 auf 389 Mitarbeiter im Jahr 2023) auf € 6,2 Mio. (Vorjahr: € 103,8 Mio.). Die sonstigen betrieb-
lichen Aufwendungen betrugen € 6,7 Mio. (Vorjahr: € 62,3 Mio.) und beinhalten unter anderem Rechts- und Beratungskosten, Reisekosten, kurzfris-
tige Mieten und Aufwendungen aus der Weiterleitung einer Versicherungsentschadigung.

Das EBITDA (Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Zinsen, Ertragsteuern und Abschreibungen) betragt somit € -4,2 Mio. (Vorjahr: € 17,9 Mio.). Da
kaum noch langfristige Vermdgenswerte wie Sachanlagen im Konzern verblieben sind, fallen die Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte
und Sachanlagen mit € 0,1 Mio. entsprechend gering aus. Daraus resultiert ein EBIT (Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit; Ergebnis vor Zinsen und
Ertragsteuern) von € -4,3 Mio. (Vorjahr: € 12,7 Mio.). Die EBIT-Marge betragt -30 %, wobei in Russland eine positive EBIT-Marge erreicht wurde,
wahrend im Nahen Osten und in der Holding-Gesellschaft deutlich negative EBIT-Margen erzielt wurden. Das Finanzergebnis ist mit € 0,6 Mio. positiv
(Vorjahr: € -1,7 Mio.). Hintergrund sind Zinsertrage aus der kurzfristigen Anlage der liquiden Mittel, die aus der VeraufRerung der Tochtergesellschaften
im Jahr 2022 resultieren. Das Ertragsteuerergebnis betrug € -0,1 Mio. und enthalt im Wesentlichen Ertragsteuern in Russland. Eine aktive latente
Steuer auf steuerliche Verluste in Deutschland im Berichtsjahr wurde nicht angesetzt.

Das Konzernergebnis betrug € -3,8 Mio. (Vorjahr: € 6,3 Mio.), wovon € 0,1 Mio. auf nicht beherrschende Anteile entfallen (Vorjahr: € 2,8 Mio.).
Das auf die Aktionare der Muehlhan AG entfallende Konzernergebnis betragt somit € -3,9 Mio. (Vorjahr: € 3,6 Mio.).

3.1.2. Ertragslage nach Regionen

In Russland sind die Umsatzerlose von € 15,6 Mio. im Jahr 2022 auf € 9,3 Mio. im Berichtsjahr gesunken. Wesentliche Griinde fiir den Riickgang
sind die Auswirkungen der Sanktionen sowie eine geanderte Projektstruktur. Das EBIT sank von € 0,8 Mio. auf € 0,6 Mio. Das bedeutet eine Verbes-
serung der EBIT-Marge um 1,0 % auf 6,0 %.

Im Nahen Osten sanken die Umsatzerlése von € 6,2 Mio. im Vorjahr auf € 4,2 Mio. im Jahr 2023. Die Projektauswahl ist nach wie vor sehr selektiv.
Es wird nur auf Projekte geboten, bei denen eine akzeptable Marge und rechtzeitige Zahlungen hinreichend wahrscheinlich sind. Das EBIT betrug in
beiden Jahren € -1,9 Mio. Die EBIT-Marge ist somit deutlich schlechter, beinhaltet aber Anlaufkosten fiir die Wiederaufnahme bzw. Ausweitung der
Aktivitaten.

3.1.3. Auftragsbestand
Der Auftragsbestand am Bilanzstichtag betragt € 6 Mio. Im Vorjahr betrug der Auftragsbestand € 4 Mio.

3.1.4. Mitarbeiter
Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter verringerte sich auf 389 Mitarbeiter nach 2.103 Mitarbeitern im Vorjahr. Der Riickgang resultiert aus der
VerauBerung von Tochtergesellschaften im Vorjahr.

3.1.5. Unfallstatistik

Als nichtfinanziellen Leistungsindikator nutzt Muehlhan die interne Unfallstatistik mit der KenngréRe Unfallrate, definiert als Unfalle pro eine Million
Arbeitsstunden. Das Arbeitsumfeld und die Anforderungen an die Muehlhan Mitarbeiter sind nicht ohne Risiken, daher kann Muehlhan Arbeitsunfalle
mit einem breiten MaBnahmenpaket zwar reduzieren, aber nicht ganzlich verhindern.

Im Berichtsjahr gab es keine Unfalle (Vorjahr: 8 Unfélle). Die Unfallrate sank von 3,6 auf 0,0.



3.2. Finanz- und Vermogenslage

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

2023 2022
H 0, H 0,
in Mio. EUR in % von der in Mio. EUR in % von der
Bilanzsumme Bilanzsumme
Eigenkapital 30,7 77 % 64,5 82 %
Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen, Vertrags- o o
verbindlichkeiten und sonstige 5.7 14% 10,7 14 %
Verbindlichkeiten
Bilanzsumme 39,7 - 78,5 -

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Das Eigenkapital reduzierte sich im Berichtsjahr aufgrund einer ausgeschitteten Dividende und aufgrund eines im Sommer 2023 durchgefiihrten
Aktienrickkaufprogramms. Die zurlickgekauften Aktien wurden eingezogen und somit verringerte sich das Eigenkapital und auch die Eigenkapital-
quote. Das Aktienriickkaufprogramm wurde durchgefiihrt, um allen Aktionaren vor dem Riickzug von der Bérse die Méglichkeit zu geben, die Aktien
der Muehlhan AG zu verauRern.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Vertragsverbindlichkeiten und sonstigen Verbindlichkeiten wurden im Berichtsjahr zurlickge-
fahrt.

3.2.2. Investitionen
Muehlhan hat im Berichtsjahr € 0,4 Mio. in Sachanlagen investiert (Vorjahr: € 2,9 Mio.). Die Investitionen betrafen im Wesentlichen den Ersatz von
Sachanlagen und Wachstumsprojekte im Nahen Osten.

3.2.3. Liquiditat

Die Steuerung des Finanzmanagements innerhalb der Muehlhan Gruppe erfolgt zentral durch die Holding. Das Finanzmanagement umfasst die
Liquiditatssteuerung, die Beschaffung von Fremdkapital und das Management von finanzwirtschaftlichen Risiken. Da sich die lokalen operativen
Einheiten bei GroRprojekten haufig einem Vorqualifizierungsprozess stellen missen, sind zum Stichtag auch auf Einzelgesellschaftsebene ausrei-
chend Liquiditat und Bonding-Volumen vorzuhalten. Das wird fiir die im Konzern verbleibenden Gesellschaften auch zukdnftig so sein.

Durch die Verauflerung von Tochterunternehmen im Vorjahr ist ausreichend Liquiditat vorhanden. Bankverbindlichkeiten bestehen nicht.

Der Cashflow der Unternehmensgruppe aus der laufenden Geschéaftstatigkeit liegt bei € 2,4 Mio. (Vorjahr: € 5,2 Mio.). Der positive operative Cashflow
kommt im Wesentlichen aus der russischen Gesellschaft sowie aus der Holding, wobei der wesentliche Effekt bei der Holding aus der Zahlung einer
Earn-out-Komponente aus dem Verkauf des Ol- und Gasgeschéfts in der Nordsee im Jahr 2021 resultiert. Der Zahlungseingang erfolgte vertragsge-
mal Anfang 2023. Im Nahen Osten ist der operative Cashflow dagegen negativ.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit ist aufgrund der Zahlung einer Dividende und aufgrund des Aktienrtickkaufprogramms mit € -29,3 Mio.
negativ. Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente betragen zum Stichtag € 27,4 Mio. (Vorjahr: € 55,1 Mio.). Damit war die Muehlhan Gruppe
auch 2023 jederzeit in der Lage, ihren Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

3.2.4. Vermdgenslage

Die Vermdgenslage der Muehlhan Gruppe hat sich im Vergleich zum Vorjahr nicht wesentlich verandert. Die langfristigen Vermdgenswerte (ohne
latente Steueranspriiche) betragen zum Abschlussstichtag unverandert € 0,9 Mio. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertrags-
vermdgenswerte valutierten zum Stichtag mit € 5,6 Mio. nach € 7,2 Mio. im Vorjahr. Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente betragen € 27,4
Mio.

3.2.5. Gesamtaussage zur Lage des Konzerns

Im Jahr 2023 war die Lage des Konzerns jederzeit stabil. Das operative Ergebnis war deutlich negativ, der Cashflow aus der laufenden Geschaftsta-
tigkeit war hingegen positiv. Die Vermdgens- und Kapitalstruktur sind das Ergebnis der Unternehmensveraufierungen im Vorjahr und den Kapital-
malnahmen (Dividende und Aktienriickkauf) im Berichtsjahr. Der Bestand an liquiden Mitteln ist trotz der KapitalmalRnahmen hoch.



VIl. Prognose-, Chancen- und Risikobericht

1. Prognosebericht

Im Konzernabschluss fiir das Jahr 2022 wurden flr das Jahr 2023 Umsatzerlése zwischen € 15 und € 20 Mio. und ein ausgeglichenes EBIT prog-
nostiziert. AuBerdem wurde mit einem ausgeglichenen Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit geplant. Im Laufe des Jahres 2023 hat sich
gezeigt, dass die Konzern-Prognosen nicht zu halten waren. In Russland lagen die Umsatzerlése mit € 9,3 Mio. und das EBIT mit € 0,6 Mio. im
Rahmen der Erwartungen. Im Nahen Osten hingegen wurden die prognostizierten Umsatzerlése und das EBIT deutlich verfehlt. Hintergrund sind
eine nach wie vor selektive Projektauswahl in Verbindung mit Schwierigkeiten bei der Wiederaufnahme bzw. Ausweitung der Aktivitaten. Diese fiihrte
zu geringeren Umsatzerlésen als geplant und zu einem EBIT von € -1,9 Mio. anstatt eines geplanten ausgeglichenen EBIT. Hinzu kommen hohe
Einmalaufwendungen bei der Muehlhan AG, insbesondere aus der Abwicklung der UnternehmensveraufRerungen im Vorjahr sowie aus der Abwick-
lung des Aktienrtickkaufprogramms. Als Ergebnis ist das Konzern-EBIT nicht ausgeglichen, sondern liegt bei € -4,3 Mio.

Beim Cashflow aus der operativen Geschéftstatigkeit wurde die Prognose dagegen mit € 2,4 Mio. ubertroffen. Dies ist im Wesentlichen auf den
Sondereffekt einer Earn-out-Zahlung zuriickzufihren.

1.1. Prognose nach Regionen bzw. Gesellschaften

Fur die russische Gesellschaft werden im Jahr 2024 aufgrund des anhaltenden Krieges in der Ukraine nur noch rund € 7 Mio. Umsatzerlose erwartet
und somit weniger als im Berichtsjahr. Das EBIT sinkt entsprechend auf rund € 3 Mio. Die Unsicherheit dieser Prognose ist allerdings hoch, da die
weiteren Entwicklungen aufgrund des Krieges kaum absehbar sind.

Im Nahen Osten sollen die Aktivitaten weiter ausgeweitet werden. Daher wird mit steigenden Umsatzerldsen von € 13 Mio. und einem positiven EBIT
von rund € 0,5 Mio. gerechnet. Daneben liegt der kurzfristige Fokus im Nahen Osten nach wie vor auf der Einbringung von Forderungen und der
Vermeidung von Forderungsverlusten.

Auf Ebene der Muehlhan AG wird mit einem negativen EBIT gerechnet.

1.2. Cashflow-Prognose

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit sollte im Jahr 2024 ausgeglichen sein. Das Geschéft in Russland sollte einen positiven Cashflow
erwirtschaften und der Cashflow im Nahen Osten sollte durch die Einbringung von Forderungen mindestens ausgeglichen sein. Auf Holding-Ebene
wird es zu einem negativen Cashflow kommen.

1.3. Akquisitionen und Investitionen
Wesentliche Investitionen oder Akquisitionen im Jahr 2024 sind nicht geplant. Der Vorstand prift allerdings regelmaRig Moglichkeiten, die liquiden
Mittel mit einer adaquaten Rendite anzulegen.

1.4. Konzernprognose
Flr das Jahr 2024 planen Vorstand und Aufsichtsrat mit Umsatzerlésen von € 15 Mio. bis € 20 Mio. und einem leicht positiven EBIT zwischen € 0,0
Mio. und € 0,3 Mio. Der Cashflow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit wird ausgeglichen erwartet.

Der Krieg in der Ukraine kann insbesondere die Aktivitaten der russischen Muehlhan Gesellschaft negativ beeinflussen. Eine Beendigung des Krieges
wirde die Aktivitaten hingegen vermutlich positiv beeinflussen. Probleme in den Lieferketten von benétigten Materialien sowie anhaltend hohe oder
sogar noch steigende Energiepreise sowie eine hohe Inflation kdnnen die Prognose negativ beeinflussen. Im Nahen Osten hangt viel von der Gewin-
nung neuer Auftrage ab. Bei zu hohen Risiken eines Zahlungsausfalls oder verspateter Zahlungen wird ein Auftrag im Zweifel nicht angenommen.

Beim nichtfinanziellen Leistungsindikator der Unfallrate ist es eine Herausforderung, die sehr niedrige Unfallrate des Jahres 2023 zu halten. Ziel ist
es selbstverstandlich, moglichst keine Unfalle zu haben.

Als Dienstleister im Projektgeschaft kann Muehlhan ergebnisbelastende Risiken nicht vollstandig eliminieren. Diese kénnen sowohl operativen als
auch strategischen Charakter haben. Operative Risiken, wie zum Beispiel Projektverluste, sind ein unvermeidbarer Bestandteil unseres Geschéfts.
Diesen Risiken begegnen wir durch ein adaquates Risikomanagement. Strategische Risiken resultieren aus Veranderungen von exogenen Faktoren,
auf die in der Vergangenheit nicht richtig oder nicht rechtzeitig reagiert wurde oder reagiert werden konnte. Beispielhaft kann hier die Entwicklung
des russischen Krieges in der Ukraine genannt werden.

Fir die Zukunft erwarten wir auf Basis des aktuellen Sach- und Wissensstands keine weiteren signifikanten strategischen KorrekturmaRnahmen fur
den Konzern. Es gilt jedoch stets die Aussage, dass grundsatzlich weiterer Anpassungsbedarf entstehen kann, sofern sich das wirtschaftliche Umfeld
in einzelnen Markten nachteilig verandern sollte.

Dieser Ausblick enthalt vorausschauende Aussagen, die nicht Tatsachen der Vergangenheit beschreiben, sondern unsere Annahmen und Erwartun-
gen wiedergeben. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schatzungen und Prognosen, die dem Vorstand der Muehlhan AG derzeit zur Verfigung
stehen. Die Aussagen sind daher mit Risiken und Unsicherheiten behaftet. Die tatsachlichen Ergebnisse und Entwicklungen kénnen gegebenenfalls
erheblich von unseren heute getroffenen Annahmen abweichen. Wir tbernehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen angesichts neuerer Informa-
tionen oder kunftiger Ereignisse fortzuentwickeln.



2. Risikomanagementsystem

2.1. Keine bestandsgefahrdenden Risiken
Bestandsgeféahrdende Risiken bestehen aus Unternehmenssicht nicht.

Nachfolgend sind Risiken aufgefiihrt, die einen wesentlichen Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage haben kénnten. Sowohl unsere Or-
ganisation als auch unsere Kontrollsysteme zielen darauf ab, bestehenden Risiken bestmdglich zu begegnen und neu auftretende Risiken rechtzeitig zu
erfassen. Die folgende Chancen- und Risikobeurteilung erfolgt fiir die nachsten zwdlf Monate.

2.2. Pflege eines funktionierenden Risikomanagementsystems

GemaR § 91 Abs. 2 AktG hat der Vorstand geeignete MaRRnahmen zu treffen, insbesondere ein Uberwachungssystem einzurichten bzw. zu steuern,
welches sicherstellt, dass den Fortbestand der Gesellschaft gefahrdende Risiken rechtzeitig erkannt werden. Hierfiir nutzt das Unternehmen ein
adaquates Berichtssystem, das organisatorisch direkt dem Vorstand zugeordnet ist und bestandig ausgebaut und aktualisiert wird.

Der Aufsichtsrat wird durch den Vorstand regelmaRig tber die laufende Geschaftstatigkeit und die wesentlichen Risiken des Unternehmens informiert.

Der Risikomanagementprozess bei Muehlhan besteht aus einer standardisierten Risikoidentifikation und -erfassung auf Einzelgesellschaftsebene.
Die gemeldeten Risiken werden auf Konzernebene aggregiert und konsolidiert und dem Vorstand vorgestellt. Im Falle von wesentlichen Veranderun-
gen bei zuvor gemeldeten bzw. bei neu identifizierten Risiken erfolgt die Berichterstattung auch aulRerhalb der planméaRigen Meldungen. Auf dieser
Basis bewertet und steuert der Vorstand die Risiken. Im Rahmen der Risikosteuerung wird auf Einzelfallbasis entschieden, das Risiko zu vermeiden,
zu verringern, auf andere zu Ubertragen oder das Risiko zu akzeptieren. Wenn nicht gesondert erlautert, werden die Eintrittswahrscheinlichkeiten der
nachfolgend aufgefuhrten Risiken als gering eingestuft. Muehlhan hat zudem in verschiedenen Bereichen — wo sinnvoll — Versicherungen abge-
schlossen, um die Risiken zu minimieren.

3. Erlauterung wesentlicher Risiken und Chancen
Die Chancen- und Risikostruktur der Muehlhan Gruppe ist fiir die Zukunft im Vergleich zum Jahr Berichtsjahr 2023 unverandert.

3.1. Risiken und Chancen aus Marktumfeld und -Wettbewerb

Unser Geschaft unterliegt grundsatzlichen Marktrisiken und -chancen, die potenziell etwa durch die Veranderung in unseren Markten, die Einflihrung
neuer Technologien und Beschichtungsverfahren, sich verandernde Kundenbediirfnisse oder einen steigenden Wettbewerb durch Marktteilinehmer
aus verwandten Branchen oder Dienstleistungsbereichen entstehen. Gerade in den letzten Jahren beeinflussen zudem Effekte aus der allgemeinen
weltwirtschaftlichen Entwicklung unser Geschaft. Der Vorstand beobachtet die weltweit relevanten Markte systematisch hinsichtlich der Risiken. Dabei
wird er von den vor Ort tatigen Geschéftsfiihrern und Regionalmanagern unterstiitzt.

Als Dienstleister besteht fir Muehlhan eine relativ hohe Bindung an die bestehenden Standorte und deren wirtschaftliches Umfeld. Negative Veran-
derungen im wirtschaftlichen Umfeld kdnnen die Profitabilitéat eines Standortes bzw. einer Gesellschaft beeinflussen.

Auch zukiinftig kdnnen Pandemien, Kriege oder andere aulRergewdhnliche Ereignisse Risiken darstellen. Eine Beendigung des Krieges in der Ukraine
und eine damit méglicherweise verbundene Aufhebung von Sanktionen wirden fir Muehlhan die Chance bedeuten, neues Geschéaft zu gewinnen
bzw. verlorenes Geschaft zurlickzugewinnen.

Militarische Konflikte stellen je nach Ort und Art ein weiteres — aktuell mittleres — Risiko dar. Der aktuelle Krieg in der Ukraine wirkt sich durch die
international verhangten Sanktionen gegen Russland negativ auf die Geschéaftstatigkeit der russischen Muehlhan Gesellschaft aus. Zudem trifft der
starke Anstieg der Preise an den Energiemarkten auch Muehlhan. AuRerdem bedarf es einer sorgfaltigen Prifung von Auftrdgen, um VerstéRe gegen
die gegen Russland verhangten Sanktionen zu vermeiden. Auch andere mdgliche militérische Konflikte kdnnen sich durch Sanktionen, ausbleibende
Materiallieferungen, steigende (Energie-)Preise oder eingeschrankte Reisemdglichkeiten negativ auf einzelne Gesellschaften oder die gesamte
Muehlhan Gruppe auswirken.

3.3. Leistungswirtschaftliche Risiken und Chancen

Die Weiterentwicklung der Beschichtungsstoffe fiihrt hinsichtlich der Bestandigkeit zu zunehmend léangeren Instandhaltungsintervallen der Oberfla-
chen, sodass hierdurch das grundsatzliche Risiko einer riicklaufigen Nachfrage nach Oberflachenschutz- und Brandschutzarbeiten besteht. Demge-
genuber steht jedoch die Chance des aufgrund von Gréf3e und Anzahl grundsatzlich zunehmenden Volumens an Stahlflachen und Brandschutzar-
beiten.

Ein geringes Risiko besteht in der Nutzung von nicht einwandfreien Materialien in den Bereichen passiver Brandschutz und Oberflachenschutz. Zur
Minimierung des Risikos hat der Konzern diverse vorbeugende MaRnahmen und Kontrollen implementiert.

Der Oberflachenschutz und der Brandschutz sind sehr arbeitsintensiv. Jedoch ist fiir die Klimatisierung von groRen Stahlkonstruktionen wahrend der
Bearbeitung, fir den Transport von Strahimittel durch Druckluft oder fir die Erzeugung von Wasserhdchstdruck mittels Pumpen auch Energie nétig.
Von einem Preisanstieg fur Energie ist Muehlhan daher direkt betroffen. Entsprechenden Entwicklungen kénnen wir nur durch eine Preiserh6hung
fur die eigenen Dienstleistungen begegnen. Durch die aktuelle Situation rund um den Russland-Ukraine-Krieg besteht ein hohes Risiko von



Unterbrechungen von Lieferketten sowie steigender Energiepreise bzw. die héheren Energiepreise sind bereits eingetreten.

3.4. Personalrisiken und -chancen

Der Wettbewerb um qualifizierte Fiihrungskrafte und qualitdtsbewusstes technisches Personal ist in den Branchen, in denen Muehlhan tatig ist, nach
wie vor hoch, es besteht daher ein erhéhtes Risiko. Beispiele aus den vergangenen Geschéftsjahren haben gezeigt, dass Muehlhan sich in seinen
Teilmérkten in einem ,People Business” bewegt, in dem einzelne Personen den Erfolg der Gruppe beeinflussen kdnnen.

3.5. Finanzwirtschaftliche Risiken und Chancen

Die Gesellschaften der Muehlhan Gruppe werden auch zu Festpreisen tatig und gehen mit ihren Dienstleistungen teilweise in erheblichem Umfang
in Vorleistung. Die auf diese Weise stattfindende (Vor-)Finanzierung wird von unseren Kunden erwartet und hat sich somit zu einem wesentlichen
Bestandteil unseres Dienstleistungsangebots entwickelt. Insbesondere im Nahen Osten besteht das Risiko, dass Zahlungsziele nicht eingehalten
werden und Muehlhan den langen Zeitraum bis zur Zahlung finanzieren muss. Zudem besteht das Risiko, dass es zu Forderungsverlusten kommen
kann. Muehlhan muss auch zukiinftig sicherstellen, dass die notwendige Liquiditat fiir die (Vor-)Finanzierung zur Verfiigung steht. Auerdem wird bei
Projekten sehr genau darauf geachtet, akzeptable Zahlungsvereinbarungen zu vereinbaren und die Solvenz der Kunden zu priifen. Bei der Geltend-
machung von falligen Forderungen wird zukunftig, wie auch schon in der Vergangenheit, der Gerichtsweg gewahlt. Dies reduziert das Risiko von
vollstandigen Forderungsverlusten, kann es aber nicht véllig ausschlieen.

Muehlhan ist im Projektgeschéft tatig. Bei GroRprojekten besteht grundsatzlich ein geringes Risiko, dass der Auftraggeber einen Verlust erleidet und
insolvent wird. Deshalb hat Muehlhan klare Kriterien bei der Projektauswahl implementiert und wendet diverse Risikomanagementmalnahmen strikt
an. Muehlhan pruft die Liquiditatssituation von Kunden vor der Auftragsannahme intensiv und betreibt ein konsequentes und regelméaRiges Forde-
rungsmanagement. Ein durchgangiges Projektcontrolling tragt auRerdem dazu bei, Abweichungen vom Plan rechtzeitig zu erkennen und somit ge-
gensteuern zu kdnnen. Grundsatzlich kdnnen Forderungsausfalle — auch in groRem Umfang — jedoch nicht ausgeschlossen werden. Es besteht somit
in Summe ein mittleres Risiko von einzelnen Projektverlusten und Risiken aus der (Vor-)Finanzierung.

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

Risiken aus Zahlungsstromschwankungen wird frihzeitig durch entsprechende Liquiditatsplanungssysteme entgegengewirkt.

3.6. Unternehmensspezifische Risiken und Chancen

Die Applikation von Oberflachenschutz oder Brandschutz durch die Unternehmen der Muehlhan Gruppe ist liberwiegend eine projektbezogene
Dienstleistung. Oftmals wird sie im Zusammenspiel mit anderen Gewerken und haufig unter erheblichem Termindruck erbracht. In Einzelfallen er-
schlief3t sich der vollstandige Umfang der zu erbringenden Leistungen erst wahrend der Arbeiten. Das stellt fiir Muehlhan grundséatzlich ein erhéhtes
Risiko dar. Muehlhan stellt sich auf diese Bedingungen ein, indem bereits in der Frihphase der Vertragsverhandlungen die Wahrscheinlichkeit zu-
satzlicher Kosten, etwa durch eine Leistungs- oder Umfangsanderung, bewertet wird. Dies wird bei der Angebotskalkulation und anschliefend bei
der Ausarbeitung der finalen Vertragsunterlagen berlcksichtigt.

3.7. Rechtliche Risiken und Prozessrisiken

Im internationalen Projektgeschéaft bzw. bei einer international aufgestellten Unternehmensgruppe ist damit zu rechnen, dass Anspriiche von oder
auch gegen Muehlhan einer gerichtlichen Klarung bedurfen. Es besteht somit ein mittleres Risiko. Bereits in der Vergangenheit hat Muehlhan Streit-
verfahren gegen andere Marktteilnehmer, darunter auch Kunden, gefiihrt und fiihrt auch aktuell Streitverfahren gegen Kunden und Lieferanten. Ein
Prozessrisiko besteht aktuell auch in Deutschland aus der Beendigung eines Investitionsprojekts an der deutschen Nordseekuste, das entsprechend
im Konzernabschluss bertcksichtigt wird.

Es bestehen nach Kenntnis des Unternehmens keine rechtlichen Risiken, die die Muehlhan Gruppe in ihrer Substanz gefédhrden kénnten.

3.8. IT-spezifische Risiken

Muehlhan nutzt verschiedene IT-Applikationen zur effizienten Abwicklung von Projekten und Verwaltung. Risiken aus Cyber-Crime-Aktivitaten stellen
daher eine zunehmende Bedrohung dar und kénnen bei einer groen Zahl von Mitarbeitern, die mit E-Mails und Internet arbeiten, nicht ausgeschlos-
sen werden. Ein Ausfall der IT oder einzelner IT-Applikationen kénnte zu kurzfristigen Verzégerungen von Projekten und in der Verwaltung fihren,
so wie im Februar 2022 geschehen. Muehlhan unterzieht sich regelmafigen IT-Prifungen, um auf dem Stand der Technik zu bleiben.

Die mdéglichen Auswirkungen der genannten Risiken auf die allgemeine Entwicklung von Muehlhan werden vom Vorstand insgesamt als gering
eingeschatzt. Risiken mit hdherer Eintrittswahrscheinlichkeit oder méglicherweise signifikanten Auswirkungen werden, wenn mdéglich und sinnvoll,
Uber Versicherungen reduziert. Zahlreiche Einschatzungen sind weiter abhéangig unter anderem von der Entwicklung geopolitischer Krisen wie dem
Krieg in der Ukraine.

3.9 Staatliche Risiken

Fur die russische Tochtergesellschaft kann ein Verlust der Kontrolle durch staatliche Manahmen nicht ausgeschlossen werden. Ein Verlust der
Kontrolle hatte deutlich negative Auswirkungen auf die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns. Das Risiko wird als erhéht eingeschatzt.



VIIl. Rechtliche Angaben

1. Bestehende Zweigniederlassungen
Im Berichtsjahr gab es keine Zweigniederlassungen.

2. Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Der Vorstand hat gemaR § 312 AktG einen Bericht iber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen erstellt, der folgende Schlusserklarung
enthalt:

+Wir erklaren, dass die Muehlhan AG und deren Tochtergesellschaften nach den Umstéanden, die ihnen in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die
dargestellten Rechtsgeschafte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschéft eine angemessene Gegenleistung erhalten haben.”

3. Grundziige des Vergiitungssystems fiir Vorstand und Aufsichtsrat

Die Vorstandsverglitung bestand im Geschaftsjahr 2023 aus einer fixen und einer kurzfristigen variablen Komponente. Die variable Komponente war
an die Fortflihrung der Vorstandstatigkeit gekniipft. Die Aufsichtsratsvergiitung besteht aus einer Festverglitung sowie einer variablen Komponente
in Abhangigkeit des erzielten Konzernergebnisses.

4. Angaben zu eigenen Aktien
Im Hinblick auf die Angabe gemaf § 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG verweisen wir auf die Erlauterungen im Anhang des verdffentlichten Einzelabschlusses

der Muehlhan AG zum 31. Dezember 2023.

Hamburg, 26. April 2024

Stefan Miller-Arends



KONZERNBILANZ

AKTIVAin TEUR

LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE
Sachanlagen

Finanzanlagen

Sonstige langfristige Vermoégenswerte
Latente Steueranspriiche

Summe langfristige Vermdgenswerte

KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Vorrate

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermégenswerte
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Sonstige kurzfristige Vermoégenswerte

Summe kurzfristige Vermdgenswerte

Zur VeraufRerung gehaltene Vermdgenswerte und VeraufRerungsgruppen

BILANZSUMME

Es konnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Anhang

® N o o

31.12.2023

492

401
243
1.141

732
5.571
27.396
4.359
38.058

500

39.699

31.12.2022

240

651
255
1.151

1.515
7191
55.121
13.480
77.307

78.458

PASSIVAin TEUR

EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage

Eigene Anteile

Sonstige Ricklagen
Bilanzgewinn

Nicht beherrschende Anteile

Summe Eigenkapital

LANGFRISTIGE SCHULDEN
Latente Steuerverbindlichkeiten

Summe langfristige Schulden

KURZFRISTIGE SCHULDEN

Kurzfristige Riickstellungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und v
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Summe kurzfristige Schulden

BILANZSUMME

Es konnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Anhang

12
13

31.12.2023

13.902
9.069
-318
6.894
553
594
30.694

10
10

3.340
2.948
2707
8.995

39.699

31.12.2022

19.500
13.267
-318
6.328
24.972
735
64.484

53
53

3.199
7.676
3.046
13.921

78.458




KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2023

in TEUR Anhang 2023 2022
Umsatzerldse 14 14.129 288.275
Sonstige betriebliche Ertrage 17 1.531 15.404
Materialaufwand und bezogene Leistungen 16 -6.977 -119.756
Personalaufwand 16 -6.176 -103.754
Sonstige betriebliche Aufwendungen 17 -6.666 -62.312
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Abschreibungen (EBITDA) -4.158 17.857
Abschreibungen auf immaterielle Vermoégenswerte und Sachanlagen 1,3 -118 -5.118
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) -4.277 12.739
Finanzergebnis 18 645 -1.735
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) -3.632 11.004
Ergebnis aus Ertragsteuern 19 -162 -4.636
Konzernergebnis -3.793 6.369
davon aus fortgefiihrten Aktivitaten -3.793 -2.306
davon aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten 0 8.675
Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Konzernergebnis 10 93 2.814
davon aus fortgefiihrten Aktivitaten 93 158
davon aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten 0 2.656
Auf Aktiondre der Muehlhan AG entfallendes Konzernergebnis -3.885 3.555
davon aus fortgefiihrten Aktivitaten -3.885 -2.465
davon aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten 0 0 6.020
ERGEBNIS PRO AKTIE IN EUR 21
Aktien Stiickzahl 18.537.089 19.385.993
aus fortgefiihrten Aktivitaten
unverwassert -0,21 -0,13
verwassert -0,21 -0,13
aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten
unverwassert 0,00 0,31
verwassert 0,00 0,31
Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.
KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG
in TEUR Anhang 2023 2022
Konzernergebnis 26 -3.793 6.369
Posten, die recyclingféahig sind
Wahrungsumrechnungsdifferenzen (selbststandige ausl. Einheiten) -734 2.000
Wahrungsumrechnungsdifferenzen umgegliedert in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 0 2.656
Posten, die nicht recyclingfahig sind
Neubewertung leistungsorientierte Plane 0 21
Sonstiges Ergebnis -734 4.677
Ertragsteuer auf das sonstige Ergebnis 0 0
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -734 4.677
Gesamtergebnis -4.528 11.046
Davon entfallen auf nicht beherrschende Anteile -74 2.977
Aktionére der Muehlhan AG -4.454 8.069
Gesamtergebnis aus fortgefiihrten Aktivitaten -4.528 8.369
Gesamtergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten 0 2.677

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.




KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

in TEUR

Auf Aktionare der Muehlhan AG entfallendes Konzernergebnis
Abschreibungen auf Vermégenswerte des Anlagevermdgens

Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Anlagevermdégen

Nicht zahlungswirksame Ertrage/Aufwendungen aus der Zuweisung von Verlusten/Gewinnen an nicht
beherrschende Anteile

Ertragsteueraufwand

Gewinn aus dem Verkauf von Tochterunternehmen
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage/Aufwendungen
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen

Cashflow

Zunahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerten sowie
anderer Aktiva

Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsverbindlichkeiten sowie anderer F
Finanzergebnis

Gezahlte Einkommensteuer

Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Anlagevermdgens
fiir Sachanlagen
Auszahlungen fiir Investitionen in das Anlagevermdgen
flr immaterielle Vermdgenswerte
flir Sachanlagen
Einzahlungen aus der Entkonsolidierung von Tochtergesellschaften
Erhaltene Zinsen
Cashflow aus der Investitionstatigkeit

aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten

Auszahlungen an Aktionare und nicht beherrschende Gesellschafter Dividenden)
Auszahlungen aus Kapitalherabsetzung (Aktienriickkaufprogramm)

Auszahlung aus der Tilgung von kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten
Einzahlungen aus der Aufnahme von kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten
Auszahlung aus der Tilgung von langfristigen Finanzverbindlichkeiten

Gezahlte Zinsen

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten

Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte Veranderungen des Finanzmittelfonds
Gesamte zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Anhang

21

1,3
1,3

1"

5,6,8

12,13

8, 13,19

EK-Spiegel

EK-Spiegel

18

Der Finanzmittelfonds entspricht der in der Bilanz ausgewiesenen Position ,Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente®.

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.

2023

-3.885
118

-2.735

10.156

-3.864
-645
-472

2.440

-431

943
512

-19.466

-9.796

-339
-29.601

-1.076
-26.649
55.121
27.396

2022

3.555
5.118

2.814
4.636
-2.045
259
4.151
18.436

-17.084

6.117

-2.272
5.197
5.115

-127.604
122.475
-10.000
-1.624
-31.991
-31.013

36.414
18.698
55.121



KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Auf Anteilseit des Mutter Ei Nicht beherrschende Anteile Eigenkapital
Gezeic;:s::; Kapitalriicklage Sonstige Riicklagen Bilanzgewinn Eigene Anteile Eigenkapital

Ausgleichsposten aus

in TEUR rii’::klagen I riicklage ¢ Ri::i‘liag;; Fremdwahrungs-

umrechnung
01.01.2022 19.500 13.490 2.478 -91 0 -3.181 38.653 -329 70.520 6.817 77.337
Veranderung eigener Anteile 11 1" 1"
Veranderung nicht beherrschende Anteile -284 -284 -8.360 -8.644
Zufiihrung anteilsbasierte Vergiitung -96 -96 -96
Entnahme Bilanzgewinn 1.134 -1.134 0 0
Gezahlte Dividenden -14.539 -14.539 -699 -15.238
Entkonsolidierungen und Umgliederungen -127 1.758 -1.563 68 68
Gesamtergebnis 21 4.493 3.555 8.069 2977 11.046
31.12.2022 19.500 13.267 5.107 -91 0 1.312 24.972 -318 63.749 735 64.484
Kapitalherabsetzung -5.598 -4.198 -9.796 -9.796
Einstellung Gewinnriicklagen 1.134 -1.134 0 0
Gezahlte Dividenden -19.399 -19.399 -67 -19.466
Gesamtergebnis -569 -3.886 -4.454 -74 -4.528
31.12.2023 13.902 9.069 6.241 -91 0 743 553 -318 30.100 594 30.694

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.



Anhang

. Unternehmen

Die Muehlhan AG (im Folgenden kurz: ,MYAG" oder ,die Gesellschaft* genannt) und ihre Tochtergesellschaften erbringen Dienstleistungen im Ober-
flachenschutz, in der Isolierung und im passiven Brandschutz.

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in der Schlinckstrae 3 in 21107 Hamburg, Deutschland, und ist in das Handelsregister beim Amtsgericht Hamburg
(HRB 97812) eingetragen.

II. Anwendung der IFRS

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2023 der MYAG wurde in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS)
des International Accounting Standards Board (IASB), wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind, einschlieflich der Interpretationen des
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), und den erganzenden nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften erstellt.

Der Konzernabschluss bericksichtigt alle zum Abschlussstichtag verabschiedeten und in der Europaischen Union verpflichtend anzuwendenden
IFRS. Durch Einhaltung der Standards und Interpretationen wird ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

Mit dem Konzernabschluss nach den IFRS hat die MYAG von dem in § 315e Abs. 3 HGB vorgesehenen Wahlrecht Gebrauch gemacht, den Kon-
zernabschluss nach international anerkannten Rechnungslegungsgrundséatzen aufzustellen (kleinster und grof3ter Konsolidierungskreis) und gleich-
zeitig auf die Aufstellung eines Konzernabschlusses nach handelsrechtlichen Rechnungslegungsgrundséatzen zu verzichten. Der Konzernabschluss
wird im Unternehmensregister verdffentlicht.

lll. Allgemeines

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundséatzlich auf der Basis einer Bilanzierung der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten zu fortge-
fuhrten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten. Ausgenommen sind bestimmte Finanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wer-
den. Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb der Gesamtergebnisrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Die Ver-
mogenswerte und Verbindlichkeiten sind nach Fristigkeiten gegliedert.

Der Konzernabschluss wurde nach dem Fortfuhrungsprinzip in Euro erstellt.

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



IV. Neue Rechnungslegungsvorschriften

Es wurden im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2023 alle IFRS und IFRIC beachtet, die zum Bilanzstichtag von der EU-Kommission Gbernom-

men wurden und zum Bilanzstichtag erstmals verpflichtend anzuwenden sind.

Dies sind im Folgenden:

Datum des
Standard/Interpretation Erlauterung Inkrafttretens Auswirkungen
IFRS 17 Versicherungsvertrage (einschl. Anderung Bilanzierung von Versicherungsvertragen 01.01.2023 Keine Auswirkungen
Erstmalige Anwendung von IFRS 19 und IFRS 9 —
Vergleichsinformationen)
Anderungen an IAS 1 Darstellung des Abschlusses | Angabe von Rechnungslegungsmethoden 01.01.2023 Verkirzung der An-
und an IFRS Practice Statement 2 hangangaben
Anderungen an IAS 8 Rechnungslegungsmethoden, | Definition von rechnungslegungsbezogenen | 01.01.2023 Keine wesentlichen
Anderungen von rechnungslegungsbezogenen Schéatzungen Auswirkungen
Schatzungen und Fehler
Anderungen an IAS 12 Ertragsteuern Latente Steuern, die sich auf Vermdgens- 01.01.2023 Keine wesentlichen
werte und Schulden beziehen, die aus einer Auswirkungen
einzigen Transaktion resultieren
Anderungen an IAS 12 Ertragsteuern International Steuerreform — Séule-2-Modell- | 01.01.2023 Keine wesentlichen
regeln Auswirkungen

Folgende neue, gednderte bzw. Uberarbeitete veroffentlichte und von der EU-Kommission tbernommene Standards und Interpretationen wurden im

Berichtsjahr noch nicht angewendet:

Datum des Erwartete Auswirkun-
Standard/Interpretation Erlauterung Inkrafttretens gen
Anderungen an IAS 1 Darstellung des Abschlusses Klassifizierung von Schulden als kurz- oder 01.01.2024 Keine wesentlichen
langfristig; Klassifizierung von Schulden als Auswirkungen
kurz- oder langfristig — Verschiebung des Er-
stanwendungszeitpunkts; Langfristige Ver-
bindlichkeiten mit Nebenbedingungen
Anderungen an IFRS 16 Leasingverhaltnisse Leasingverbindlichkeiten bei Sale-and-lease- | 01.01.2024 Keine wesentlichen
back-Transaktionen Auswirkungen

Folgende neue, gednderte bzw. tiberarbeitete veréffentlichte, aber noch nicht von der EU-Kommission tibernommene Standards und Interpretationen

wurden im Berichtsjahr noch nicht angewendet:

Datum des In- | Erwartete Auswirkun-
Standard/Interpretation Erlauterung krafttretens gen
IFRS 14 Regulatorische Abgrenzungsposten Regulatorische Abgrenzungsposten 01.01.2024 Keine wesentlichen
Auswirkungen
Anderungen an IAS 7 Kapitalflussrechnung und Lieferantenfinanzierungsvereinbarungen 01.01.2024 Keine wesentlichen
IFRS 7 Finanzinstrumente — Angaben Auswirkungen
Anderungen an IAS 21 Wahrungsumrechnung Mangel an Umtauschbarkeit 01.01.2024 Keine wesentlichen
Auswirkungen

Der IASB hat weitere hier nicht aufgefithrte (Anderungen von) Rechnungslegungsvorschriften verabschiedet, die nicht angewendet wurden und auf
die Darstellung der Vermdégens-, Ertrags- und Finanzlage von Muehlhan keinen Einfluss haben.

Der IASB hat weitere nicht aufgefiihrte (Anderungen von) Rechnungslegungsvorschriften verabschiedet, deren erstmalige Pflichtanwendung nicht
vor dem 1. Januar 2024 erfolgt und die von der EU-Kommission noch nicht ibernommen wurden. Auf eine Auflistung wird verzichtet.

Die Erstanwendung der jeweiligen Standards ist fur den Zeitpunkt des Inkrafttretens geplant. Auf eine zulassige friihzeitige Anwendung der Standards
und Interpretationen wird verzichtet.



V. Konsolidierungskreis und Stichtag des Konzernabschlusses

Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss beinhaltet den Abschluss der MYAG als Mutterunternehmen und die unverandert sieben von ihr beherrschten Tochtergesell-
schaften. Die MYAG erlangt Beherrschung, wenn sie Uber Rechte an Unternehmen verfugt, die es ihr ermdglichen, die mafigeblichen Tatigkeiten
dieser Unternehmen zu lenken, um die Ergebnisse der Gesellschaften zu beeinflussen. Beherrschung setzt weiterhin voraus, dass die MYAG vari-
ablen Rickflussen aus den Tochterunternehmen ausgesetzt ist und ihre Entscheidungsmacht zur Beeinflussung der variablen Rickflisse einsetzen
kann. Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an in den Konzernabschluss einbezogen (Vollkonsolidierung), an dem die Beherrschung uber
die Tochtergesellschaft erlangt wird, und bis zu dem Zeitpunkt, an dem die Beherrschung Uber die Tochtergesellschaft endet. Dabei werden die
Ergebnisse der im Laufe des Jahres erworbenen oder verduRerten Tochtergesellschaften vom Erwerbszeitpunkt bzw. bis zum Abgangszeitpunkt in
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und dem sonstigen Konzernergebnis erfasst.

Der Konsolidierungskreis hat sich gegentber dem 31. Dezember 2022 nicht geandert.

Am 24. September 2022 hat die Muehlhan AG einen Vertrag tUber die VerduRRerung von insgesamt 21 Tochter- und Enkelgesellschaften unterschrie-
ben. Kaufer ist die Muehlhan Holding GmbH, Hamburg. Die Vollzugsbedingungen des Verkaufs waren am 29. Dezember 2022 erfillt, so dass ver-
tragsgeman die Beherrschung der Muehlhan AG uber die Tochter- und Enkelgesellschaften am 31. Dezember 2022 um 24 Uhr abgegeben wurde.
Dabei wurden die Ergebnisse der im Laufe des Vorjahres erworbenen oder verdufRerten Tochtergesellschaften vom Erwerbszeitpunkt bzw. bis zum
Abgangszeitpunkt in der Konzern-Gewinn und Verlustrechnung und dem sonstigen Konzernergebnis des Vorjahres erfasst. Infolgedessen ist die
Vergleichbarkeit der Konzern-Gewinn und Verlustrechnung im Berichtsjahr mit den Vorjahreszahlen eingeschrankt.

Im Folgenden wird die Anteilsbesitzliste der konsolidierten Gesellschaften zum 31. Dezember 2023 dargestellt. AuRBerdem wird jede Gesellschaft
einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit (ZGE) und einem Geschéftsbereich zugeordnet. Zusatzlich werden die Dienstleistungen genannt:

Anteil am Anteil am
Kdirzel Gesellschaft Kapital Kapital | Gehalten von | ZGE S;Csr::haftsbe- Dienstleistung
in % in %
2023 2022
MYAG Muehlhan AG, Hamburg Muttergesell- Muttergesell- _ _ _
schaft schaft
Muehlhan Canada Inc.,
MCA Windsor — Kanada 100 100 | MYAG - - -
Muehlhan Dehan Qatar
MDQ W.L.L., Doha — Katar 100 100 | MYAG MDQ Naher Osten Brandschutz
Muehlhan Middle East
MMEH Holding Limited, Dubai — 100 100 | MYAG - - -
VAE
Oberflachen-
MMF Muehlhan Morflot 00O, St. 70 70 | MYAG MMF Russland schutz, Brand-
Petersburg — Russland .
schutz, Isolierung
MOM Ruwad Al Athaiba Internati- 100 100% | MMEH PRA Naher Osten | Brandschutz
onal LLC, Maskat — Oman
Procon Emirates L.L.C.,
PRA Abu Dhabi — VAE 100* 100* | MMEH PRA Naher Osten Brandschutz
PRD Procon Emirates L.L.C., 100* 100* | MMEH PRA Naher Osten | Brandschutz
Dubai — VAE
* Die Anteile an der PRA und PRD werden jeweils zu 49% direkt oder indirekt Gber ein Tochterunternehmen und zu
51% Uber einen Treuhander fir den Konzern verwaltet.
An der MOM werden 70 % indirekt tiber ein Tochterunternehmen und 30% Uber einen Treuhander fiir den Konzern
verwaltet.




Folgende Gesellschaften werden unveréndert nicht in den Konzernabschluss einbezogen:

Kdirzel Gesellschaft Anteil am Kapital in% Eigenkapital in TEUR Ergebnis in TEUR

31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022 2023 2022

Muehlhan Grand
Bahama Ltd.,
Nassau — Baha-
mas

MFP 100 100 0,1 0,1 0 0

Muehlhan Saudi
Arabia LLC,
Riad — Saudi-
Arabien

MKSA 100 100 -1.106 -1.069 -55 -261

Muehlhan India
MIND Private Limited, 99,99 99,99 10 -119 126 -25
Chennai - Indien

Beschichtungs-
MWY werk Wyhlen 100 100 -71 -46 -25 -71
GmbH, Bremen

Die Muehlhan Grand Bahama Ltd., Bahamas, ist ohne Geschaftstatigkeit.

Die Muehlhan Saudi Arabia LLC, Saudi-Arabien, und die Muehlhan India Private Limited, Indien, sind unwesentlich fiir eine Beurteilung der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Die Beteiligungen an der MKSA und der MIND werden mittelbar Gber die MMEH gehalten.

Stichtag des Konzernabschlusses
Das Geschaftsjahr des Konzerns, der Muttergesellschaft sowie aller in den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesellschaften ist das Kalender-
jahr.

VI. Konsolidierungsmethoden

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die Anschaffungskosten des Erwerbs entsprechen dem beizulegenden Zeitwert der
hingegebenen Vermdgenswerte und der entstandenen bzw. ibernommenen Schulden zum Transaktionszeitpunkt. Im Rahmen eines Unternehmens-
zusammenschlusses identifizierbare Vermogenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung mit inrem beizu-
legenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt bewertet, unabhéngig vom Umfang der nicht beherrschenden Anteile. Der Uberschuss der Anschaffungs-
kosten des Erwerbs uber den Anteil des Konzerns an dem zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Nettovermdgen wird als Geschéfts- oder Firmen-
wert angesetzt. Sind die Anschaffungskosten geringer als das zum beizulegenden Zeitwert bewertete Nettovermogen des erworbenen Tochterunter-
nehmens, wird der Unterschiedsbetrag nach nochmaliger Uberpriifung direkt erfolgswirksam erfasst. Erwerbsbezogene Transaktionskosten werden
aufwandswirksam erfasst, wenn sie anfallen.

Schuldenkonsolidierung
Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten werden gegeneinander aufgerechnet. Durch Wechselkurseffekte entstehende Aufrechnungsdif-
ferenzen werden, soweit sie im Berichtszeitraum entstanden sind, grundsétzlich erfolgswirksam erfasst.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung sowie Zwischenergebniseliminierung
Im Zuge der Zwischenergebniseliminierung werden die Innenumsétze und konzerninternen Ertrége mit den auf sie entfallenden Aufwendungen ver-
rechnet. Im Konzern noch nicht realisierte Zwischengewinne und -verluste werden erfolgswirksam eliminiert.

Latente Steuern
Auf Konsolidierungseffekte werden latente Steuern angesetzt.

Wahrungsumrechnung

In den Einzelabschlissen der einbezogenen Konzerngesellschaften werden Fremdwé&hrungsgeschéafte mit den Kursen zum Zeitpunkt der Geschéafts-
vorfélle umgerechnet. In der Bilanz werden monetére Posten in fremder Wéahrung zum Mittelkurs am Bilanzstichtag angesetzt, wobei eingetretene
Kursgewinne und -verluste erfolgswirksam erfasst werden. Nicht monetéare Posten in Fremdwéahrung, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wer-
den, werden mit den Kursen umgerechnet, die zum Zeitpunkt der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes Glltigkeit haben. Zu Anschaffungs- und
Herstellungskosten bewertete nicht monetére Posten werden mit dem Wechselkurs zum Zeitpunkt der erstmaligen Erfassung umgerechnet.

Die Vermogenswerte und Schulden ausléndischer Tochtergesellschaften, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist, werden zu Mittelkursen am
Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Fur Aufwendungen und Ertrége werden Jahresdurchschnittskurse zur Umrechnung herangezogen. Die



Unterschiedsbetréage aus der Wahrungsumrechnung des Nettoreinvermdgens mit gegeniiber dem Vorjahr veranderten Kursen werden im sonstigen
Ergebnis erfasst und im Eigenkapital als Rucklage aus Fremdwahrungsumrechnung separat ausgewiesen. Bei der Verauf3erung eines auslandischen
Geschéftsbetriebs werden alle im Eigenkapital angesammelten Umrechnungsdifferenzen, die dem Konzern aus diesem Geschéftsbetrieb zuzurech-
nen sind, in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert. Geschéfts- oder Firmenwerte von ausléandischen Tochterunternehmen werden in lokaler
Wahrung fortgefuhrt. Differenzen aus der Umrechnung in Euro werden in der Ricklage aus der Fremdwahrungsumrechnung erfasst.

Die wesentlichen Umrechnungskurse je Euro stellen sich wie folgt dar:

. Durch- . Durch-
1ISO Stichtags- schnitts- Stichtags- schnitts-

Code kurs kurs
kurs kurs
31.12.2023 2023 31.12.2022 2022
Ver. Arab. Emirate Dirham AED 4,06 3,97 3,93 3,85
Omanischer Real OMR 0,42 0,42 0,41 0,40
Katar Rial QAR 4,04 3,95 3,90 3,84
Russischer Rubel RUB 98,30 93,05 76,40 72,79

Sonstige Konsolidierungsmethoden
Der Gewinn oder Verlust und jeder Bestandteil des sonstigen Ergebnisses sind den Gesellschaftern der MYAG und den nicht beherrschenden Antei-
len zuzuordnen. Dies gilt selbst dann, wenn dies dazu flhrt, dass die nicht beherrschenden Anteile einen Negativsaldo aufweisen.

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

VII. Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Finanzinstrumente

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

Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermogenswerte beinhalten insbesondere Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaqui-
valente. Bei marktiblichen Kéufen oder Verkaufen von finanziellen Vermodgenswerten wird der Handelstag sowohl fur die erstmalige bilanzielle Er-
fassung als auch fur den bilanziellen Abgang gewahlt.

Ansatz und Kategorisierung

Der erstmalige Ansatz von Finanzinstrumenten erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Dem Erwerb oder der Emission direkt zurechenbare Transakti-
onskosten werden bei der Ermittlung des Buchwertes bericksichtigt, wenn die Finanzinstrumente nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden.

Die Klassifizierung von Finanzinstrumenten basiert auf dem Geschéftsmodell, in welchem die Instrumente gehalten werden, sowie der Zusammen-
setzung der vertraglichen Zahlungsstrome. Fur die Folgebewertung werden die Finanzinstrumente einer der in IFRS 9 Finanzinstrumente aufgefihr-
ten Bewertungskategorien zugeordnet:

« finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet werden,
« finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, und
« finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

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

a) Finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet werden

Finanzielle Vermogenswerte, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet werden, sind nichtderivative finanzielle Vermdgenswerte mit vertrag-
lichen Zahlungen, die ausschlief3lich aus Zins- und Tilgungszahlungen auf den ausstehenden Nominalbetrag bestehen und die mit dem Ziel gehalten
werden, die vertraglich vereinbarten Zahlungsstrome zu vereinnahmen, wie Forderungen aus Lieferungen und Leistungen oder Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente (Geschéaftsmodell ,held to collect®). Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassen insbesondere



Kassenbestande und Schecks. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente stimmen mit dem Zahlungsmittelfonds in der Konzernkapitalflussrech-
nung uberein.

Nach dem erstmaligen Ansatz werden diese finanziellen Vermdgenswerte zu fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzins-
methode abziglich Wertminderungen bewertet. Gewinne und Verluste werden im Konzernergebnis erfasst, wenn die Kredite und Forderungen wert-
gemindert oder ausgebucht werden. Die Zinseffekte aus der Anwendung der Effektivzinsmethode sowie Effekte aus der Wahrungsumrechnung wer-
den ebenfalls erfolgswirksam erfasst.

Muehlhan halt fast ausschlieRlich finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet werden.

b) Finanzielle Vermogenswerte, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden

Finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, sind nichtderivative finanzielle Vermodgenswerte mit
vertraglichen Zahlungen, die ausschlieRlich aus Zins- und Tilgungszahlungen auf den ausstehenden Nominalbetrag bestehen und die sowohl mit
dem Ziel gehalten werden, die vertraglich vereinbarten Zahlungsstrome zu vereinnahmen als auch Verkaufe zu tétigen, beispielsweise um ein defi-
niertes Liquiditatsziel zu erreichen (Geschéaftsmodell ,held to collect and sell”). Diese Kategorie enthélt auferdem Eigenkapitalinstrumente, die nicht
zu Handelszwecken gehalten werden und fiir die die Option zur Erfassung von Zeitwertdnderungen im sonstigen Ergebnis ausgeubt wurde.

Nach der erstmaligen Bewertung werden finanzielle Vermégenswerte dieser Kategorie erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet, wobei
nicht realisierte Gewinne oder Verluste im sonstigen Ergebnis erfasst werden. Mit dem Abgang von Schuldinstrumenten dieser Kategorie werden die
Uber das sonstige Ergebnis erfassten kumulierten Gewinne und Verluste aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam erfasst.
Erhaltene Zinsen aus finanziellen Vermdgenswerten, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden grundsatzlich als Zins-
ertrage unter Anwendung der Effektivzinsmethode erfolgswirksam beriicksichtigt. Zeitwertdnderungen von Eigenkapitalinstrumenten, die erfolgsneut-
ral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden nicht erfolgswirksam erfasst, sondern bei Abgang in die Gewinnriicklagen umgebucht.

¢) Finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden

Finanzielle Vermdgenswerte werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet, wenn das Geschéaftsmodell, in dem sie gehalten werden,
nicht den Zielen ,Halten* (,held to collect®) oder ,Halten zum Verkaufen* (,held to collect for sale*) entspricht oder wenn die vertraglichen Zahlungs-
strome der finanziellen Vermégenswerte nicht ausschlieBlich Zins und Tilgung darstellen.

Wertminderung finanzieller Vermégenswerte

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

Stufe 1: erwartete Kreditverluste bei nicht falligen finanziellen Vermdgenswerten
Stufe 1 beinhaltet regelmafig neue Vertrage und solche, deren Zahlungen noch nicht fallig sind. Der Anteil an den erwarteten Kreditverlusten tber
die Laufzeit des Instruments, welcher auf einen Ausfall innerhalb der nachsten zwolf Monate zuriickzufiihren ist, wird erfasst.

Stufe 2: erwartete Kreditverluste bei falligen finanziellen Vermégenswerten

Wenn ein finanzieller Vermodgenswert fallig wird oder nach seiner erstmaligen Erfassung eine signifikante Steigerung des Kreditrisikos erfahren hat,
allerdings nicht in seiner Bonitat beeintrachtigt ist, wird er der Stufe 2 zugeordnet. Als Wertminderung werden die erwarteten Kreditverluste erfasst,
welche uber mégliche Zahlungsausfalle Uber die gesamte Laufzeit des finanziellen Vermdgenswertes bemessen werden.

Stufe 3: erwartete Kreditverluste Uber die gesamte Laufzeit — bonitatsbeeintrachtigt

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

Die Festlegung, ob ein finanzieller Vermégenswert eine wesentliche Erhéhung des Kreditrisikos erfahren hat, basiert wesentlich auf Uberfalligkeitsin-
formationen. Zusatzlich erfolgen regelméaRig Einschatzungen der Ausfallwahrscheinlichkeiten, welche sowohl externe Ratinginformationen als auch
interne Informationen Uber die Kreditqualitat des finanziellen Vermégenswertes bertcksichtigen.

Ein finanzieller Vermogenswert wird in Stufe 2 tberfihrt, wenn der finanzielle Vermdgenswert fallig wird oder das Kreditrisiko im Vergleich zu seinem
Kreditrisiko zum Zeitpunkt der erstmaligen Erfassung signifikant angestiegen ist. Das Kreditrisiko wird auf Basis der Ausfallwahrscheinlichkeit einge-
schatzt. Fur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wird der vereinfachte Ansatz angewendet, wonach fur diese Forderungen bereits bei der
erstmaligen Bilanzierung erwartete Kreditverluste Uber die gesamte Laufzeit erfasst werden.

In Stufe 1 und 2 wird der Effektivzinsertrag auf Basis des Bruttobuchwertes ermittelt. Sobald ein finanzieller Vermdgenswert in seiner Bonitat beein-
trachtigt ist und der Stufe 3 zugeordnet wird, wird der Effektivzinsertrag auf Basis des Nettobuchwertes (Bruttobuchwert abziglich Risikovorsorge)
berechnet.



Bewertung der erwarteten Kreditverluste
Erwartete Kreditverluste werden unter Zugrundelegung der folgenden Faktoren berechnet:

« neutraler und wahrscheinlichkeitsgewichteter Betrag,

»  Zeitwert des Geldes und

+ angemessene und belastbare Informationen (sofern diese ohne unangemessenen Kosten- und Zeitaufwand zur Verfigung stehen) zum Ab-
schlussstichtag Uber vergangene Ereignisse, gegenwartige Umstande und Vorhersagen Uiber zukunftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen.

Die Schatzung dieser Risikoparameter bezieht samtliche zur Verfligung stehenden relevanten Informationen mit ein. Neben historischen und aktuellen
Informationen Uber Verluste werden ebenfalls angemessene und belastbare zukunftsgerichtete Informationen Uber Faktoren einbezogen. Diese In-
formationen umfassen makrotkonomische Faktoren und Prognosen Uber zukiinftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen.

Ausbuchung finanzieller Vermdgenswerte

Ein Finanzinstrument wird ausgebucht, wenn nach angemessener Einschétzung nicht davon auszugehen ist, dass ein finanzieller Vermoégenswert
ganz oder teilweise realisierbar ist, z. B. nach Beendigung des Insolvenzverfahrens oder nach gerichtlichen Entscheidungen. Wesentliche Modifika-
tionen (beispielsweise bei Veranderung des Barwertes der vertraglichen Zahlungsstréme von 10%) von finanziellen Vermégenswerten fuhren zur
Ausbuchung. Sofern die Vertragsbedingungen neu verhandelt oder modifiziert werden und dies nicht zu einer Ausbuchung fiihrt, so wird der Brutto-
buchwert des Vertrags neu berechnet und jede Differenz im Gewinn oder Verlust erfasst.

Effektivzinsmethode

Die Effektivzinsmethode ist eine Methode zur Berechnung der fortgefihrten Anschaffungskosten eines finanziellen Vermdégenswertes und der Zuord-
nung von Zinsertragen auf die jeweiligen Perioden. Der Effektivzinssatz ist derjenige Zinssatz, mit dem die geschétzten kiinftigen Einzahlungen
(einschlieBlich aller Gebiihren, welche Teil des Effektivzinssatzes sind, Transaktionskosten und sonstiger Agien und Disagien) Uber die erwartete
Laufzeit des Finanzinstruments oder eine kiirzere Periode, sofern zutreffend, auf den Buchwert abgezinst werden. Ertrdge werden bei Schuldtiteln
auf Basis der Effektivverzinsung erfasst.

Finanzielle Verbindlichkeiten
Finanzielle Verbindlichkeiten enthalten insbesondere Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Vertragsverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten und andere Verbindlichkeiten.

Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden
Nach der erstmaligen Erfassung werden die finanziellen Verbindlichkeiten unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefihrten Anschaffungs-
kosten bewertet.

Finanzielle Verbindlichkeiten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten umfassen zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Verbindlich-
keiten. Solche Verbindlichkeiten liegen bei Muehlhan nicht vor.

Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden saldiert und der Nettobetrag in der Konzernbilanz berichtet, sofern zum gegen-
wartigen Zeitpunkt ein durchsetzbarer Rechtsanspruch besteht, die erfassten Betrage miteinander zu verrechnen, und beabsichtigt ist, entweder den
Ausgleich auf Nettobasis herbeizufiihren oder gleichzeitig mit der Verwertung des betreffenden Vermogenswertes die dazugehdrige Verbindlichkeit
abzuldsen.

Immaterielle Vermoégenswerte mit bestimmbarer Nutzungsdauer

Immaterielle Vermdgenswerte mit bestimmbarer Nutzungsdauer werden mit ihren Anschaffungskosten aktiviert und Uber die Nutzungsdauer linear
amortisiert. Die Nutzungsdauer liegt zwischen drei und 17 Jahren. Die Restbuchwerte und die Nutzungsdauern der immateriellen Vermodgenswerte
werden mindestens an jedem Konzernabschlussstichtag iberprift. Wenn die Erwartungen von den bisherigen Schatzungen abweichen, werden die
Anderungen bzw. der Wertminderungsaufwand gemaR IAS 8 als Anderungen von Schétzungen bilanziert. Zur Ermittlung eines eventuellen Wertmin-
derungsbedarfs eines immateriellen Vermogenswertes wird dessen erzielbarer Betrag (der hohere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abzuglich
Verauferungskosten und Nutzungswert) mit dem Buchwert des Vermdgenswertes verglichen. Ist der erzielbare Wert niedriger als der Buchwert, wird
in Hohe der Differenz ein Wertminderungsverlust erfasst. Ist der Grund fiir die vorgenommene Wertminderung entfallen, wird eine Wertaufholung
héchstens bis zum Betrag der fortgefuihrten Anschaffungskosten vorgenommen.

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



Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um planméRige Abschreibungen und gegebenenfalls aul3er-
planméafRige Wertminderungen, angesetzt. Die Abschreibungsdauer bemisst sich nach der Nutzungsdauer und orientiert sich im Konzern an der Art
des Vermdgenswertes:

Art des Sachanlagevermégens Nutzungsdauer
Gebéaude 5-50 Jahre
Technische Anlagen und Maschinen 2-15 Jahre

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéfts- 2-15 Jahre
ausstattung

Die Abschreibungen werden nur dann nicht linear vorgenommen, wenn eine andere Abschreibungsmethode dem tatsachlichen kiinftigen wirtschaft-
lichen Nutzungsverlauf eher entspricht.

Wenn die Erwartungen von den bisherigen Schatzungen abweichen, werden die Anderungen gemaR IAS 8 als Anderungen von Schitzungen bilan-
zZiert.

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

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

Reparatur- und Instandhaltungskosten werden zum Zeitpunkt der Entstehung als Aufwand erfasst. Wesentliche Erneuerungen und Verbesserungen
werden aktiviert, soweit die Kriterien des Ansatzes eines Vermdgenswertes vorliegen.

Leasingverhaltnisse

Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhéltnis ist oder enthélt, wird zum Zeitpunkt des Abschlusses der Vereinbarung auf Basis des
wirtschaftlichen Gehalts der Vereinbarung getroffen. Sie erfordert eine Einschatzung, ob die Erflllung der vertraglichen Vereinbarung von der Nutzung
eines bestimmten Vermdgenswertes oder bestimmter Vermdgenswerte gegen Zahlung eines Entgelts abhéngig ist und ob die Vereinbarung ein
Recht auf die Nutzung des Vermdgenswertes einrdumt, selbst wenn dieses Recht in der Vereinbarung nicht ausdricklich festgelegt ist.

Die weiteren Erlauterungen betreffen die Bilanzierung von Leasingverhdltnissen als Leasingnehmer. Muehlhan tritt nicht als Leasinggeber auf.

Nutzungsrecht

Am Bereitstellungsdatum erfasst der Konzern einen Vermogenswert fur das gewéahrte Nutzungsrecht sowie eine Leasingverbindlichkeit. Das Nut-
zungsrecht wird erstmalig zu Anschaffungskosten bewertet, die der erstmaligen Bewertung der Leasingverbindlichkeit entsprechen, angepasst um
am oder vor dem Bereitstellungsdatum geleistete Zahlungen, zuziglich etwaiger anféanglicher direkter Kosten sowie der geschéatzten Kosten zur
Demontage oder Beseitigung des zugrunde liegenden Vermdgenswertes oder zur Wiederherstellung des zugrunde liegenden Vermdgenswertes bzw.
des Standortes, an dem dieser sich befindet, abzuglich etwaiger erhaltener Leasinganreize.

Anschlieend wird das Nutzungsrecht vom Bereitstellungsdatum bis zum Ende des Leasingzeitraums linear abgeschrieben, es sei denn, das Eigen-
tum an dem zugrunde liegenden Vermdégenswert geht zum Ende der Laufzeit des Leasingverhaltnisses auf Muehlhan tber oder in den Kosten des
Nutzungsrechts ist beriicksichtigt, dass der Konzern eine Kaufoption wahrnehmen wird. In diesem Fall wird das Nutzungsrecht Gber die Nutzungs-
dauer des zugrunde liegenden Vermogenswertes abgeschrieben, welche nach den Vorschriften fur Sachanlagen ermittelt wird. Zusatzlich wird das
Nutzungsrecht fortlaufend um Wertminderungen, sofern notwendig, berichtigt und um bestimmte Neubewertungen der Leasingverbindlichkeit ange-
passt.

Leasingverbindlichkeit

Die Leasingverbindlichkeit wird erstmalig unter Nutzung der Effektivzinsmethode zum Barwert der am Bereitstellungsdatum noch nicht geleisteten
Leasingzahlungen abgezinst. Die Abzinsung erfolgt mit dem Zinssatz, der dem Leasingverhdltnis zugrunde liegt, oder, wenn sich dieser nicht ohne
Weiteres bestimmen lasst, mit dem Grenzfremdkapitalzinssatz von Muehlhan. Normalerweise nutzt Muehlhan seinen Grenzfremdkapitalzinssatz als
Abzinsungssatz. Zur Ermittlung seines Grenzfremdkapitalzinssatzes nutzt Muehlhan Zinssétze von verschiedenen externen Finanzquellen und macht
bestimmte Anpassungen, um die Leasingbedingungen und die Art des Vermogenswertes zu berlcksichtigen.



Bewertung
Die in die Bewertung der Leasingverbindlichkeit einbezogenen Leasingzahlungen umfassen

o feste Zahlungen, einschlielich de facto festen Zahlungen,

e variable Leasingzahlungen, die an einen Index oder (Zins-)Satz gekoppelt sind, erstmalig bewertet anhand des am Bereitstellungsdatum
glltigen Index bzw. (Zins-)Satzes,

. Betrage, die aufgrund einer Restwertgarantie voraussichtlich zu zahlen sind, und

e den Ausubungspreis einer Kaufoption, wenn Muehlhan hinreichend sicher ist, diese auszuiben,

. Leasingzahlungen fiir eine Verlangerungsoption, wenn Muehlhan hinreichend sicher ist, diese auszuilben, sowie

. Strafzahlungen fiir eine vorzeitige Kiindigung des Leasingverhaltnisses, wenn eine vorzeitige Kiindigung hinreichend sicher ist.

Kurzfristige Leasingverhaltnisse und Leasingverhaltnisse Uber Vermdgenswerte mit geringem Wert

Muehlhan setzt keine Nutzungsrechte und Leasingverbindlichkeiten fur Leasingverhéltnisse an, wenn die Vermdgenswerte von geringem Wert sind
oder das Leasingverhaltnis kurzfristig ist. Die aus diesen Leasingverhaltnissen resultierenden Leasingzahlungen werden Uber die Laufzeit des Lea-
singverhaltnisses linear als Aufwand erfasst.

Vorrate
Bei den Vorraten kommen die niedrigeren Werte aus Anschaffungskosten oder NettoveraufRerungswerten zum Ansatz.

Ist der NettoverauRerungswert der Vorrate geringer als deren Buchwert, werden die Vorrate auf den Nettoverduf3erungswert erfolgswirksam wertge-
mindert. Alle Wertminderungen von Vorraten und alle Verluste bei den Vorréten sind in der Periode als Aufwand zu erfassen, in der die Wertminde-
rungen vorgenommen oder die Verluste eingetreten sind. Soweit bei friiher wertgeminderten Vorraten der NettoverauRerungswert gestiegen ist, wird
die daraus resultierende Wertaufholung als Minderung des Materialaufwands oder Bestandserhéhung erfasst. Der Nettoverduf3erungswert ist der
geschatzte, im normalen Geschéftsverlauf erzielbare Verkaufserlds abzuglich der geschéatzten Kosten bis zur Fertigstellung und der geschatzten
notwendigen VerauRerungs- und Vertriebskosten.

Ertragsteuern

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

Latente Steuern aus temporar abweichenden Wertansétzen in der Steuerbilanz und den entsprechenden korrespondierenden Wertansatzen nach
IFRS der Einzelgesellschaften und aus Konsolidierungsvorgangen werden je Steuersubjekt verrechnet und entweder als aktive oder passive latente
Steuern ausgewiesen. Ist eine Verrechnung je Steuersubjekt bei Konsolidierungsvorgangen nicht méglich, so wird mit dem Konzernsteuersatz ge-
rechnet. Dariiber hinaus kénnen die aktiven latenten Steuern auch Steuerminderungsanspriiche umfassen, die sich aus der erwarteten Nutzung
bestehender Verlustvortrage in Folgejahren ergeben und deren Realisierung mit ausreichender Sicherheit gewahrleistet ist. Die latenten Steuern
werden auf Basis der Steuersatze ermittelt, die fiir die Umkehrung in den einzelnen Landern gelten und am Bilanzstichtag in Kraft treten bzw. verab-
schiedet sind. Auf temporéare Differenzen in Verbindung mit Anteilen an Tochterunternehmen werden keine latenten Steuern gebildet, soweit der
Zeitpunkt der Umkehrung der temporéaren Differenzen vom Konzern gesteuert werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich diese in absehbarer
Zeit nicht umkehren werden. Latente Steueranspriiche werden nur in dem Umfang angesetzt, in dem die Realisierung des entsprechenden Vorteils
wahrscheinlich ist. Basierend auf der Ertragslage der Vergangenheit und den Geschéftserwartungen fir die absehbare Zukunft werden Wertminde-
rungen gebildet, falls dieses Kriterium nicht erfillt wird.

Soweit die Voraussetzungen des IAS 12.74 erfillt sind, werden aktive und passive latente Steuern saldiert. Dies ist grundsatzlich der Fall, sofern sich
die latenten Steuern auf Steuern vom Einkommen und Ertrag beziehen, die von der gleichen Steuerbehdrde erhoben werden und das gleiche Steu-
ersubjekt im Sinne des IAS 12.74 betreffen, und die laufenden Steuern gegeneinander verrechnet werden kénnen.

Sonstige nichtfinanzielle Vermdgenswerte

Sonstige nichtfinanzielle Vermdgenswerte werden zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert. Nichtfinanzielle Vermdégenswerte werden auf Wert-
minderungsbedarf gepriift, wenn Hinweise vorliegen, dass der Vermdgenswert im Wert gemindert ist. Zur Ermittlung eines eventuellen Wertminde-
rungsbedarfs eines Vermégenswertes wird dessen erzielbarer Betrag (der héhere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abzuglich VerauRerungskosten
und Nutzungswert) mit dem Buchwert des Vermégenswertes verglichen. Ist der erzielbare Wert niedriger als der Buchwert, wird in Hohe der Differenz
ein Wertminderungsverlust erfasst. Sofern der erzielbare Betrag auf Ebene des einzelnen Vermdgenswertes nicht geschatzt werden kann, wird die
Ermittlung auf Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheit (ZGE) durchgefiihrt, der der jeweilige Vermégenswert zugeordnet ist. Die Verteilung
erfolgt dabei auf angemessener und stetiger Grundlage auf die einzelnen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten bzw. auf die kleinste Gruppe zah-
lungsmittelgenerierender Einheiten.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente enthalten Barmittel, Guthaben bei Kreditinstituten und andere hochliquide finanzielle Vermégenswerte
mit einer Laufzeit von maximal drei Monaten. Soweit die Guthaben nicht unmittelbar zur Finanzierung des Umlaufvermégens benétigt werden, werden
die freien Bestande mit einer Laufzeit von derzeit bis zu drei Monaten angelegt. Der in der Bilanz ausgewiesene Buchwert der Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente entspricht ihrem Marktwert. Der Gesamtbetrag der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente ohne Kontokorrentver-
bindlichkeiten stimmt mit dem Finanzmittelfonds in der Kapitalflussrechnung tberein. In der Bilanz ausgenutzte Kontokorrentkredite werden unter



den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen.

Zur VeraufRerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und VeraufRerungsgruppen

Ein Ausweis erfolgt in dieser Position, wenn einzelne langfristige Vermogenswerte oder Gruppen von Vermdgenswerten (Disposal Group) vorliegen,
die in ihrem jetzigen Zustand veréuf3ert werden kdnnen und deren Veréuf3erung innerhalb eines Jahres hinreichend wahrscheinlich ist. Voraussetzung
fur das Vorliegen einer Disposal Group ist, dass die Vermdgenswerte in einer einzigen Transaktion oder im Rahmen eines Gesamtplans zur Verau-
Berung bestimmt sind. Bei einer nicht fortgefuhrten Aktivitat (Discontinued Operation) handelt es sich um einen Geschéftsbereich (Component of an
Entity), der entweder zur VerauRRerung bestimmt oder bereits verduf3ert worden ist und sowohl aus betrieblicher Sicht als auch fur Zwecke der Fi-
nanzberichterstattung eindeutig von den tbrigen Unternehmensaktivitdten abgegrenzt werden kann. Aul3erdem muss der als nicht fortgefiihrte Akti-
vitat qualifizierte Geschéaftsbereich einen gesonderten, wesentlichen Geschéftszweig oder einen bestimmten geografischen Geschéaftsbereich des
Konzerns reprasentieren. Auf langfristige Vermdgenswerte, die einzeln oder zusammen in einer Disposal Group zur VerauRerung bestimmt sind oder
zu einer nicht fortgefuhrten Aktivitat gehtren, werden keine planméaRigen Abschreibungen mehr vorgenommen. Sie werden zum niedrigeren Wert
aus urspriinglichem Buchwert oder Fair Value abzuglich noch anfallender Verkaufskosten angesetzt. Liegt der Fair Value unter dem Buchwert, erfolgt
eine Wertminderung. Das Ergebnis aus der Bewertung von zur VerdufRerung vorgesehenen Geschéftsbereichen zum Fair Value abzuglich noch
anfallender VerauRRerungskosten sowie die Gewinne und Verluste aus der VerauRerung nicht fortgefuhrter Aktivitaten werden ebenso wie das Ergeb-
nis aus der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit dieser Geschéaftsbereiche in der Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns gesondert als Ergebnis
aus nicht fortgefuhrten Aktivitaten ausgewiesen. Die Vorjahreswerte der Gewinn- und Verlustrechnung werden entsprechend angepasst. Der Ausweis
der betreffenden Vermdgenswerte erfolgt in einem separaten Bilanzposten. Eine Anpassung der Vorjahresbilanz erfolgt hingegen nicht.

Sonstige Rickstellungen und Eventualverbindlichkeiten

Die sonstigen Ruckstellungen werden gemaR |AS 37 fur alle am Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und Verpflichtungen gegentber Dritten, die auf
vergangenen Geschéftsvorfallen oder vergangenen Ereignissen beruhen und deren Hohe oder Félligkeit unsicher ist, gebildet. Die Rickstellungen
werden mit der bestmdglichen Schatzung des Erfullungsbetrags angesetzt und nicht mit positiven Erfolgsbeitragen saldiert. Rickstellungen werden
nur gebildet, sofern eine rechtliche oder faktische Verpflichtung gegeniiber einem fremden Dritten vorliegt. Sie werden auch fur nachteilige Vertrage
gebildet. Ein Vertrag ist nachteilig, wenn die unvermeidbaren Kosten den aus dem Vertrag erwarteten Nutzen Ubersteigen.

Langfristige Ruckstellungen werden, sofern der aus einer Diskontierung resultierende Zinseffekt wesentlich ist, mit ihrem auf den Bilanzstichtag
abgezinsten Erflllungsbetrag bilanziert. Aus der reinen Aufzinsung resultierende Erh6hungen der Riickstellung werden erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung als Zinsaufwendungen erfasst. Der Erfiillungsbetrag umfasst auch die am Bilanzstichtag nach IAS 37 zu berlcksichtigenden
Kostensteigerungen.

Eventualverbindlichkeiten sind mdgliche oder gegenwértige Verpflichtungen, bei denen der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen
unwahrscheinlich oder deren Hohe nicht mit ausreichender Sicherheit abschatzbar ist. Eventualverbindlichkeiten werde n grundséatzlich nicht in
der Bilanz erfasst.

Sonstige nichtfinanzielle Verbindlichkeiten
Sonstige nichtfinanzielle Verbindlichkeiten werden zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bilanziert. Vertragsverbindlichkeiten werden erfasst,
wenn eine der Parteien ihre vertragliche Verpflichtung erfullt hat.

Ertragsrealisierung

Umsatzerldse werden realisiert, wenn die Verfugungsgewalt Gber abgrenzbare Guter oder Dienstleistungen auf den Kunden Ubergeht, das heif3t,
wenn der Kunde die Fahigkeit besitzt, die Nutzung der Ubertragenen Guter oder Dienstleistungen zu bestimmen und im We sentlichen den ver-
bleibenden Nutzen daraus zieht. Voraussetzung dabei ist, dass ein Vertrag mit durchsetzbaren Rechten und Pflichten besteht und u. a. der Erhalt
der Gegenleistung — unter Berucksichtigung der Bonitat des Kunden — wahrscheinlich ist. Die Umsatzerldse entsprechen dem Transaktionspreis,
zu dem Muehlhan voraussichtlich berechtigt ist. Variable Gegenleistungen sind im Transaktionspreis enthalten, wenn es hochwah rscheinlich ist,
dass es nicht zu einer signifikanten Rlicknahme der Umsatzerldse kommt, sobald die Unsicherheit in Verbindung mit der variablen Gegenleistung
nicht mehr besteht. Der Betrag der variablen Gegenleistung wird entweder nach der Erwartungswertmethode oder mit dem wahrsche inlichsten
Betrag ermittelt, abhangig davon, welcher Wert die variable Gegenleistung am zutreffendsten abschatzt. Wenn der Zeitraum zwischen der Uber-
tragung der Glter oder Dienstleistungen und dem Zahlungszeitpunkt zwolf Monate Ubersteigt und ein signifikanter Nutzen aus der Finanzierung
fur eine oder beide Vertragsparteien resultiert, wird die Gegenleistung um den Zeitwert des Geldes angepasst. Wenn ein Vertrag mehrere ab-
grenzbare Giter oder Dienstleistungen umfasst, wird der Transaktionspreis auf Basis der relativen EinzelverauRerungspreise auf die Leistungs-
verpflichtungen aufgeteilt. Falls EinzelverauRerungspreise nicht direkt beobachtbar sind, werden diese in angemessener Hohe geschatzt. Fur
jede Leistungsverpflichtung werden Umsatzerldse entweder zu einem bestimmten Zeitpunkt oder Giber einen bestimmten Zeitrau m realisiert.

a) Umsatzerlése aus der Erbringung von

Dienstleistungen
Umsatzerlose werden linear Uber einen bestimmten Zeitraum realisiert oder — sofern die Leistungserbringung nicht linear erfolgt — entsprechend der
Erbringung der Dienstleistungen, das heil3t nach der Percentage-of-Completion-Methode. Rechnungen werden gemaf den vertraglichen Bedingun-
gen ausgestellt; dabei sehen die Zahlungsbedingungen Ublicherweise eine Zahlung innerhalb von 30 Tagen nach Rechnungsstellung vor.

Bei der Percentage-of-Completion-Methode ist die Einschatzung des Fertigstellungsgrads von besonderer Bedeutung; zudem kann sie Schatzungen
hinsichtlich des Liefer- und Leistungsumfangs beinhalten, der zur Erfullung der vertraglichen Verpflichtungen erforderlich ist. Diese wesentlichen
Schéatzungen umfassen die geschatzten Gesamtkosten, die gesamten geschéatzten Umsatzerlose, die Auftragsrisiken — einschlie3lich technischer,
politischer und regulatorischer Risiken— und andere maRgebliche GrolRen. Nach der Percentage-of-Completion-Methode kénnen



Schéatzungséanderungen die Umsatzerlése erhdhen oder mindern. AuBerdem ist zu beurteilen, ob fir einen Vertrag dessen Fortsetzung oder dessen
Kundigung das wahrscheinlichste Szenario darstellt. Fir diese Beurteilung werden individuell fur jeden Vertrag alle relevanten Tatsachen und Um-
sténde berucksichtigt.

b) Umsatzerlése aus dem Verkauf von Gltern

Umsatzerldse werden zu dem Zeitpunkt realisiert, zu dem die Verfugungsgewalt auf den Erwerber tUbergeht, im Regelfall bei Lieferung der Guter.
Rechnungen werden zu diesem Zeitpunkt ausgestellt; dabei sehen die Zahlungsbedingungen Ublicherweise eine Zahlung innerhalb von 30 Tagen
nach Rechnungsstellung vor.

C) Zinsertrage

Zinsen werden periodengerecht als Aufwand bzw. als Ertrag erfasst. Zinsaufwendungen und -ertrage werden zeitanteilig unter Anwendung der Ef-
fektivzinsmethode erfasst.

d) Ertrage aus Dividenden
Dividenden werden zum Zeitpunkt des Beschlusses erfasst.

VIII. Erlauterungen zur Bilanz

1. Sachanlagen



ANLAGENSPIEGEL

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Stand Wahrungs- Stand Stand Waéhrungs- Stand Stand
in TEUR 01.01.2023 Zugénge Abgénge differenzen 31.12.2023 01.01.2023 Zuga Abga diffe 31.12.2023 31.12.2023 Vorjahr
Immaterielle Vermégenswerte
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte sowie 1 0 -1 0 0 -1 0 1 0 0 0 0
Lizenzen
Geschéfts- oder Firmenwerte 2.373 0 0 0 2.373 -2.373 0 0 0 -2.373 0 0
2.373 0 -1 0 2.373 -2.373 0 1 0 -2.373 0 0
Sachanlagen
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten einschlieRlich der Bauten auf 135 6 0 -26 115 -69 -13 0 11 -71 44 67
fremden Grundstiicken
Technische Anlagen und Maschinen 1.149 377 -95 -292 1.139 -1.014 -80 87 261 -746 393 135
Andere Anlagen, Betriebs- und 1.038 48 -204 42 840 -1.000 -24 204 35 -785 55 38
Geschaftsausstattung
Nutzungsrechte 20 0 -18 -2 0 -20 -1 18 3 0 0 0
2.343 431 =317 -362 2.094 -2.103 -118 309 310 -1.602 492 240
Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.
ANLAGENSPIEGEL
Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
in TEUR Stand Wahrungs- Stand Stand Wahrungs- Stand Stand
01.01.2022 Zugénge Abgénge differenzen 31.12.2022 01.01.2022 Zugénge Abgénge differenzen 31.12.2022 31.12.2022 Vorjahr
Immaterielle Vermégenswerte
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und &hnliche Rechte und Werte sowie 2722 25 -2.300 -2 1 -2.636 -26 2.216 2 -1 0 85
Lizenzen
Geschéfts- oder Firmenwerte 31.091 0 0 262 2.373 -15.498 -50 0 -346 -2.373 0 15.593
33.812 25 -2.300 260 2.373 -18.134 -76 2.216 -344 -2.373 0 15.678
Sachanlagen
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten einschlieRlich der Bauten auf 5.540 192 -405 9 135 -5.053 -64 393 -5 -69 67 488
fremden Grundstiicken
Technische Anlagen und Maschinen 44.728 1.602 -1.448 813 1.149 -31.408 -2.425 1.398 -706 -1.014 135 13.320
Andere Anlagen, Betriebs- und 10.312 851 1505 122 1.038 -8.259 -786 1.376 o7 -1.000 38 2052
Geschaftsausstattung
S:Lelstete Anzahlungen und Anlagen im 8 242 0 0 0 0 0 0 0 o 0 8
Nutzungsrechte 6.927 427 -2.772 17 20 -3.313 -1.768 2.847 -18 -20 0 3.614
67.515 3.313 -6.130 960 2.343 -48.033 -5.042 6.015 -825 -2.103 240 19.482



Wertminderungen und Zuschreibungen auf Sachanlagen wurden im Berichtsjahr wie im Vorjahr nicht vorgenommen. Fremdkapitalkosten wurden
nicht aktiviert. Bestellobligo fur Sachanlagen liegen zum Stichtag nicht vor.

2. Sonstige langfristige Vermogenswerte
Bei den sonstigen langfristigen Vermodgenswerten handelt es sich ausschlieBlich um langfristige projektbezogene Sicherungseinbehalte von Kunden.

3. Leasingverhéltnisse
Im Bereich Sachanlagen werden gemafR IFRS 16 die Nutzungsrechte aus Leasingverhéltnissen ausgewiesen. Im Berichtsjahr sind die letzten Nut-
zungsrechte ausgebucht worden.

4. Latente Steueranspriiche und -verbindlichkeiten
Die latenten Steuern der Gesellschaft beziehen sich auf die nachfolgend dargestellten Posten:

Latente Steueranspriiche Latente Steuerverbindlichkeiten

Stand Stand
in TEUR 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2022
Sachanlagen 5 4 0 0
Vorrate 2 20 0 0
e eLtengenundLesngen e s : .
Sonstige Riickstellungen 75 97 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten 13 0 0 0
Saldierungen gem. IAS 12.74 0 0 0 0
SUMME 243 255 10 53

Im Inland bestehen zum Bilanzstichtag gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Hohe von € 1,9 Mio. (Vorjahr: € 2,6 Mio.) und kérperschaftsteuerliche
Verlustvortrage in Hohe von € 2,8 Mio. (Vorjahr: € 2,5 Mio.). Im Ausland bestehen steuerliche Verlustvortrage mit € 2,0 Mio. (Vorjahr: € 2,0 Mio.). Auf
die inlandischen und auslandischen steuerlichen Verlustvortrage wurden keine aktiven latenten Steuern angesetzt, da eine Realisierung nicht mit
hinreichender Sicherheit gewahrleistet ist, weil auf Basis der Mittelfristplanungen der beteiligten Gesellschaften kein Steuervorteil Uber die kommen-
den funf Jahre resultiert, den wir bereits jetzt aufgrund der hohen Eintrittswahrscheinlichkeit von positiven steuerlichen Ergebnissen der betreffenden
Gesellschaften aktivieren. Die deutschen Verlustvortrage kénnen nach geltender Rechtslage nicht verfallen. Die ausléandischen Verlustvortrage sind
im Wesentlichen zwischen drei und 15 Jahren unbeschréankt nutzbar.

Im Zusammenhang mit Anteilen an Tochtergesellschaften bestehen steuerpflichtige temporére Differenzen (Outside Basis Differences) in Hohe von
€0,1 Mio. (Vorjahr: €0,2 Mio.), auf welche gemaR IAS 12.39 keine latenten Steuern passiviert worden sind, da weder Gewinnausschittungen noch
Verauferungen geplant sind.

5. Vorrate
Die Vorrate setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 602 797
Geleistete Anzahlungen 130 718
SUMME 732 1.515

Auf die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe wurden im Berichtsjahr keine zusatzlichen Wertminderungen (Vorjahr: € 0,0 Mio.) vorgenommen.




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

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022
Forderungen aus fertigen Leistungen 5.548 7.051
Forderungen aus Fertigungsauftragen/Vertragsvermoégenswerte 40 291
Erhaltene Anzahlungen auf unfertige Leistungen -17 -151
SUMME 5.571 7.192

In den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind keine Forderungen gegenuber nicht konsolidierten Konzerngesellschaften enthalten. Die
Vertragsvermdgenswerte gibt es zum Bilanzstichtag unverandert nicht. Die Forderungen aus fertigen Leistungen sind in der Regel innerhalb von 30
Tagen fallig. In Ausnahmefallen kann die Falligkeit bei bis zu einem Jahr liegen. Die Forderungen aus Fertigungsauftrégen haben die gleichen Fal-
ligkeiten.

Zum Stichtag bestehen féllige und nicht wertgeminderte Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von € 3,1 Mio. (Vorjahr: € 3,9 Mio.).
Hinsichtlich der falligen und nicht féalligen und nicht wertgeminderten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen deuten zum Abschlussstichtag
keine Anzeichen darauf hin, dass die Schuldner den Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen werden. Jede Anderung der Bonitét seit Einraumung

eines Zahlungsziels wird bei der Bestimmung der Werthaltigkeit von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen berucksichtigt. Es besteht aktuell
keine nennenswerte Konzentration des Ausfallrisikos.

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

Wertminderungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

in TEUR 2023 2022
Stand Wertminderungen am 01.01. -3.433 -6.535
Zufuhrung (Aufwendungen aus Wertminderungen) -100 -2.105
Aufldsungen (sonstige betriebliche Ertrage) 195 1.353
Ausbuchung von wertgeminderten Forderungen 6 24
Entkonsolidierungen 0 3.928
Wahrungsdifferenzen 233 -98
Stand Wertminderungen am 31.12. -3.099 -3.433

Beziiglich der Annahmen (iber die Hohe der erwarteten Kreditverluste (Expected Losses) gab es keine Anderungen im Vergleich zum Vorjahr. Die Band-
breite der Hohe der erwarteten Verluste betragt 0,0% bis 15,0%, wobei die 15,0% nur flr die Forderungen aus fertigen Leistungen aus dem Nahen Osten
angesetzt wurden.

Es wurden zum Bilanzstichtag unverandert keine Forderungen aus Lieferungen und Leistungen kreditversichert. Eine Konzentration des Ausfallsrisikos
liegt vor, da Muehlhan nur noch in zwei Regionen aktiv ist und im Nahen Osten die Einbringung von Forderungen aufwendig ist und zum Teil eine
gerichtliche Geltungmachung erfolgt. Die Bewertung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im Nahen Osten berlicksichtigt das Ausfallrisiko,
unter anderem durch die Annahmen lber die Hohe der erwarteten Kreditverluste und Einzelwertberichtigungen in Héhe von € 2,6 Mio. (Vorjahr: € 2,7
Mio.).

Die Forderungen wurden in einem Geschéftsmodell zur Vereinnahmung von Zahlungsstromen gehalten.

7. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Die am 31. Dezember 2023 vorhandenen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente beliefen sich auf € 27,4 Mio. (Vorjahr: € 55,1 Mio.) und beinhalten
neben Barmitteln auch Sichtguthaben. Zum Stichtag werden die Sichtguthaben mit durchschnittlich 2,3% (Vorjahr: 1,0%) verzinst. Verfugungsbe-
schrankungen bestanden am Stichtag in Hohe von € 4,3 Mio. (Vorjahr: € 4,4 Mio.) fiir Avale.

Relevante Ausfallrisiken bestehen nicht, da nur mit Banken zusammengearbeitet wird, die unter anderem von der Européischen Zentralbank regelmafig
Uberpruft werden.



8. Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

Die sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte enthalten finanzielle und nichtfinanzielle Vermdgenswerte.

Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Vermégenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022
Sicherheitseinbehalte 3.145 3.832
Personalbezogene Forderungen 280 362
Ubrige kurzfristige finanzielle Vermégenswerte 342 8.205
SUMME 3.767 12.399

Die sonstigen kurzfristigen nichtfinanziellen Vermégenswerte setzen sich folgendermafen zusammen:

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022
Rechnungsabgrenzungsposten und Abgrenzungen 214 188
Ertragsteuererstattungsanspriiche 0 48
Sonstige Steuererstattungsanspriiche 200 156
Vorauszahlungen 0 2
Personalbezogene Forderungen 0 4
Ubrige kurzfristige nichtfinanzielle Vermégenswerte 178 683
SUMME 592 1.081

Samtliche sonstigen finanziellen und nichtfinanziellen Vermdgenswerte sind innerhalb eines Jahres fallig. Zur Erst- und Folgebilanzierung siehe 20.
Finanzinstrumente.

Im Berichtsjahr wurden Wertminderungen auf die sonstigen finanziellen Vermogenswerte mit € 0,2 Mio. (Vorjahr: € 0,4 Mio.) vorgenommen. Uber den
erfassten Aufwand hinaus notwendige Wertminderungen fir finanzielle und nichtfinanzielle Vermégenswerte, die weder tberféllig noch wertgemindert
sind, liegen nicht vor. Wesentliche Uberféllige, aber nicht wertgeminderte sonstige finanzielle und nichtfinanzielle Vermdgenswerte liegen nicht vor.
Zufiihrungen und Auflésungen von Wertminderungen werden erfolgswirksam im sonstigen betrieblichen Ertrag bzw. Aufwand erfasst.

9. Zur VeraulRerung gehaltene Vermdgenswerte und Verau3erungsgruppen

Im Berichtsjahr wird in Hohe von € 0,5 Mio. ein Erbpachtvertrag tber ein Grundstiick mit einem darauf befindlichen Gebaude in Aberdeen, GrofR3bri-
tannien, als zur VerauRerung gehaltener Vermdgenswert ausgewiesen. Der Erbpachtvertrag Giber das Grundsttick und das Geb&ude sind im Rahmen
des Verkaufs des OI- und Gasbereichs in der Nordsee im Jahr 2021 nicht auf den Kaufer tibergegangen. Der Erbpachtvertrag (iber das Grundstiick
und das Gebé&ude stehen seitdem zum Verkauf. Zum Bilanzstichtag sind die Kriterien des IFRS 5 erfiillt, sodass ein separater Ausweis erfolgt. Zum
31. Dezember 2022 erfolgte ein Ausweis unter den sonstigen nichtfinanziellen Vermogenswerten. Der Marktpreis wird weiterhin hoher eingeschatzt
als der Buchwert. Es bestehen keine Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit den zur VerauRerung stehenden Vermdgenswerten.

10. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Das ausgewiesene Grundkapital der Muttergesellschaft entspricht dem ausgewiesenen Grundkapital des Konzerns. Das Grundkapital ist vollstandig
eingezahlt.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 6. Juni 2023 wurde eine Herabsetzung des Grundkapitals durch Einziehung von Aktien im vereinfachten
Verfahren nach Erwerb durch die Muehlhan AG (8 237 Abs. 3, Abs. 4 Aktiengesetz) und eine Erméchtigung des Vorstands zum Erwerb eigener
Aktien (8 71 Abs. 1 Nr. 6 Aktiengesetz) beschlossen. Die Durchfiihrung erfolgte im Sommer und Herbst 2023. Nach Abschluss des Rickkaufpro-
gramms und der Umsetzung der Kapitalherabsetzung Ende Oktober 2023 betrégt das Grundkapital der Muttergesellschaft 13.902.098 Stiick auf den
Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von € 1,00 pro Aktie.

Das per Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Juni 2020 genehmigte Kapital der Muttergesellschaft betragt € 9.750 Tsd. (Vorjahr: €9.750 Tsd.).

Kapitalriicklage
Die Hauptversammlung hat am 6. Juni 2023 beschlossen, einen Teil der Kapitalriicklage mit € 4,2 Mio. fiir eine Kapitalherabsetzung durch Einziehung
noch zu erwerbender Aktien im vereinfachten Verfahren zu nutzen.



Eigene Anteile

Mit Beschluss der Hauptversammlung der Muehlhan AG vom 18. Juni 2020 wurde dem Vorstand erneut die Ermachtigung erteilt, eigene Aktien bis
zu einem Nennwert von € 1,95 Mio. zu erwerben. Im Berichtsjahr 2023 wurden — wie im Vorjahr — keine eigenen Aktien zurlickgekauft.

Im Rahmen des Mitarbeiterprogramms sind 2023 keine Aktien (Vorjahr: 13.338 Aktien) abgegangen. Der Ausweis der eigenen Anteile erfolgt mit
unverandert € 318 Tsd. im Eigenkapital separat als Abzugsposten. Die eigenen Anteile zum Bilanzstichtag werden mit dem Durchschnittskurs bewer-
tet. Zum Stichtag halt die Muehlhan AG 101.695 eigene Aktien (Vorjahr: 101.695 Stiick).

Sonstige Ricklagen
Die sonstigen Riicklagen setzen sich zusammen aus den Gewinnrlicklagen, der Umstellungsriicklage und dem Ausgleichsposten aus der Fremd-
wéahrungsumrechnung.

Die Gewinnriicklagen veranderten sich im Berichtsjahr durch eine Einstellung von Bilanzgewinn in die Gewinnrlicklage. Die Umstellungsriicklage
resultiert aus Effekten der erstmaligen Aufstellung eines IFRS-Konzernabschlusses und der Erstanwendung des Standards IFRS 9 im Jahr 2018.
Der Ausgleichsposten aus Fremdwahrungsumrechnung betrifft im Eigenkapital auszuweisende Fremdwahrungseffekte.

Bilanzgewinn
Die Veranderungen im Bilanzgewinn bestehen aus dem auf die Aktionare der Muehlhan AG entfallenden Konzernergebnis 2023, der Zahlung einer
Dividende an die Aktionare sowie Umgliederungen in andere Eigenkapitalpositionen.

Fir das Geschéftsjahr 2022 hat die Hauptversammlung am 6. Juni 2023 beschlossen, eine Dividende von € 1,00 pro Stiickaktie auf das dividenden-
berechtigte Grundkapital von € 19.500.000,00 auszuschutten. Die gesamte Gewinnausschuttung belief sich somit auf € 19.500.000,00 vermindert um
die Dividende auf eigene Anteile. Fir das Geschéftsjahr 2023 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat einvernehmlich vor, keine Dividende auszuschiit-
ten.

Nicht beherrschende Anteile

Zum Bilanzstichtag gibt es nicht beherrschende Anteile bei der russischen Tochtergesellschaft MMF von 30 %.

Im Folgenden sind fur das Berichtsjahr die Gewinn- und Verlustrechnungsposten inklusive des Ergebnisses nach Steuern sowie fir die MMF die
Bilanzposten der wesentlichen Gesellschaften mit nicht beherrschenden Anteilen geméaR IFRS 12 dargestellt:

in TEUR MMF
31.12.2023

Langfristige Vermdgenswerte 331
Kurzfristige Vermdgenswerte 5.593
Eigenkapital 1.980
davon nicht beherrschender Anteil 594
Langfristige Schulden 10
Kurzfristige Schulden 3.934
2023

Umsatzerlose 9.327
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 558
Ergebnis nach Ertragsteuern 306
davon nicht beherrschender Anteil 93
Ergebnis nach Ertragsteuern Vorjahr 530
davon nicht beherrschender Anteil 159
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 1.552

Die Ergebnisse nach Steuern sind den anderen Gesellschaftern gemaR dem jeweiligen Anteil zuzurechnen. Im Berichtsjahr wurden Ausschittungen
von € 67 Tsd. (Vorjahr: € 699 Tsd.) an nicht beherrschende Anteile vorgenommen.



11. Sonstige Ruckstellungen
Die sonstigen Ruckstellungen entwickelten sich wie folgt:

in TEUR 01.018.;:522 Verbrauch Auflésung Zufuhrung
Personal 2.034 -1.778 -199 1.125
Rechtsstreitigkeiten 0 0 0 1.022
Gewahrleistung 0 0 0 263
Steuerrisiken 1.083 -322 0 50
Drohverluste 0 0 0 120
Sonstige 82 -70 0 85
SUMME 3.199 -2.170 -199 2.665

Bei allen Ruckstellungen wird mit einer Inanspruchnahme innerhalb von zwélf Monaten gerechnet.

Wahrungs-
effekte

-123

-14

-12

-155

Stand
31.12.2023

1.059
1.016
249
811
120
85

3.340

Im Vorjahr bestand eine Eventualverbindlichkeit aus einer Rechtstreitigkeit. Es erfolgte gemaR IAS 37.27 kein Ansatz einer Rickstellung. Im Be-
richtsjahr wurde ein Abfluss von Ressourcen hinreichend wahrscheinlich, sodass die Kriterien fiir eine Ruckstellungsbildung geman IAS 37 erfillt

waren und entsprechend eine Rickstellung gebildet wurde.

12. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsverbindlichkeiten
Samtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. In den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind wie im

Vorjahr keine Vertragsverbindlichkeiten enthalten.

13. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten
Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten finanzielle und nichtfinanzielle Verbindlichkeiten.

Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022
Verbindlichkeiten gegenuiber Mitarbeitern 366 291
Sicherheitseinbehalte 39 17
Erhaltene vertragliche Zahlungen 1.413 289
Ubrige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 319 319
SUMME 2.137 916

Die sonstigen kurzfristigen nichtfinanziellen Verbindlichkeiten gliedern sich wie folgt:

in TEUR 31.12.2023 31.12.2022
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 55 106
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 502 1.193
Verbindlichkeiten gegeniiber Mitarbeitern 0 221
Ubrige kurzfristige nichtfinanzielle Verbindlichkeiten 13 610
SUMME 570 2.130




IX. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung und zur Kapitalflussrech-
nung

14. Umsatzerlése und Segmentberichterstattung

Muehlhan erzielt in Russland Umsatzerldse aus der Erbringung von Dienstleistungen in den Bereichen Oberflachenschutz, passiver Brandschutz,
Gerustbau und Zugangstechnik sowie Isolierung. Im Nahen Osten werden Dienstleistungen im passiven Brandschutz angeboten. Zur ndheren Erlau-
terung bezuglich der Segmente verweisen wir auf die Erlauterungen im Konzernlagebericht.

Die Segmentberichterstattung erfolgt geméanr IFRS 8 nach dem Management Approach. Die Steuerung und damit auch die interne Berichterstattung
erfolgten im Berichtsjahr aufgrund der geringen Konzerngréf3e nur noch nach Regionen. Zentralfunktionen und die Konsolidierungseffekte werden
gesondert gezeigt, um die Uberleitung zum Gesamtkonzern zu gewéhrleisten. Die Berichterstattung nach Fremdumsatzerlésen und Ergebnis der
betrieblichen Tatigkeit (EBIT) erfolgt auf Basis der in diesem Konzernanhang erlauterten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.

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

Verkaufe und Erlose zwischen den Geschéftsfeldern erfolgen grundséatzlich zu Preisen, wie sie auch mit Dritten vereinbart werden. Nach Maf3gabe
des jeweiligen Firmensitzes erfolgen die wesentlichen Fremdumsatzerldse in:

in TEUR 2023 2022
Déanemark 0 104.754
Deutschland 590 26.330
Niederlande 0 20.341
Polen 0 18.220
USA 0 39.293
Russland 9.327 15.578
Naher Osten 4.212 6.115
Ubrige 0 57.644
SUMME 14.129 288.275
Aufteilung nach Regionen
Nachfolgend sind die Fremderlose und die EBITs nach Geschéftsbereichen aufgeteilt:
Fremderlose EBIT
in TEUR 2023 2022 2023 2022
Russland 9.327 15.578 558 781
Naher Osten 4.212 6.280 -1.887 -2.048
Holding/Konsolidierung 590 518 -2.948 -508
Entkonsolidierte Gesellschaften 0 265.899 0 14514
TOTAL 14.129 288.275 -4.277 12.739

In Russland werden die Dienstleistungen im Hochbau, im Schiffbau und auf Infrastrukturprojekten erbracht. Im Nahen Osten werden die passiven
Brandschutzarbeiten im Hochbau und in geringem Umfang im Ol- und Gasbereich erbracht.

Es werden sowohl Vertrage mit Kunden zu Festpreisen vereinbart als auch Vertrage mit variabler Vergltung nach erbrachter Arbeitsleistung. Bei
Vertradgen mit variabler Vergilitung wird die Leistung monatlich abgerechnet und in Rechnung gestellt. Bei Vertrdgen zu Festpreisen werden insbe-
sondere bei langerfristigen Zeitraumen der Leistungserbringung Abschlagzahlungen vereinbart.

Die Summe der angearbeiteten Vertrage betragt € 40 Tsd. Die Vertrage sind vollstandig abgearbeitet, es fehlt lediglich die Abnahme.

Garantien und Gewabhrleistungsverpflichtungen bestehen in den gesetzlich vorgeschriebenen bzw. brancheniblichen Zeitraumen.

Kosten fir die Vertragsanbahnung sind nicht aktiviert worden. Die zum Bilanzstichtag im Zusammenhang mit der Erfillung von Vertradgen mit Kunden



entstandenen Kosten werden unter den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerten ausgewiesen.

15. Materialaufwand und bezogene Leistungen
Der Posten setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
Aufwendungen flir bezogene Leistungen

SUMME

16. Personalaufwand
Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter betragt:

Anzahl

Russland

Naher Osten

Holding

Entkonsolidierte Gesellschaften

SUMME

Der Personalaufwand besteht aus:

in TEUR

Léhne und Gehélter

Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Pensionen
und &hnliche Verpflichtungen

SUMME

17. Sonstige betriebliche Ertrdge und sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Ertrage bestehen aus:

in TEUR

Ertrag aus Entkonsolidierungen
Ertrage aus Wahrungsdifferenzen

Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen

Ertrage aus der Aufldsung von Wertberichtigungen auf Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermogenswerte

Ertrage aus dem Verkauf von Sachanlagevermégen
Ubriger betrieblicher Ertrag

SUMME

Der ubrige betriebliche Ertrag beinhaltet einen Schadensersatz fir eine Cyber-Attacke im Jahr 2022. Der Schadensersatz musste zum Grof3teil an
ehemalige Konzerngesellschaften weitergeleitet werden (siehe Ubriger betrieblicher Aufwand).

2023

-4.565
-2.412

-6.977

2023

189
199

389

2023

-5.544

-632

-6.176

2023

238
199

195

899

1.531

2022

-41.571
-78.185

-119.756

2022

193
198

1.711

2.103

2022

-84.176

-19.578

-103.754

2022

2.045
1.889
815
1.353
116
9.186

15.404



Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen aus:

in TEUR 2023 2022
Reisekosten -432 -14.480
Aufwendungen fir kurzfristige Mietverhaltnisse und fir Vermogens-

werte mit geringem Wert 429 -5.341
Beratungsaufwand -1.006 -9.902
Kraftfahrzeugsaufwendungen -263 -6.212
Aufwendungen aus Wahrungsdifferenzen -333 -2.266
Versicherungen -235 -3.309
Sonstige Steuern -233 -1.071
Training, Fortbildungen und andere PersonalmalRnahmen -230 -4.601
Wertminderungsaufwand auf Forderungen aus Lieferungen und Leis- -100 2105
tungen und Vertragsvermogenswerte ’
Reparaturaufwand -51 -2.695
Ubriger betrieblicher Aufwand -3.354 -10.330
SUMME -6.666 -62.312

Bei den angegebenen Ertragen und Aufwendungen aus Wéahrungsumrechnungsdifferenzen handelt es sich um Umrechnungsdifferenzen im Sinne
des IAS 21.52a.

Die Ubrigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten Aufwendungen fiir die Abwicklung der VerauRerung von Tochtergesellschaften im Vorjahr, Auf-
wendungen fur die Hauptversammlung 2023 sowie fur die Abwicklung des Aktienriickkaufprogramms im Sommer 2023. Weitere Aufwendungen sind
im Wesentlichen Versicherungspramien, Prifungskosten und sonstige Steuern.

18. Finanzergebnis

Im Finanzergebnis sind Zinsertrage von € 1,0 Mio. (Vorjahr: € 0,1 Mio.) sowie Finanzierungsaufwendungen aus Zinsaufwand und Avalgebuhren von
€ 0,4 Mio. (Vorjahr: € 1,9 Mio.) enthalten. Einen Effekt aus nach der Effektivzinsmethode berechneten Zinsertragen und -aufwendungen von finanzi-
ellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten gibt es im Berichtsjahr nicht (Vorjahr: € -0,2 Mio.).

19. Ergebnis aus Steuern

Laufende Ertragsteuern fir inlandische Konzerngesellschaften wurden mit einem Kérperschaftsteuersatz von unveréndert 15,5% und einem Gewer-
besteuersatz von ebenfalls unveréndert 15,8 % berechnet. Die latenten Steuersatze im Ausland betrugen 20,0% (Vorjahr: 10,0% bis 31,0%) und im
Inland 31,5% (Vorjahr: 31,5%).

Der Ertragsteueraufwand setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2023 2022
Laufende Ertragsteuern -240 -3.265
Latente Steuern 78 -1.371
SUMME -162 -4.636




Uberleitung vom theoretischen Steueraufwand bzw. -ertrag auf den effektiven Steueraufwand:

in TEUR 2023 2022
Ergebnis vor Ertragsteuern aus fortgefiihrten Aktivitaten -3.632 11.004
Theoretischer Steueraufwand Steuersatz der AG: 31,5 % 1.144 -3.466
Abweichende ausléndische Steuerséatze -643 351
Steuerfreie Ertrage 73 9.498
Nicht abziehbare Aufwendungen -180 -11.106
Wertminderungen auf bzw. Nichtansatz von aktiven latenten Steuern -491 -211
Auswirkungen von Wertminderungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte 0 -41
Auswirkungen von Steuersatzanderungen 0 34
Al_szirkungen aus der Nutzung bislang nicht angesetzter temporarer 29 84
Differenzen

Steueraufwand aus Vorperioden -2 164
Quellensteuereffekte 0 -40
Sonstiges -34 98
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasster Ertragsteueraufwand

fir fortgefiihrte Aktivitaten -162 -4.636
Effektiver Steuersatz -4,5 % 42,1 %

20. Finanzinstrumente

Muehlhan bilanziert die finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten fast ausschlielich zu fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Anwen-
dung der Effektivzinsmethode abziiglich Wertminderungen. Gewinne und Verluste werden im Konzernergebnis erfasst, wenn die Kredite und Forde-
rungen wertgemindert oder ausgebucht werden. Die Zinseffekte aus der Anwendung der Effektivzinsmethode sowie Effekte aus der Wahrungsum-
rechnung werden ebenfalls erfolgswirksam erfasst.

Beteiligungen missen zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Bei den bilanzierten Beteiligungen stellen die fortgefuhrten Anschaffungskosten
eine angemessene Schatzung des beizulegenden Zeitwertes dar, da nicht geniigend neuere Informationen zur Bemessung des beizulegenden Zeit-

wertes vorliegen.

21. Ergebnis pro Aktie

Das Ergebnis pro Aktie berechnet sich wie folgt:

2023 2022
Konzernergebnis aus fortgefiihrten Aktivitaten in TEUR -3.793 6.369
Konzernergebnis in TEUR -3.793 6.369
Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Konzernergebnis in TEUR 93 2.814
Auf Aktionare d_er Muehlhan AG entfallendes in TEUR .3.885 3555
Konzernergebnis
Durchschnittliche Anzahl Stammaktien Stiick 18.537.089 19.385.993
Konzernergebnis pro Aktie aus fortgefiihrten Aktivitaten in EUR -0,21 0,18

Zum Stichtag gab es keine potenziellen Stammaktien, somit ist das verwésserte Ergebnis pro Stammaktie identisch mit dem unverwasserten Ergebnis

pro Stammaktie.

22. Gesamtergebnisrechnung

Auf den Posten Wahrungsumrechnungsdifferenzen entféllt wie im Vorjahr kein Steueranteil. Die in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umge-
gliederten Wahrungsdifferenzen resultieren aus den Entkonsolidierungen der auslandischen Gesellschaften, die nicht in Euro berichtet haben.




X. Sonstige Erlauterungen
23. Risikomanagement

Kapitalrisikomanagement

Die Muehlhan Gruppe verfolgt das Ziel, das gesamte bilanzielle Eigenkapital nachhaltig zu sichern und eine angemessene Rendite auf das einge-
setzte Kapital zu erwirtschaften. Um das bilanzielle Kapital zu sichern, kann der Konzern unter anderem Dividendenzahlungen an die Anteilseigner
verandern (siehe 10. Eigenkapital). Die Ziele, Richtlinien und Verfahren sind gegeniiber dem Vorjahr unverandert.

Zum 31. Dezember 2023 weist die Gruppe eine Konzerneigenkapitalquote von 77,3% (Vorjahr: 82,2%) auf.

Finanzrisikomanagement

Die Muttergesellschaft erbringt Giber externe Dienstleister verschiedene Treasury-Leistungen fiir die Gruppenunternehmen. Sie steuert im Wesentli-
chen in regelmagigen Intervallen die Liquiditatsvorschau. Darliber hinaus reguliert, kontrolliert und vergibt die Muttergesellschaft Darlehen und stellt
eigene und, in Zusammenarbeit mit hierauf spezialisierten externen Gesellschaften, auch fremde Bonding-Kapazitaten zur Verfiigung. Zu einzelnen
Risikopositionen nehmen wir wie folgt Stellung:

Austfallrisiko

Ausfall- oder Bonitatsrisiken bestehen, wenn Vertragspartner inren Verpflichtungen nicht nachkommen. Muehlhan analysiert regelmafig die Kredit-
wiurdigkeit jedes wesentlichen Schuldners und rdumt auf dieser Grundlage Kreditlimits ein. Aufgrund der im Berichtsjahr 2023 eingeschrénkten und
auf wenige Lander beschrénkten Tatigkeiten liegen insbesondere im Nahen Osten wesentliche Ausfallrisikokonzentrationen vor. Diesem Risiko wurde
mit einer Excepted-Loss-Rate von bis zu 15 % begegnet. Der Buchwert aller finanziellen Vermdgenswerte zuziglich des noch nicht fakturierten
Anteils der ausgegebenen Vertragserfullungsgarantien abzuglich der kreditversicherten Forderungen und erhaltener Anzahlungen stellt das maximale
Ausfallrisiko der Muehlhan Gruppe dar (siehe 6. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerte).

Wechselkursrisiko

Die Umsatzerldse des Konzerns werden fast ausschlielich in Fremdwahrungen erbracht. Grundséatzlich stehen dem tbrigen Umsatz in Fremdwah-
rung auch Kosten in derselben Wéahrung gegeniiber, sodass das Wahrungsrisiko aus dem operativen Bereich aus den Konzerngesellschaften auf
den Ergebnisbeitrag der entsprechenden Gesellschaften beschrénkt bleibt.

Eine Absicherung des Wechselkursrisikos erfolgt im Konzern grundséatzlich nicht. Fir 2023 wird saldiert ein Aufwand aus Wahrungsdifferenzen von
€0,1 Mio. (Vorjahr: Aufwand € 0,4 Mio.) ausgewiesen.

Der IFRS 7 fordert zur Darstellung von Marktrisiken eine Sensitivitdtsanalyse fiir jede Risikoart, wobei das Wesentlichkeitsprinzip gemaR IAS 1 be-
achtet werden muss. Durch die Anwendung von Sensitivitdtsanalysen wird ermittelt, welche Auswirkungen eine Anderung der jeweiligen Risikovari-
ablen auf die Gewinne bzw. Verluste sowie auf das Eigenkapital zum Bilanzstichtag nehmen wiirde. Die periodischen Auswirkungen werden bestimmt,
indem die hypothetischen Anderungen der Risikovariablen auf den Bestand zum Bilanzstichtag bezogen werden. Dabei wird unterstellt, dass der
Bestand am Bilanzstichtag repréasentativ fur das Gesamtjahr ist. Eine Veranderung des Wechselkurses zum russischen Rubel (RUB) und zum arabi-
schen Dirham (AED) um +5 % bzw. -5 % wirde zu folgenden Effekten auf die Gewinne bzw. den Verlust und auf das Eigenkapital fiihren.

RUB +5% 5%

€Tsd. € Tsd.
Eigenkapital 94 -104
EBIT 27 -29
AED +5 % -5%

€Tsd. €Tsd.

Eigenkapital 220 -122
EBIT -42 46

Liquiditatsrisiko
Durch die VerauRerung ausgewahlter Konzerngesellschaften zum 31. Dezember 2022, der Riickfiihrung samtlicher Bankverbindlichkeiten und einem
hohen Bestand an Liquiditat besteht seit dem Geschéaftsjahresende 2022 kein Liquiditatsrisiko mehr.

Zinsanderungsrisiko
Zinsanderungsrisiken bestehen aufgrund potenzieller Anderungen des Marktzinses und kénnen bei festverzinslichen Finanzinstrumenten zu einer



Anderung des beizulegenden Zeitwertes und bei variabel verzinslichen Finanzinstrumenten zu Zinszahlungsschwankungen filhren. Langerfristige
festverzinsliche Finanzinstrumente liegen nicht vor. Es bestehen zum Bilanzstichtag lediglich Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente.

Nachfolgend werden die wesentlichen variabel verzinslichen Risikopositionen dargestelit.

. Stand <1
in TEUR 31.12.2023 Jahr
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 27.396 27.396
Netto-Risikoposition 27.396 27.396

Das Zinsanderungsrisiko beschrankt sich zukinftig auf Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente. Teile der Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente werden fir bis zu drei Monate zum jeweils aktuellen Zinssatz angelegt. Auf eine Sensitivitdtsanalyse gemaR IFRS 7 wird verzichtet, da
das verbleibende Zinsanderungsrisiko nicht wesentlich ist.

24. Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind teilweise pflichtgeméRe Ermessensentscheidungen, Annahmen und Schéatzungen notwendig, die
sich auf Hohe und Ausweis bilanzierter Vermdgenswerte und Schulden, Ertrdge und Aufwendungen sowie Eventualverbindlichkeiten auswirken.
Schéatzungen und Ermessensentscheidungen werden fortlaufend neu bewertet und basieren auf historischen Erfahrungen und weiteren Faktoren,
einschlieBlich Erwartungen hinsichtlich zukinftiger Ereignisse, die unter den gegebenen Umsténden verninftig erscheinen. Der Konzern trifft Ein-
schatzungen und Annahmen, welche die Zukunft betreffen. Die tatséchlichen Werte kénnen von den getroffenen Annahmen und Schétzungen ab-
weichen. Anderungen werden zum Zeitpunkt einer besseren Erkenntnis erfolgswirksam.

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

*  Wertminderungen auf langfristige Vermdgenswerte: Der Konzern tberprift die Werthaltigkeit seiner langfristigen Vermdgenswerte. Im Rahmen
dieser Uberpriifung miissen vor allem in Bezug auf zukiinftige Zahlungsmitteliiberschiisse Schatzungen vorgenommen werden. Eine Anderung
der wirtschaftlichen Verhéltnisse in der Zukunft kann zu einer Reduzierung der Zahlungsmitteliiberschisse und zu Wertminderungen fuhren.

*  Wertminderungen auf kurzfristige Vermdgenswerte: Der Konzern bildet Wertminderungen auf zweifelhafte Forderungen, um erwarteten Verlusten
Rechnung zu tragen, die aus der Zahlungsunfahigkeit von Kunden resultieren. Die vom Konzern verwendeten Grundlagen fur die Beurteilung der
Angemessenheit der Wertminderungen auf zweifelhafte Forderungen sind die Falligkeitsstruktur der Forderungssalden und Erfahrungen in Bezug
auf Ausbuchungen von Forderungen in der Vergangenheit, die Bonitat der Kunden sowie Veranderungen der Zahlungsbedingungen. Bei einer
Verschlechterung der Finanzlage der Kunden kann der Umfang der tatséchlich vorzunehmenden Ausbuchungen den Umfang der erwarteten
Ausbuchungen lbersteigen.

+ Ertragsteuern: Der Konzern ist in verschiedenen Landern zur Entrichtung von Ertragsteuern verpflichtet. Es sind deshalb wesentliche Annahmen
erforderlich, um die weltweite Ertragsteuerriickstellung zu ermitteln. Es gibt Geschéftsvorfalle und Berechnungen, bei denen die endgultige Be-
steuerung wahrend des gewdhnlichen Geschéftsverlaufs nicht abschlieRend ermittelt werden kann. Sofern die endglltige Besteuerung dieser
Geschéftsvorfalle von der anfanglich angenommenen abweicht, wird dies in der Periode, in der die Besteuerung abschlieRend ermittelt wird,
Auswirkungen auf die tatsachlichen und die latenten Steuern haben. Fir die Bildung von Steuerforderungen und Riickstellungen sowie bei der
Beurteilung der Werthaltigkeit von aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage sind Schatzungen erforderlich. Bei der Beurteilung der Werthal-
tigkeit aktiver latenter Steuern bestehen insbesondere Unsicherheiten beziiglich der Héhe und des Eintritts der zukiinftigen zu versteuernden
Einkiinfte.

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

* Sonstige Rickstellungen: Die sonstigen Rickstellungen werden zu dem Zeitpunkt bilanziert, zu dem eine Verpflichtung gegenliber externen
Dritten wahrscheinlich ist und zuverlassig geschéatzt werden kann. Die Ruckstellungen wurden im Konzern gemaf IAS 37 bewertet. Bei den
sonstigen Ruckstellungen bestehen Schatzungen hinsichtlich der H6he und der voraussichtlichen Inanspruchnahme.

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

erbringenden Leistungen.

* Nutzungsdauern: Den Nutzungsdauern der Vermdgenswerte des Anlagevermogens liegen Annahmen und Schéatzungen zugrunde.



25. Geschéaftsvorfélle mit nahestehenden Unternehmen und Personen
Geschéftsvorfalle zwischen verbundenen Unternehmen sind durch die Konsolidierung eliminiert worden und werden in diesem Anhang nicht erlautert.
Geschéfte mit nahestehenden Personen und Unternehmen werden zu Konditionen durchgefiihrt, die auch mit Dritten vereinbart worden wéaren.
Geschéftsvorfalle mit nicht konsolidierten Konzerngesellschaften haben nur in einem geringen Umfang (kein Umsatz von nicht konsolidierten Gesell-
schaften mit konsolidierten Gesellschaften im Berichtsjahr; Vorjahr: € 2,6 Mio.) stattgefunden.

Die Zusammensetzung des Vorstands und des Aufsichtsrats ist in den Punkten 28. Vorstand und 29. Aufsichtsrat erlautert. Eine nahestehende
Person im Sinne von IAS 24.9 ist auch Aufsichtsratsmitglied Frau Andrea Brandt (geb. Greverath). Frau Brandt und die von ihr beherrschten Unter-
nehmen sind im Folgenden mit ,Vermogen Greverath“ bezeichnet. Aufwendungen der Gruppe gegenuber dem Vermdgen Greverath betrugen 2022
insgesamt € 22 Tsd. (Vorjahr: € 263 Tsd. aus Mietaufwendungen, Grundsteueraufwand und Aufsichtsratsvergitung) aus der Aufsichtsratsvergitung
(siehe 29. Aufsichtsrat).

Zum Stichtag bestehen gegeniiber dem Vermdgen Greverath unverandert keine Verbindlichkeiten.

26. Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Haftungsverhaltnisse
Zum Bilanzstichtag bestehen ubliche Haftungsverhéltnisse aus ausgegebenen Erfullungsgarantien fur die Gesellschaften in Russland und im Nahen
Osten.

27. Abschlusspriferhonorar

Zum Konzernabschlussprifer fur das Geschéftsjahr 2023 wurde die Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg, durch die Haupt-
versammlung gewahlt. Das fur 2023 berechnete Gesamthonorar des Konzernabschlussprufers fiir Abschlussprufungsleistungen betragt € 55 Tsd.
(Vorjahr: € 145 Tsd. inklusive der veraufRerten deutschen Tochtergesellschaften), die abgerechneten Gesamtleistungen betragen € 55 Tsd. (Vorjahr:
€145 Tsd.). Das Gesamthonorar hat sich gegenliber dem Vorjahr verringert, da im Vorjahr deutlich mehr Gesellschaften in den Konzernabschluss
einbezogen waren und daher vom Konzernabschlussprufer zu prifen waren.

28. Vorstand

Zu Vorstanden der Muttergesellschaft waren bestellt:

Herr Stefan Muller-Arends, Vorsitzender des Vorstands, St. Augustin
Herr Gautam Arya, Vorstand fur das operative Geschéft, Dubai, Vereinigte Arabische Emirate (bis 13. Oktober 2023)
Herr Thorsten Hell, Vorstand fir den Bereich Finanzen, Hamburg (bis 30. Juni 2023)

Ist nur ein Vorstandsmitglied vorhanden, so vertritt es die Gesellschaft allein. Sind mehrere Vorstandsmitglieder vorhanden, so wird die Gesellschaft
durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied gemeinsam mit einem Prokuristen vertreten.

An laufenden festen Beziigen wurden im Berichtsjahr € 326 Tsd. (Vorjahr: € 1.063 Tsd.) brutto ausgezahlt. An variablen Bezugen wurden aufgrund
von Anspriichen aus einem Mitarbeitervergiitungsprogramm brutto € 730 Tsd. (Vorjahr: € 276 Tsd.) ausgezahlt. Das Mitarbeitervergitungsprogramm
bestand aus einer kurzfristigen Komponente und einer langfristigen, aktienbasierten Komponente. Das Programm wurde Ende 2022 beendet und im
Jahr 2023 wurden die Restanspriche ausgezahlt. AuRerdem wurden variable Vergitungen in Héhe von € 176 Tsd. brutto gezahlt. Der Aufwand fur
das Jahr 2023 betrug € 608 Tsd. (Vorjahr: € 1.746 Tsd.). Fur die variablen Vergutungen bestanden zum Teil Riickstellungen.

29. Aufsichtsrat
Zu Mitgliedern des Aufsichtsrats waren bis zum 6. Juni 2023 bestellt:

Herr Philip Percival, London, Grof3britannien (Vorsitzender)
Herr Dipl.-Ing. Dr. Gottfried Neuhaus, geschéftsfiihrender Gesellschafter der Neuhaus Partners GmbH, Hamburg (Stellvertreter)
Frau Andrea Brandt (geb. Greverath), geschéftsfuhrende Gesellschafterin der GIVE Capital GmbH, Hamburg

Auf der Hauptversammlung am 6. Juni wurden folgende Aufsichtsrate gewabhlt:

Zur Hauptversammlung am 6. Juni 2023 hat Herr Dipl.-Ing Dr. Gottfried Neuhaus sein Aufsichtsratsmandat niedergelegt. Auf der Hauptversamm-
lung wurde Herr Ingmar Rath zum Aufsichtsrat gewahlt. Auf der Aufsichtsratssitzung am 6. Juni 2023 im Nachgang zur Hauptversammlung
wurden Frau Andrea Brandt zur Aufsichtsratsvorsitzenden und Herr Philip Percival als stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender gewahlt.

Die Aufwandsentschadigung fiir den Aufsichtsrat betrug fur das Geschaftsjahr € 50 Tsd. (Vorjahr: € 68 Tsd.). Die € 50 Tsd. sind dabei wie im Vorjahr
ein fester Bestandteil. Der variable Anteil betragt € 0 Tsd. (Vorjahr: € 18 Tsd.). Bei den Aufwandsentschadigungen handelt es sich um kurzfristig fallige
Leistungen.

30. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Es gab keine wesentlichen Ereignisse nach dem Bilanzstichtag.



31. Genehmigung des Abschlusses
Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht der Muehlhan AG werden im Unternehmensregister verdffentlicht. Der Aufsichtsrat hat den Kon-
zernabschluss und den Konzernlagebericht am 23. April 2024 zur Ver6ffentlichung genehmigt.

Hamburg, den 26. April 2024

Der Vorstand



Bestatigungsvermerk des unabhéangigen
Abschlussprifers

An die Muehlhan AG, Hamburg

Prufungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Muehlhan AG, Hamburg, und ihrer Tochter-
gesellschaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezem-
ber 2023, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzerneigenkapitalverande-
rungsrechnung und der Konzernkapitalflussrechnung fur das Geschéftsjahr vom

1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 sowie dem Konzernanhang, ein-
schlie3lich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden —
geprift. Dartiber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Muehlhan AG,
Hamburg, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2023 bis zum 31. Dezember 2023
gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend nach
§ 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhéltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage des Konzerns zum
31. Dezember 2023 sowie seiner Ertragslage fiir das Geschaftsjahr vom 1. Ja-
nuar 2023 bis zum 31. Dezember 2023 und

e vermittelt der beigefiigte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Kon-
zernlagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukinf-
tigen Entwicklung zutreffend dar.

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

Grundlage fiur die Prufungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmalfiiger Ab-
schlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts“ unseres Bestatigungsver-
merks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unab-
hangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und



berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufs-
pflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auf-
fassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeig-
net sind, um als Grundlage fur unsere Prufungsurteile zum Konzernabschluss und
zum Konzernlagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Auf-
sichtsrats fur den Konzernabschluss und den Konzernla-
gebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernab-
schlusses, der den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend
nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in
allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Konzernabschluss
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhéltnissen entspre-
chendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen,
die sie als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlus-
ses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund
von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermo-
gensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daflr
verantwortlich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmensta-
tigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in
Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschla-
gig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage
des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu
bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den Konzern zu liquidieren oder
der Einstellung des Geschaftsbetriebs oder es besteht keine realistische Alterna-
tive dazu.

AulRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des
Konzernlageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Kon-
zerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss
in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und Malinahmen
(Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Kon-
zernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetz-
lichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise
fur die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungs-
prozesses des Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des Kon-
zernlageberichts.



Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob der Kon-
zernabschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund
von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und ob der Konzernlagebericht insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Prifung ge-
wonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten entspricht und die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt, sowie einen Bestétigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungs-
urteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit, aber keine Garantie da-
fiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Insti-
tut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsma-
RBiger Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstel-
lung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder
Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftiger-
weise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftli-
chen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Prifung Uben wir pflichtgeméaRes Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen
im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtiimern, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fuir unsere Prufungsurteile zu dienen. Das
Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Dar-
stellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als das Risiko, dass aus Irrtu-
mern resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden,
da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsich-
tigte Unvollstandigkeiten, irrefiUhrende Darstellungen bzw. das Aul3erkraftset-
zen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Konzernabschlus-
ses relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Prifung des Konzernla-
geberichts relevanten Vorkehrungen und MafRnahmen, um Prifungshandlun-
gen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch
nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzuge-
ben.

e Dbeurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den ge-
setzlichen Vertretern dargestellten geschéatzten Werte und damit zusammen-
héangenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit des von den gesetzli-
chen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung



der Unternehmenstéatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungs-
nachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignis-
sen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des
Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls
wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind
wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im
Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prufungsurteil zu
modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zu-
kunftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass der
Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses insge-
samt einschlie3lich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde
liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernab-
schluss unter Beachtung der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
der ergdnzend nach 8§ 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzli-
chen Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

holen wir ausreichende geeignete Priufungsnachweise fir die Rechnungsle-
gungsinformationen der Unternehmen oder Geschéftstatigkeiten innerhalb des
Konzerns ein, um Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernla-
gebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fur die Anleitung, Beaufsichtigung
und Durchfihrung der Konzernabschlussprifung. Wir tragen die alleinige Ver-
antwortung fir unsere Prifungsurteile.

beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernab-
schluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der
Lage des Konzerns.

fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten zukunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbeson-
dere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zu-
grunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachge-
rechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigenstandiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu
den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebli-
ches unvermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den zu-
kunftsorientierten Angaben abweichen.



Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den ge-
planten Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfest-
stellungen, einschlie3lich etwaiger bedeutsamer Mangel im internen Kontroll-
system, die wir wahrend unserer Prufung feststellen.

Hamburg, den 26. April 2024

Grant Thornton AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Cornelia von Oertzen Tatiana Stover
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriferin



