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Die Muehlhan Gruppe hat inren Kunden ein diversifiziertes
Leistungsspektrum mit einem industriell-professionellen Qualitdtsanspruch
in den Bereichen Dienstleistungen an Windkraftanlagen, Zugangstechnik
und Gerustbau, Oberflachenschutz, passiver Brandschutz, Stahlbau und

Isolierung angeboten.

In den Geschaftsfeldern Renewables, Schiff, Hochbau/Infrastruktur und
Ol & Gas profitierten unsere Kunden von unserem hohen Organisationsgrad,
unserer Termintreue, einem differenzierten technischen Know-how und von
140 Jahren Erfahrung.

Mit mehr als 2.100 Mitarbeitern an Uber 25 Standorten weltweit

erwirtschafteten wir 2022 einen Umsatz von knapp € 290 Mio.

Der Fokus unserer Anstrengungen liegt auch in Zukunft auf der

kontinuierlichen Optimierung unserer Technologien und Dienstleistungen.

Kennzahlen

in TEUR 2022 2021
Ergebnis

Umsatzerlose 288.275 208.516
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Abschreibungen (EBITDA) 17.858 27.205
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 12.739 16.742
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 11.004 14.884
Auf Aktionére der Muehlhan AG entfallendes Konzernergebnis 3.555 8.270
Ergebnis pro Aktie in EUR 0,18 0,43
Cashflow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit 5.197 -5.019
Sachanlageninvestitionen (ohne Leasing) 2.887 4.232
Bilanz 31.12.2022 31.12.2021
Bilanzsumme 78.458 147.948
Anlagevermdgen' 897 38.357
Eigenkapital 64.483 77.336
Eigenkapitalquote in % 82,2 52,3
Mitarbeiter 2022 2021
Mitarbeiter (im Jahresdurchschnitt) Anzahl 2.103 2.818

' Anlagevermogen: Summe langfristige Vermdgenswerte abzuglich latenter Steueranspriiche.



Unsere Dienstleistungen

Oberflachen-
schutz Isolierung

Wir schitzen lhre Werte Professionelle
auch unter schwierigsten Losungen fur Heil3-

Bedingungen und Kaltisolierung
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Gerustbau

MaBgeschneiderte
L6sungen fur Ihre Zwecke



Zugangs-
technik Stahlbau

Besondere Anforderungen Kompetent und
erfordern besondere durchgéangig von
Losungen hoéchster Qualitat

VISION

Durch die kontinuierliche Optimierung unserer
Technologien und Dienstleistungen sind und
bleiben wir in unseren Markten Qualitatsfihrer und
Branchenbester. Unsere Kunden, Lieferanten und
Mitarbeiter schatzen uns als professionellen und
verlasslichen Partner.

Passiver
Brandschutz

Unsere Experten
fur Inhre Projekte

WERTE

Unserer Tradition als Unternehmen mit
hanseatisch-deutschen Werten bleiben wir
treu. Muehlhan steht fUr Qualitat, Integritét,
Verlasslichkeit und Respekt.
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Vorstand _ Brief des Vorstands _ Aufsichtsrat _ Bericht des Aufsichtsrats

Vorstand

Stefan Miiller-Arends
Vorsitzender des Vorstands, CEO
Hamburg, Deutschland

Stefan Mller-Arends ist Diplom-Kaufmann.
Nach Tétigkeiten als Controller und Finanz-
vorstand, u.a. bei der Rheinbraun AG und
der franzésischen DMC Gruppe, leitete er
als Vorstandsvorsitzender elf Jahre den

Verpackungskonzern Mauser AG. Seit
2011 fihrt er die Muehlhan Gruppe als Vor-
sitzender des Vorstands.

Gautam Arya
Mitglied des Vorstands, COO
Dubai, Vereinigte Arabische Emirate

Gautam Arya ist studierter Maschinenbauer
und hat an einem Executive-Programm an
der Stanford-Universitét teilgenommen. Er
begann im Jahr 2001 bei Muehlhan in Singa-
pur und ist seit 2008 fir die Geschéafte im
Nahen Osten zustandig. Seit Anfang 2022
ist Herr Gautam Arya zusétzlich im Vorstand
und verantwortet das operative Geschéaft.

Thorsten Hell
Mitglied des Vorstands, CFO
Hamburg, Deutschland

Thorsten Hell ist Diplom-Kaufmann. Er wech-
selte nach verschiedenen Stationen im Cont-
rolling der TA Triumph-Adler Gruppe und der
Kérber Gruppe in Hamburg im Jahr 2012 zur
Muehlhan AG. Nachdem er 2013 Leiter Cont-
rolling wurde und seit 2017 auch den Bereich
Finanzen verantwortet, ist er Anfang 2022
zum Finanzvorstand berufen worden.

I .
Sehr geehrte Aktionarin, sehr geehrter Aktionér,

das Jahr 2022 stellt einen groBen Einschnitt in der Unternehmensgeschichte der Muehlhan AG dar.
Vor Uber 140 Jahren hat Muehlhan begonnen, Dienstleistungen im Oberflachenschutz fir Industrie-
kunden anzubieten. Spater kamen Leistungen in den Bereichen Isolierung, Geriistbau, Zugangstechnik,
Stahlbau und passiver Brandschutz hinzu. Im Jahr 2022 gab es intensive Diskussionen im Vorstand
und zusammen mit dem Aufsichtsrat Uber die strategische Ausrichtung der Gruppe. Als Ergebnis hat
die Muehlhan AG den groBten Teil ihrer Tochtergesellschaften, Vermégensgegenstande und Rechte an
die Muehlhan Holding GmbH, ein Unternehmen des US-Private Equity Investors One Equity Partners,
verduBert.

Der Vorstand hat sich die Entscheidung nicht leicht gemacht. Vor dem Hintergrund, dass der Haupt-
aktiondr der Muehlhan AG plante, sich von seinen Aktien zu trennen und einen Verkaufsprozess fir
seine Aktien bereits eingeleitet hatte, war sie am Ende alternativios. Ohne einen Ankerinvestor ware die
Geschaftsentwicklung der Unternehmensgruppe unsicher gewesen, ein strategisches Wachstum wére
kurz- und mittelfristig nicht darstellbar.

Aus Sicht des Vorstands ist der Verkauf der Anteile, Verm&gensgegenstande und Rechte aufgrund des
erzielten Kaufpreises fur die Aktionare attraktiv. Dies wird auch durch die schriftliche Stellungnahme
einer unabhangigen, darauf spezialisierten Beratungsfirma bestatigt, die den Geschéftskaufpreis als
angemessen beurteilt hat. Der Vorstand schligt nun in Ubereinstimmung mit dem Aufsichtsrat vor,
den Aktiondren die VerduBerungserldse in Form einer Dividende und eines Aktienriickkaufprogramms
zukommen zu lassen.
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Das Geschéftsjahr 2022 entwickelte sich positiv. Bei der Beur-
teilung der Ergebnisse des Berichtsjahres und beim Vergleich
zum Vorjahr sind jedoch einige Sachverhalte zu berticksichtigen.
Zunéchst sind in beiden Jahren Sondereffekte wie die Ergebnisse
aus Entkonsolidierungen zu beachten, so dass im Weiteren neben
dem EBIT ein operatives EBIT aus dem normalen Geschéft ohne
Sondereffekte erldutert wird. Zusétzlich ist zu beriicksichtigen,
dass in den Vorjahreszahlen Ergebnisse von im Vorjahr verkauften
Tochtergesellschaften enthalten sind. Ein Vergleich der aktuellen
Ergebnisse mit dem Vorjahr ergibt deshalb nur Sinn, wenn das
Vorjahr um die Ergebnisse der verkauften Tochtergesellschaften
bereinigt wird.

Mit € 288,3 Mio. lagen die Umsatzerlése des Jahres 2022 um
€ 10,2 Mio. unter den Umsatzerldsen des Vorjahres. Bereinigt um
die im Vorjahr verkauften Gesellschaften sind die Umsatzerlése
um € 78,8 Mio. angestiegen. Das EBIT betragt € 12,7 Mio. nach
€ 16,7 Mio. im Vorjahr. In beiden Jahren haben Sondereffekte wie die
Entkonsolidierungsergebnisse die EBITs beeinflusst. Das operative,
um Sondereffekte und Unternehmensverkéufe bereinigte EBIT stieg
von € 7,7 Mio. im Vorjahr um € 1,1 Mio. auf € 8,8 Mio. Das auf die
Aktionare der Muehlhan AG entfallende Konzernergebnis betréagt
€ 3,6 Mio. nach € 8,3 Mio. im Vorjahr. Der Cashflow aus laufen-
der Geschéftstéatigkeit entwickelte sich mit € 5,2 Mio. positiv, unter
anderem weil im Berichtsjahr zur Stérkung der Liquiditét mit dem
Factoring/Verkauf von bestimmten Forderungen begonnen wurde.

In den Geschéftsbereichen Renewables und Hochbau/Infrastruktur

konnten im Geschéftsjahr 2022 sowohl die Umsatzerlése als auch
das EBIT im Vergleich zum Vorjahr gesteigert werden, wobei im

<

Stefan Mdller-Arends

Gautam Arya ; Thorsten Hell

Bereich Hochbau/Infrastruktur Sondereffekte zu beriicksichtigen
sind. Im Geschéftsbereich Schiff sanken die Umsatzerlése und das
EBIT. Durch UnternehmensverauBerungen im Vorjahr halbierten sich
die Umsatzerlése im Bereich Ol & Gas. Das EBIT konnte dagegen
gesteigert werden.

Zukiinftig konzentriert sich die Muehlhan Gruppe auf die Aktivitaten
in Russland und im Nahen Osten. Dazu gehdrt, die operativen
Tatigkeiten im Nahen Osten wieder aufzunehmen bzw. zu stérken,
sofern es sich um internationale Kunden handelt, mit denen ver-
niinftige Zahlungskonditionen vereinbart werden kénnen. Unver-
andert bleibt jedoch der Fokus zunachst auf der Einbringung
von offenen Forderungen. Dabei arbeitet der Vorstand unver-
andert zum Beispiel an einer Verbesserung und Optimierung des
Projektcontrollings. Eventuell nicht mehr in der verbleibenden
Unternehmensgruppe vorgehaltene, aber erforderliche Funktionen
werden in Zukunft zugekauft.

Wir danken unseren Uber 2.100 Mitarbeitern fir ihren steten Einsatz
in einem fordernden Umfeld. Wir danken auch unseren Aktionéren,
Partnern und Geschaftsfreunden, von denen uns viele seit vielen
Jahren ihr Vertrauen entgegengebracht haben. Wir werden auch
zukunftig alles daransetzen, Ihre Erwartungen zu erfiillen!

Hamburg, im April 2023

lhr Vorstand

—
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Aufsichtsrat

Philip Percival Dr. Gottfried Neuhaus

London, GroBbritannien

Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aufsichtsrats

Geschéftsfihrender Gesellschafter der

Hamburg, Deutschland

Stellvertretender Vorsitzender des

Vorstand _ Brief des Vorstands _ Aufsichtsrat _ Bericht des Aufsichtsrats

Andrea Brandt (geb. Greverath)
Hamburg, Deutschland

Mitglied des Aufsichtsrats
Geschéaftsfihrende Gesellschafterin der
GIVE Capital GmbH, Hamburg

Neuhaus Partners GmbH, Hamburg

Das Jahr 2022 stellt einen tiefen Einschnitt in der Unternehmensgeschichte der Muehlhan AG dar.
Nach Uber 140 Jahren als Anbieter zunachst von Dienstleistungen im Oberflachenschutz und dann auch
in den Bereichen Isolierung, Gerlstbau, Zugangstechnik, Stahlbau und passiver Brandschutz hat die
Muehlhan AG im Jahr 2022 den gréBten Teil ihrer Tochtergesellschaften, Vermdgensgegensténde und
Rechte an die Muehlhan Holding GmbH, ein Unternehmen des US-Private Equity Investors One Equity
Partners, verauBert. Der VerduBerung vorausgegangen waren intensive Diskussionen im Aufsichtsrat
und mit dem Vorstand Uber die strategische Ausrichtung der Gruppe.

Das operative Geschéft entwickelte sich im Berichtsjahr posi-
tiv und im Rahmen der Erwartungen. Auch die Einschrankungen
der COVID-19-Pandemie gingen im Geschéftsjahr 2022 deutlich
zuriick. Negativ wirkten sich dagegen Lieferkettenprobleme und
zum Teil drastische Materialpreissteigerungen aus, die zu einem
gewissen Teil auch durch den russischen Angriffskrieg in der
Ukraine verursacht wurden.

Bei der Beurteilung der Ergebnisse des Jahres 2022 und beim
Vergleich zum Vorjahr sind einige Sachverhalte zu beachten.
Zunéchst sind in beiden Jahren Sondereffekte wie die Ergebnisse
aus Entkonsolidierungen zu beachten, so dass im Weiteren neben
dem EBIT ein operatives EBIT aus dem normalen Geschéft ohne
Sondereffekte erldutert wird. AuBerdem ist zu berlicksichtigen,
dass in den Vorjahreszahlen Ergebnisse von im Vorjahr verkauften
Tochtergesellschaften enthalten sind. Ein Vergleich der aktuellen
Ergebnisse mit dem Vorjahr ergibt deshalb nur Sinn, wenn das
Vorjahr um die Ergebnisse der verkauften Tochtergesellschaften
bereinigt wird.

Die Umsatzerldse des Jahres 2022 betrugen € 288,3 Mio. und
lagen damit um € 10,2 Mio. unter den Umsatzerldsen des Vor-
jahres. Bereinigt um die im Vorjahr verkauften Gesellschaften sind
die Umsatzerlése um € 78,8 Mio. angestiegen. Das EBIT betragt
€ 12,7 Mio. im Vergleich zu € 16,7 Mio. im Vorjahr. In beiden Jahren
haben Sondereffekte wie die Entkonsolidierungsergebnisse die
EBITs beeinflusst. Das operative EBIT ohne Sondereffekte stieg
von um die Unternehmensverkdufe des Vorjahres bereinigten
€ 7,7 Mio. um € 1,1 Mio. auf € 8,8 Mio. Das auf die Aktionare der
Muehlhan AG entfallende Konzernergebnis betragt € 3,6 Mio.
nach € 8,3 Mio. im Vorjahr.

Der Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit entwickelte sich mit
€ 5,2 Mio. positiv, unter anderem weil im Berichtsjahr mit einem
Factoring/Verkauf von Forderungen begonnen wurde, um die
Liquiditat zu starken.
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Beherrschendes Thema im Berichtsjahr war neben dem operati-
ven Geschéft die strategische Neuausrichtung der Gruppe und als
Ergebnis die Entscheidung, ausgewahlte Tochtergesellschaften,
insbesondere in Europa und in den USA, zu verduBern.

Die Entscheidung Uber die VerduBerungen erfolgte vor dem
Hintergrund, dass der Hauptaktiondr der Muehlhan AG plante,
sich von seinen Aktien (,Available Stake“) zu trennen und einen
Verkaufsprozess flir den ,Available Stake“ bereits eingeleitet
hatte. In gemeinsamen Diskussionen mit dem Vorstand wurde
deutlich, dass gegebenenfalls verschiedene Kaufer an unter-
schiedlichen Geschéftsbereichen des Konzerns interessiert sein
koénnten. Deshalb wurde entschieden, alternativ zum Verkauf
des ,Available Stake“ des Hauptaktionars einen Kaufer fur die
Tochtergesellschaften und weitere Vermbgensgegenstande und
Rechte der Muehlhan AG zu suchen. Am Ende eines Auswahl-
prozesses gab es nur ein verbindliches Angebot fiir den Erwerb
der letztendlich verkauften Gesellschaften und der verkauften
Vermoégensgegenstédnde und Rechte. Ein verbindliches Angebot
fur den ,Available Stake" des Hauptaktionars gab es nicht.

Aus Sicht des Aufsichtsrats war es unsicher, ob die Muehlhan AG
das Geschéft ohne VerduBerung der verkauften Gesellschaften
und der verkauften Gegensténde und Rechte erfolgreicher héatte
fuhren kénnen als der Kaufer. Der Kaufer verfolgt eine ,Buy-and-
Build“-Strategie, die Arbeitsplatze sichern und neue schaffen kann.
Ein strategischer Ankerinvestor, wie ihn der Kaufer darstellt, ist
auBerdem wesentlich, um das strategische Wachstum der Gruppe
zu sichern und zu unterstiitzen. Ob ein anderer mit dem frihe-
ren Hauptaktiondr vergleichbarer strategischer Ankereigentiimer
in absehbarer Zeit hatte gefunden werden kénnen, war ungewiss.
Der Aufsichtsrat kam daher wie der Vorstand zu der Uberzeugung,
dass der Kaufer die verkauften Anteile, Vermdgensgegenstande
und Rechte erfolgreicher weiterfiihren wird als die Muehlhan AG
dies ohne Ankeraktionér tun kénnte.

Auch und insbesondere fiir die Aktionare erscheint dem Aufsichts-
rat der Verkauf der Anteile, Vermbgensgegenstédnde und Rechte
aufgrund des erzielten Kaufpreises attraktiv. Eine unabhangige
schriftliche Stellungnahme einer darauf spezialisierten Beratungs-
firma hat den Geschéftskaufpreis als angemessen bestéatigt.

Wie auf der auBerordentlichen Hauptversammlung am 11. November
2022 bereits erldutert, beabsichtigen Vorstand und Aufsichtsrat, den
nach Ruckfiihrung von Finanzverbindlichkeiten verbleibenden Teil
des zugeflossenen Geschafts- und Darlehenskaufpreises, sobald
und soweit gesetzlich zuléssig, den Aktiondren der Gesellschaft
zukommen zu lassen. Dies bedeutet zum einen, dass eine Dividende
in Héhe von € 1,00 je Aktie an die Aktiondre ausgeschuttet wer-
den soll. Zum anderen soll mit einem Aktienriickkaufprogramm

den Aktiondren die Mdglichkeit gegeben werden, die Aktien der
Muehlhan AG vor dem Riickzug von der Bérse zu einem fairen
Preis verauBern zu kénnen. Beides steht unter dem Vorbehalt
der Zustimmung der Aktiondre auf der Hauptversammlung am
6. Juni 2023.

Die strategischen Herausforderungen der verbleibenden Gesell-
schaften sind im Folgenden beschrieben und werden Vorstand
und Aufsichtsrat im laufenden Geschéftsjahr beschéftigen:

In Russland wird viel vom weiteren Verlauf des Krieges in der
Ukraine abh&ngen. Durch gegen Russland verhdngte Sanktionen
kommt es zu Lieferkettenproblemen und Materialengpéssen.

Im Nahen Osten mit den Gesellschaften in Katar, Oman und den
Vereinigten Arabischen Emiraten werden die Aktivitdten wieder
aufgenommen bzw. wieder intensiviert. Vorrangiges Thema bleibt
aber unverandert das Forderungsmanagement.

Schwerpunkte der Beratungen im Aufsichtsrat
Wie auch in den Vorjahren hat der Aufsichtsrat im Geschéaftsjahr
2022 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben
wahrgenommen. Er hat sich mit dem Vorstand des Unternehmens
regelmaBig beraten und seine Tatigkeit sorgfaltig Uiberwacht. Auch
auBerhalb der Sitzungen standen Aufsichtsrat und Vorstand in
engem Kontakt. So tauschte sich der Aufsichtsratsvorsitzende
regelmaBig mit dem Vorstandsvorsitzenden Uber die aktuelle
Unternehmensentwicklung und wesentliche Geschéftsvorfélle
aus. AuBerdem nahm der Aufsichtsratsvorsitzende wéhrend des
Prozesses des Verkaufs ausgewahlter Tochtergesellschaften und
der Gegenstande und Rechte der Muehlhan AG wdchentlich an
Abstimmungsbesprechungen teil.

Der regelmaBige schriftliche und mindliche Bericht des Vor-
stands an den Aufsichtsrat Uber die geschéftliche Entwicklung
der Muehlhan Gruppe sowie der Muehlhan AG bildete auch 2022
den Kern der Zusammenarbeit der Organe. Unter besonderer
Beachtung stand dabei im Jahr 2022 der geplante und letztend-
lich durchgefiihrte Verkauf ausgewahlter Tochtergesellschaften
sowie der Vermdgensgegenstande und Rechte der Muehlhan AG.
Weitere den Aufsichtsrat und den Vorstand begleitende Themen
waren die abnehmenden Auswirkungen der COVID-19-Pandemie
und die Auswirkungen der russischen Invasion in die Ukraine
auf die Entwicklung und Ergebnisse der Muehlhan Gruppe. Der
Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat umfassend Uber den Stand
der Verhandlungen sowie die Auswirkungen der Pandemie, der
russischen Invasion und die finanzielle Lage der Muehlhan AG und
deren Tochtergesellschaften, deren Ertragsentwicklungen sowie
Uber die kurz- und mittelfristigen Unternehmensplanungen.
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Insgesamt fanden im Jahr 2022 zehn Sitzungen am 17. Februar,
30. Mérz, 9. Mai, 23. Mai, 5. Juli, 7. Juli, am 22. und 23. September,
25. Oktober, und am 13. Dezember 2022 statt. An den Sitzungen
am 5. Juli und 23. September 2022 haben nur die Aufsichts-
ratsmitglieder teilgenommen. An allen anderen Sitzungen haben
jeweils alle Aufsichtsratsmitglieder und alle Vorstandsmitglieder
teilgenommen.

Die Sitzungenam 17. Februar, 9. Mai, 5. Juliund 22. September 2022
fanden virtuell statt. Alle anderen Sitzungen fanden in Hamburg
statt. An den Sitzungen am 30. Mérz, 7. Juli und 25. Oktober 2022
hat je ein Aufsichtsratsmitglied virtuell teilgenommen. An der
Sitzung am 23. September 2022 hat auBerdem ein Vorstands-
mitglied virtuell teilgenommen.

Gegenstand regelméaBiger Beratungen in den Aufsichtsrats-
sitzungen waren die Umsatz-, Ergebnis- und Beschéftigungsent-
wicklung sowie die Finanzlage und Liquiditdtsentwicklung der
Muehlhan AG und der Gruppe, insbesondere unter den besonderen
Herausforderungen: zunachst der COVID-19-Pandemie und dann
den Auswirkungen der russischen Invasion in die Ukraine. Unter
Berticksichtigung der jeweiligen Geschéftssituation wurden auch
ausfuhrlich die Entwicklung der Hauptgeschéftsfelder des Unter-
nehmens in den internationalen Markten erdrtert und die strategi-
sche Ausrichtung und Entwicklung diskutiert.

Sofern der Aufsichtsrat weitere Informationen benétigte, wurden
diese vom Vorstand unverziglich mundlich und schriftlich zur
Verfiigung gestellt. Durch den regelmaBigen Austausch und die
Abstimmung des Vorstands mit dem Aufsichtsrat, auch zwischen
den Sitzungen, war jederzeit sichergestellt, dass Einzelfrage-
stellungen zu wesentlichen Entwicklungen und Geschéftsvorféllen
bei Muehlhan ohne Zeitverzdgerungen beraten und entschieden
werden konnten.

Neben den turnusmaBigen Themen wurden wéhrend der Aufsichts-
ratssitzungen 2022 insbesondere folgende Themen vertiefend
erlautert:

In der virtuellen Aufsichtsratssitzung vom 17. Februar 2022 wurden
die Auswirkungen einer Cyber-Attacke Anfang Februar 2022 auf
die IT-Infrastruktur der Muehlhan Gruppe erlautert. Des Weiteren
wurden die vorlaufigen Geschéftszahlen des Jahres 2021 erdrtert.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzungen vom 30. Méarz 2022 waren
der Konzern- und der Einzelabschluss 2021 der Muehlhan AG
und die Prufung des Konzern- und des Einzelabschlusses
2021 der Muehlhan AG. AuBerdem wurden der Stand der

Versicherungsleistungen fir die Cyber-Attacke im Februar erortert
sowie die Geschéftsentwicklung in den ersten zwei Monaten des
Jahres 2022 erlautert.

Am 9. Mai 2022 wurden in einer auBerordentlichen Aufsichtsrats-
sitzung der aktuelle Stand des Bieterverfahrens erldutert und das
weitere Vorgehen diskutiert.

In der Sitzung am 23. Mai 2022, am Tag vor der virtuellen Haupt-
versammlung 2022, wurde die virtuelle Hauptversammlung vor-
bereitet. AuBerdem wurden die aktuellen Ergebnisse unter riick-
laufigen Pandemie-Einschrankungen sowie erste Auswirkungen
der russischen Invasion in die Ukraine auf das Geschaft der
Muehlhan Gruppe erlautert.

Am 5. Juli 2022 wurden in einer auBerordentlichen Aufsichtsrats-
sitzung der aktuelle Stand des Bieterverfahrens erlautert und das
weitere Vorgehen diskutiert.

In der Aufsichtsratssitzung am 7. Juli 2022 wurden das vorlaufige
Halbjahresergebnis der Muehlhan Gruppe und wesentliche Einzel-
sachverhalte erértert.

In der auBerordentlichen Aufsichtsratssitzung am 22. September
2022 wurden die fast finalen Unterlagen zum Verkauf ausgewahlter
Tochtergesellschaften sowie der Gegenstdnde und Rechte der
Muehlhan AG erértert und diskutiert.

In einer weiteren auBerordentlichen Aufsichtsratssitzung am
23. September 2022 erteilte der Aufsichtsrat auf Basis der Unter-
lagen und Erlauterungen der Sitzung vom Vortag die Zustimmung
zum Verkauf des gréBten Teils der Tochtergesellschaften sowie der
Vermdgensgegenstédnde und Rechte der Muehlhan AG an One
Equity Partners.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 25. Oktober 2022 waren
die aktuellen Ergebnisse und Entwicklungen. Des Weiteren wurden
die Auswirkungen des Krieges in der Ukraine thematisiert. Ins-
besondere in Ddnemark kam es zu negativen Auswirkungen durch
deutlich gestiegene Energiepreise und einer damit verbundenen
deutlichen Ergebnisbelastung der Gesellschaft. Die Vorbereitung
der auBerordentlichen Hauptversammlung am 11. November 2022
und der Fortschritt der Umsetzung des Verkaufs wesentlicher
Tochtergesellschaften sowie der Gegenstdnde und Rechte der
Muehlhan AG wurden ebenfalls besprochen.

In der Aufsichtsratssitzung am 13. Dezember 2022 wurden die
aktuellen Ergebnisse besprochen und das Budget 2023 erortert
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und beschlossen. AuBerdem wurden die néchsten Schritte bezlig-
lich der Umsetzung des Verkaufsprozesses diskutiert.

Ausschiisse wurden wie in den Vorjahren nicht gebildet.

Jahres- und Konzernabschluss

Der Jahresabschluss und der Lagebericht der Muehlhan AG
wurden nach den Regeln des Handelsgesetzbuches (HGB), der
Konzernabschluss und der Konzernlagebericht nach den Grund-
sétzen der International Financial Reporting Standards (IFRS) in
Verbindung mit § 315e HGB aufgestellt.

Der Aufsichtsrat beauftragte die Grant Thornton AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft, Hamburg, gemaB Hauptversammlungs-
beschluss der Muehlhan AG vom 24. Mai 2022 mit der Abschluss-
prifung der Muehlhan AG und des Konzerns. Grant Thornton
hat den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2022 sowie
den Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2022 und den Jahresabschluss der
Muehlhan AG zum 31. Dezember 2022 wie auch den Lage-
bericht der Muehlhan AG fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2022 gepriift und mit uneingeschréankten
Bestéatigungsvermerken versehen.

Prifungsschwerpunkte waren:

e Vorhandensein der ausgewiesenen Umsatzerlse

e Genauigkeit und Bewertung der Forderungen aus
Fertigungsauftrdgen

¢ Richtigkeit und Bewertung der Entkonsolidierung der im
Geschéftsjahr verduBerten Tochterunternehmen

Jedem Aufsichtsratsmitglied wurden der Jahresabschluss der
Muehlhan AG und der Konzernabschluss, die Lageberichte zum
Jahresabschluss der Muehlhan AG und zum Konzernabschluss,
der Vorschlag fur die Verwendung des Bilanzgewinns sowie die
dazugehdrigen Prifungsberichte zur eigenstdndigen Prifung
Ubersandt. In der Sitzung vom 4. April 2023 hat der Aufsichtsrat
alle Unterlagen im Beisein der Wirtschaftspriifer noch einmal ein-
gehend erdrtert und gepriift.

Der Aufsichtsrat erhebt nach dem abschlieBenden Ergeb-
nis seiner Prifungen keinerlei Einwédnde gegen den vom Vor-
stand aufgestellten Jahresabschluss der Muehlhan AG und den
Konzernabschluss sowie die Ergebnisse der Abschlusspriifungen
und billigt den Jahresabschluss der Muehlhan AG und deren
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2022. Der Jahresabschluss

ist damit festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands Uber die Ver-
wendung des Jahresergebnisses schloss sich der Aufsichtsrat an.

Priufung des Abhangigkeitsberichts geman

§ 312 Abs. 2 und 3 AktG

Der Abschlussprifer hat auch den vom Vorstand nach § 312 AktG
erstellten Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen Unter-
nehmen (Abhéngigkeitsbericht) geprift und folgenden Bestatigungs-
vermerk erteilt:

»Nach unserer pflichtgeméaBen Priifung und Beurteilung bestéatigen
wir, dass
1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,
2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschéften die Leistung
der Gesellschaft nicht unangemessen hoch war.”

Den Prifungsbericht hat der Abschlussprifer dem Aufsichtsrat
vorgelegt. Der Aufsichtsrat hat den Abhangigkeitsbericht und den
Prufungsbericht auf seine Vollstandigkeit und Richtigkeit gepruft.
Nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner Priifung schlieBt sich
der Aufsichtsrat dem Ergebnis der Priifung durch den Abschluss-
prifer an und erhebt keine Einwendungen gegen die Erklarung
des Vorstands, die im Konzernlagebericht wiedergegeben ist.

Dank und Ausblick

Das operative Geschaft ist im Geschéftsjahr positiv und im Rah-
men der Erwartungen verlaufen. Der Prozess der VerauBerung zahl-
reicher Tochtergesellschaften war eine herausfordernde Aufgabe
fur Vorstand und Management mit einem erfreulichen Ergebnis.

Der Aufsichtsrat unterstlitzt den Vorstand gerne auch
weiterhin beratend bei der Steuerung der verbleibenden
Unternehmensgruppe. Wir danken dem Vorstand und den Mit-
arbeitern des Konzerns fir die geleistete Arbeit und ihr hohes
Engagement, insbesondere im Rahmen des Verkaufsprozesses,
sowie den Muehlhan-Kunden und -Geschéftsfreunden fur ihr fort-
gesetztes Vertrauen im abgelaufenen Geschéftsjahr.

Hamburg, im April 2023

Rnc €

Philip Percival
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Muehlhan AG
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Unsere Aktie

Dle Muehlhan-Aktie stagniert unter
Beriicksichtigung der Dividende (€ 0,75)

Die Muehlhan-Aktie stagnierte im Jahr 2022. Nach einem ver-
haltenen Start hat die Dividendenankiindigung im Mai jedoch zu
einem deutlichen Kursplus gefiihrt, welches im Verlauf des Jahres
wieder abgegeben wurde.

Im 1. Quartal des Jahres 2022 blieb der Aktienkurs bei verhaltnis-
méBig niedrigen Umséatzen nahezu konstant. Von € 3,50 je Aktie
zum 31. Dezember 2021 sank der Kurs auf € 3,44 je Aktie zum
30. Mé&rz 2022, was einem Riickgang von 1,7 % entspricht.

Nach Veréffentlichung des Geschéftsberichts fir das Jahr 2021
mit der Ankiindigung, der Hauptversammlung eine Dividende von
€0,75 pro Aktie vorzuschlagen, stieg der Kurs der Muehlhan-
Aktie Anfang April bei sehr hohen Umsétzen deutlich an bis zum
Jahreshdchstwert von € 4,96 am 21. April 2022. Bis zum Tag
der Hauptversammlung am 24. Mai 2022 blieb der Kurs kon-
stant deutlich Uber € 4,00 je Aktie. Nach der auf der Hauptver-
sammlung beschlossenen Dividende von € 0,75 je Aktie sank der
Aktienkurs stérker als die ausgeschiittete Dividende pro Aktie auf
€ 3,10 je Aktie am 30. Juni 2022. Im ersten Halbjahr 2022 sank der
Aktienkurs der Muehlhan AG damit trotz eines zwischenzeitlichen
deutlichen Kurssprungs um 11,4%. Bereinigt um die Dividende
von € 0,75 je Aktie stieg der Kurs um 10,0%.

Im 3. Quartal entwickelte sich die Muehlhan-Aktie bei geringen
Umsatzen negativ in einem Korridor zwischen € 3,00 und € 2,60
je Aktie. Die Ankiindigung am 24. September 2022, ausgewéhlte
Tochtergesellschaften zu verduBern, fihrte zu keinen gréBeren Ver-
anderungen des Aktienkurses. Zum Ende des 3. Quartals lag der
Kurs bei € 2,66 je Aktie und damit — ohne Beriicksichtigung der
Dividende — um 24,0% niedriger als zu Jahresbeginn.

Von Anfang Oktober bis Mitte Dezember entwickelte sich die
Muehlhan-Aktie bei weiterhin geringen Umséatzen stabil Giber der
Marke von € 2,60 je Aktie, bevor die Aktie dann zum Jahresende

Kursentwicklung 2022
B Muehlhan AG

%

140

an Wert verlor und am 30. Dezember 2022 mit einem Kurs von
€ 2,46 aus dem Markt ging. Auf Jahressicht sank der Aktienkurs
der Muehlhan-Aktie damit um 29,7 %, wobei die Dividenden-
zahlung von € 0,75 je Aktie im Mai 2022 zu bertiicksichtigen ist.

Die Summe der gehandelten Muehlhan-Aktien stieg im Jahr 2022
im Vergleich zum Vorjahr aufgrund eines sehr umsatzstarken
Monats Mai 2022 um 3.414.373 Aktien auf 6.118.714 Aktien.

Zum Redaktionsschluss lag der Boérsenwert bei € 50,9 Mio.
(4. April 2023, Schlusskurs XETRA: € 2,61).

Kennzahlen der Aktie

Nennwert (rechnerisch) Inhaberstammaktien ohne Nennwert

Anzahl ausgegebener Aktien 19.500.000
Erstnotiz 26.10.2006
Ausgabepreis €5,80
Hochstkurs (XETRA) 2022 € 4,96
Tiefstkurs (XETRA) 2022 €2,44

Designated Sponsoring Pareto Securities AS, Frankfurt Branch

Coverage M.M. Warburg Research, Hamburg
Betreuung des
Aktienriickkaufs Pareto Securities AS, Frankfurt Branch

Marktkapitalisierung per
31.12.2022 (XETRA: € 2,46)

€ 47.970.000
Die Muehlhan-Aktie wird im Basic Board der Boérse Frankfurt
gefihrt.

Aktionarsstruktur per 31. Dezember 2022

Im Vergleich zum 31. Dezember 2021 ergaben sich zum 31. De-
zember 2022
Veranderungen. Es befinden sich weiterhin mehr als 50% der

in der Aktionarsstruktur keine wesentlichen

Aktien im Besitz der Griinderfamilie. Das Management hélt
ebenfalls Aktien.

B CDAX-Index indiziert, 2. Januar 2022 = 100
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Muehlhan Mitarbeiter in Schutzausriistung in einer Strahlhalle

I. Uberblick

Das Jahr 2022 stellt einen tiefen Einschnitt in die Unternehmens-
geschichte von Muehlhan dar. Die Muehlhan AG hat nach 140 Jah-
ren Firmengeschichte zum Jahresende 2022 die wesentlichen
Tochtergesellschaften und den Markennamen verduBert. Das
Geschéft in Europa und Nordamerika wird unabhangig von der
Muehlhan AG von der Muehlhan Holding GmbH unter der Flh-
rung des Finanzinvestors One Equity Partners fortgefuhrt, wéhrend
die Muehlhan AG sich auf die Aktivitdten im Nahen Osten und in
Russland konzentrieren wird. Hintergrund ist die Uberzeugung des
Managements, dass diese Transaktion sowohl fir die verkauften
Gesellschaften, die Marke Muehlhan als auch fir die Aktionare von
Vorteil ist. Fir die verduBerten Gesellschaften besteht die Mdglich-
keit, mit dem neuen Investor Wachstumsmdéglichkeiten zu nutzen,
die innerhalb der Muehlhan Gruppe nicht méglich gewesen waren.
Fur die Aktionéare wurde ein attraktiver Kaufpreis erzielt.

Das operative Geschaft entwickelte sich im Geschéftsjahr positiv.
Die Einschrankungen der COVID-19-Pandemie gingen zurlick und
Einschrankungen und Probleme durch den Krieg in der Ukraine
sowie die hohe Inflation und Lieferkettenprobleme konnten an
anderer Stelle weitgehend kompensiert werden.

Wie schon das Vorjahr war auch das Jahr 2022 wieder von einigen
Sondereffekten beeinflusst, so dass im Folgenden in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung an einigen Stellen von ,,operativen
Ergebnissen” gesprochen wird, um die Entwicklung des Geschéfts
sachgerecht darzustellen.

Die Umsatzerlése sind im Vergleich zum Vorjahr im Berichts-
jahr um 3,4% auf € 288,3 Mio. gesunken. Vergleicht man die
Umsatzerlose mit dem um die verduBerten Gesellschaften
angepassten Vorjahr, wurde ein deutliches Umsatzwachstum um
€ 78,8 Mio. bzw. 37,6 % erzielt. Das Wachstum kam insbesondere
aus dem Dienstleistungsbereich rund um Windkraftanlagen und
aus dem US-Geschéaft mit der Dienstleistung Oberflachenschutz.
Das EBIT sank von € 16,7 Mio. auf € 12,7 Mio. Fir einen Ver-
gleich sind jedoch beide Jahre um Sonder- und Einmaleffekte zu
bereinigen. Das Vorjahres-EBIT ist zum einen um Sondereffekte
wie Entkonsolidierungsergebnisse und zum anderen um Ergebnis-
beitrage der verduBerten Gesellschaften im Vorjahr zu korrigieren.
Im Berichtsjahr sind ebenfalls Sondereffekte fiir einen aussage-
kraftigen Vergleich zu eliminieren. Die Sondereffekte resultieren
aus den VerduBerungen von Tochterunternehmen im Berichtsjahr
(Entkonsolidierungsergebnis sowie Transaktionskosten), einem
Earn-out-Ertrag und einer Abschreibung auf den Geschéfts- oder
Firmenwert der russischen Tochtergesellschaft.
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Unter Berlicksichtigung der genannten Effekte betragt das
angepasste EBIT des Jahres 2021 € 7,7 Mio. gegeniiber einem
angepassten bzw. operativen EBIT des Berichtsjahres von
€ 8,8 Mio. Die EBIT-Marge des operativen Geschéfts ist von 3,7%
auf € 3,1% gesunken.

Das Konzernergebnis verringerte sich um € 3,4 Mio. auf € 6,4 Mio.
Nach dem Abzug der Fremdanteile steht den Aktiondren von
Muehlhan ein Ergebnis von € 3,6 Mio. zu, nach € 8,3 Mio. im Vor-
jahr. Der Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit entwickelte
sich mit € 5,2 Mio. positiv, im Wesentlichen, weil im Berichtsjahr zur
Stérkung der Liquiditdt mit dem Factoring/Verkauf von bestimmten
Forderungen begonnen wurde. Ohne das Factoring wére der Cash-
flow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit aufgrund des Umsatz-
wachstums negativ gewesen.

Der Geschéftsbereich Renewables konnte im Berichtsjahr wie-
der ein sehr gutes Ergebnis mit stark gestiegenem Umsatz und
gestiegenem EBIT erzielen. Muehlhan unterstitzte mit einer groBen
Angebotspalette vor allem die Hersteller von Windkraftanlagen, aber
in geringem Umfang auch die Betreiber von Offshore-Windparks
Uber den gesamten Lebenszyklus der Anlagen. Durch die Aus-
weitung des Service- und Wartungsgeschéfts wurde zudem die
Abhangigkeit vom langfristig abnehmenden und schwankungsan-
falligeren Offshore-Neubaugeschéft verringert.

Im Geschéftsbereich Schiff sanken die Umsatzerlése leicht, wobei
das EBIT projektbedingt deutlich um 48% nachgab.

Im Hochbau/Infrastrukturgeschéft konnten die Umsatzerlése
im Vergleich leicht gesteigert werden; das EBIT ist dagegen
gesunken. Korrigiert man das Vorjahr um das im Vorjahr verkaufte
Gerustbaugeschaft, dann konnten die Umsatzerlése und das EBIT
gesteigert werden.

Im Geschéaftsbereich Ol und Gas halbierten sich die Umsatzerlése
im Vorjahresvergleich aufgrund der VerduBerung der OI- und Gas-
aktivitdten in der Nordsee im Vorjahr. Das EBIT konnte dagegen
durch das verbleibende Geschaft gesteigert werden; unter
anderem auch deshalb, weil die negativen Auswirkungen der
Pandemie-Beschrankungen deutlich ricklaufig waren.

Das Management hat im Berichtsjahr unverandert auf der operati-
ven Ebene an einer Vielzahl von Parametern gearbeitet: Strengere
Auswabhlkriterien bei Projekten und die Anwendung eines system-
gestutzten Risikomanagements tragen dazu bei, Projektverluste
zu reduzieren oder im besten Fall zu vermeiden. Ein verbessertes
und ebenfalls systemgestiitztes Projektcontrolling ermdglicht es,
Abweichungen vom Plan friiher zu erkennen und damit gegen-
steuern zu kénnen.

Eine weitere strategische Entscheidung wurde im Berichtsjahr
bezliglich der Aktivitdten in Nahen Osten getroffen. Die Aktivitdten
werden unter Beachtung strikter Vorgaben fortgefiihrt, die vor
allem das Forderungs- und Liquiditdtsmanagement betreffen. Die
Einbringung der offenen Forderungen ist unveréndert die Haupt-
aufgabe im Nahen Osten.

Il. Grundlagen des Konzerns

1. Konzernstruktur

Die Muehlhan AG (MYAG), Hamburg, war eine Holdinggesellschaft
von insgesamt 34 unmittelbar und mittelbar gehaltenen Gesell-
schaften in Europa, dem Nahen Osten, Nordamerika und dem
Rest der Welt. Davon wurden letztes Jahr 28 Gesellschaften in den
Konzernabschluss einbezogen. Zum 31. Dezember 2022 wurden
21 konsolidierte Gesellschaften verauBert, so dass im Konzern
zukinftig neben der Muehlhan AG sieben konsolidierte Gesell-
schaften verbleiben.

Als bdrsennotierte Aktiengesellschaft wird die Muehlhan AG im
Basic Board der Frankfurter Wertpapierbdrse gehandelt.

Die Muehlhan Gruppe hat ihren Kunden im Berichtsjahr als einer der
wenigen Service-Anbieter ein umfangreiches und diversifiziertes
Spektrum an Industriedienstleistungen angeboten. Muehlhan ver-
einte einen hohen Organisationsgrad, eine groBe technologische
Kompetenz, die Erfahrung von 140 Jahren im Dienst anspruchs-
voller Kunden und einen hohen Qualitatsanspruch.

Die angebotenen Dienstleistungen erstreckten sich auf Arbeiten
an Schiffen, Ol- und Gasinstallationen zu Wasser und zu Land,
Windkraftanlagen zu Wasser und zu Land, Industrieanlagen und
Tatigkeiten an Bau- und Infrastrukturprojekten.

2. Dienstleistungen
Die Muehlhan Gruppe hat im Berichtsjahr folgende Dienst-
leistungen angeboten:

Dienstleistungen an Windkraftanlagen: Mit den d&nischen
Tochtergesellschaften Muehlhan Wind Service A/S, Fredericia, und
Muehlhan Denmark A/S, Give, hat Muehlhan ein breites Spektrum
an Dienstleistungen rund um Windkraftanlagen angeboten. Das
Portfolio der Gesellschaften umfasste u.a. die Beschichtung von
Turmelementen und Rotorbléttern in den Fertigungsstatten der
Hersteller sowie Montagearbeiten, Installationen, Servicedienst-
leistungen, elektrische Arbeiten und den Oberflachenschutz bei
installierten Anlagen.
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Zugangstechnik und Geriistbau: Die Zugangstechnik u.a.
Uber Seilklettertechnik war Bestandteil der Gruppe, da die
Dienstleistungen eng mit dem Geschéftsfeld Renewables, und
damit den Dienstleistungen an Windkraftanlagen, verbunden
sind. Muehlhan hat Zugangsldsungen sowohl an Land als auch
offshore angeboten. Als eines von wenigen Unternehmen erfiillte
Muehlhan die hohen technischen Anforderungen, die an den Bau
von Offshore-Transformer-Stationen und Fundamenten fir Off-
shore-Windparks gestellt werden. Auch im verbleibenden OI- und
Gasgeschéft offshore kam Spezialzugangstechnik zum Einsatz.
Muehlhan war dartiber hinaus ein wichtiger Partner fiir Unternehmen
im Hoch- und Fassadenbau sowie fir Werften und bot neben dem
klassischen Gerustbau auch Spezialzugangstechniken an.

Oberflachenschutz: Muehlhan erbrachte in allen Markten Dienst-
leistungen im Bereich Oberflachenschutz. Diese tragen maBgeb-
lich zum Schutz und Erhalt von Anlagen sowie maritimer und
industrieller Infrastruktur bei.

Zugangstechnik im Hochbau

Dazu gehorten:

¢ die Reinigung und Vorbereitung von Stahl- und
Betonstrukturen,

e das Strahlen mit unterschiedlichsten Verfahren, u.a. Ultra-
hochdruck-Wasserstrahlen, Trockenstrahlen, Hochstdruck-
Nassstrahlen und Sponge-Jet,

e die Metallisierung von Stahloberflachen,

e die Beschichtung von Oberfldchen mit Farb- und Schutz-
systemen sowie Klebefolien.

Passiver Brandschutz: Der passive Brandschutz findet seine
Anwendung im Hochbau, der Infrastruktur sowie im Ol- und Gas-
sektor. Dabei werden durch zementartige und intumeszierende
Materialien statisch belastete Strukturen geschutzt, um ihre
Stabilitdt im Brandfall méglichst lange zu gewéhrleisten. Damit
bleiben die tragenden Strukturen mit Notausgéngen, Treppen und
Dachstrukturen langer zuganglich fir Notfallteams und Feuerwehr
und retten so Leben.

Stahlbau: Stahlbaudienstleistungen wurden sowohl fir Werft- als
auch Industrie- und Infrastrukturkunden erbracht. Die Dienst-
leistungen im Stahlbau umfassten SchweiBarbeiten bei Schiffen,
Briicken und Offshore-Anlagen sowie Installationsarbeiten an
Schiffen und sonstigen Industrieanlagen. Aufgrund der hohen
Kompetenz hat Muehlhan auch Ausbildungslehrgdnge und Trai-
nings angeboten.

Isolierung: Kélteisolierung, Wérme- und Schallddmmung sowie
Vollbeschichtungen und Isolierungssanierungen waren ins-
besondere bei Industrieanlagen und Bauprojekten von groBer
Bedeutung und helfen, langfristig Kosten zu senken und Umwelt-
standards einzuhalten.

Nach der VeraduBerung von ausgewahlten Tochtergesellschaften
zum Ende des Geschéftsjahres 2022 wird die Muehlhan Gruppe
zukinftig noch Dienstleistungen hauptsachlich im Bereich pas-
siver Brandschutz und in geringerem Umfang in den Bereichen
Oberflachenschutz, Isolierung und Stahlbau anbieten.
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lll. Ziele und Strategie

Die Ziele der Gruppe waren in der Vergangenheit, in den einzel-
nen Geschéftsbereichen eine moglichst hohe Profitabilitdt und
eine fiihrende Marktposition zu erreichen, zu halten oder diese
auszubauen. Erreicht werden sollte dies durch die Anpassung
und Erweiterung des Dienstleistungsangebots, durch finanzielle
Stabilitat und einen hohen Organisationsgrad. Diese Ziele erfordern
einen finanzstarken strategischen Partner bzw. Ankerinvestor.
Nachdem der Hauptaktionér mitgeteilt hatte, sich von seinen Aktien
(»Available Stake*) trennen zu wollen, wurde entschieden, bevor-
zugt den gesamten Konzern oder alternativ ausgewahlte Tochter-
gesellschaften zum Verkauf zu stellen, um die Ziele sowie weite-
res Wachstum zu ermdglichen. Fur die Muehlhan AG und deren
Aktionare ist die VerauBerung der Gesellschaften an einen neuen
Ankeraktiondr und die daraus erldsten Ertrédge vorteilhafter als ein
Weiterfihren des bisherigen Geschafts ohne groBe Wachstums-
moglichkeiten aufgrund eines fehlenden Ankerinvestors. Die
verbleibende Gesellschaft in Russland hat unverdndert das
Ziel, auch unter den schwierigen Bedingungen des Ukraine-
Krieges profitabel zu sein und ihre fllhrende Marktposition in den
angebotenen Dienstleistungen und Mérkten zu halten. Die Gesell-
schaften im Nahen Osten arbeiten daran, neue Auftrage mit akzep-
tablen Margen und Zahlungszielen zu generieren sowie die offenen
Forderungen einzubringen.

1. Unternehmensziele

Profitabilitat und Generierung von Cash

Die Gruppe war aktiv in Europa, in Nordamerika und im Nahen
Osten. Jedes lokale Engagement wurde an Kriterien wie
Profitabilitdt, Generierung von Cash (liquiden Mitteln), Nach-
haltigkeit und Portfoliobreite gemessen. Fir die verbleibenden
Gesellschaften in Russland und im Nahen Osten gelten die Ziele
unverandert.

2. Unternehmensstrategien

Fokussierung auf den Geschaftsbereich Infrastruktur
in Russland und im Nahen Osten

Im verbleibenden wesentlichen Geschéftsbereich Infrastruktur
ist es das Ziel, die gute und zum Teil fihrende Marktposition zu
halten und auszubauen. In Russland verlangen die Auftraggeber
von Infrastruktur- und Industrieprojekten ein moglichst komplet-
tes Dienstleistungspaket aus Gerustbau, Isolierung, Oberflachen-
schutz, Brandschutz, Industriereinigung und teilweise weiteren
Leistungen. 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. Im Nahen Osten fokussiert sich Muehlhan auf passive
Brandschutzarbeiten bei Hochbau- und gegebenenfalls OI- und
Gasprojekten. Es besteht in der Region nach wie vor die Nachfrage

nach vertrauenswirdigen Industriedienstleistern, die auch gréBere
Projekte innerhalb der Zeit- und Kostenvorgabe abarbeiten kén-
nen. Da Muehlhan und das lokale Management unveréndert einen
guten Ruf in dieser Region genieBen, hat man sich entschieden,
wieder ausgewahlte Projekte anzunehmen. Dieses Vorgehen
unterstitzt zudem die Einbringung von Altforderungen.

Finanzielle Stabilitdt und ein hoher Organisationsgrad
Wesentliche Unterscheidungskriterien gegentiber Wettbewerbern
war die stabile Finanzkraft und der hohe Organisationsgrad der
Gruppe. Die finanzielle Stabilitat steht auch bei der zukinftig
kleineren Unternehmensgruppe im Fokus der Aufmerksamkeit. Die
Finanzkraft soll jederzeit stabil gehalten werden. Der Organisations-
grad wird trotz der deutlich geringeren UnternehmensgréBe unver-
andert hoch bleiben. Aus Perspektive der Kunden bleibt Muehlhan
damit ein verlasslicher und stabiler Partner, der nach wie vor auch
groéBere Projekte abarbeiten kann.

Isolierungstechnik
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Qualitat, Gesundheit, Sicherheit und Umweltschutz
Neben den klassischen Kundenanforderungen wie wettbewerbs-
féhigen Preisen, Effizienz und Produktivitat, kurzer Projektlaufzeit
sowie verlédsslicher Abwicklung riicken weitere wettbewerbs-
relevante Kriterien zunehmend in den Fokus der Kunden. Hierzu
zdhlen eine umfassende und ordnungsgeméBe Dokumentation
der MaBnahmen wahrend der Abwicklung eines GroBprojekts, die
Einhaltung s&mtlicher gesetzlicher Bestimmungen zum Umwelt-
schutz, zum Schutz der Gesundheit und zur Arbeitssicherheit.
Muehlhan unternimmt alles Notwendige, um jederzeit sdmtliche
Bestimmungen zum Umwelt-, Gesundheits- und Arbeitsschutz
einzuhalten und Unfélle auf ein Minimum zu reduzieren. Erreicht
werden diese Ziele durch effektives Training, regelmaBige Schu-
lungen und aufmerksames Handeln in allen Bereichen.

Muehlhan bildet sémtliche Geschéftsprozesse sowie Vorgaben und
Regeln im Bereich Organisation, Qualitadt, Umwelt- und Arbeits-
schutz in einem integrierten Managementsystem ab. Dieses wird
regelmaBig von einem externen Zertifizierungsunternehmen nach
ISO 9001:2015 (Quality Management Systems), ISO 14001:2015
(Environmental Management Systems) und ISO 45001:2018
(Occupational Health and Safety Management Systems) zertifiziert.
Einzelne Muehlhan Gesellschaften haben zuséatzliche Zertifizie-
rungen, so ist zum Beispiel die Muehlhan Deutschland GmbH
zertifiziert nach 1ISO 50001:2018 Energy Management Systems).
Die Zertifizierungen gelten auch im Jahr 2023.

Das systematische und prozessorientierte Arbeiten hilft Muehlhan,
den stetig wachsenden Anspriichen der weltweiten Kunden und
der Behorden auf den Feldern Qualitat, Termintreue, Arbeitssicher-
heit, Unfallverhiitung und nachhaltiger Umweltschutz gerecht zu
werden und damit die Wettbewerbsféhigkeit zu starken. AuBerdem
lebt Muehlhan einen fairen und gesetzeskonformen Umgang mit Mit-
arbeitern und Subunternehmern. Ein umfassendes Versicherungs-
paket rundet das Risikomanagement in diesem Bereich ab.

Der hohe Organisationsgrad, regelméBige Trainings und Schulun-
gen, das integrierte Managementsystem sowie andere Funktionen
werden auch zukiinftig durch den Einkauf der Dienstleistungen
sichergestellt sein.

IV. Steuerung des Konzerns

1. Finanzielle und nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren

Die Fuhrung der Muehlhan Gruppe obliegt einem dreikdpfigen

Vorstand. Der Aufsichtsrat besteht ebenfalls aus drei Personen. Er

berat, begleitet und Uberwacht den Vorstand in der Leitung des

Unternehmens und erdrtert regelméBig wesentliche Themen wie
Planung, Strategie, Geschéaftsentwicklung sowie Chancen und
Risiken.

Die Steuerung der Muehlhan Gruppe erfolgte im Jahr 2022 vom
Unternehmenssitz in Hamburg nach klassischen finanz-, ver-
mdgens- und ertragswirtschaftlichen Kennzahlen, die monatlich
bereitgestellt werden. Die wesentlichen finanzwirtschaftlichen
Leistungsindikatoren sind der Umsatz, das Ergebnis der betrieb-
lichen Tatigkeit (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern, EBIT) und
der Cashflow aus der laufenden Geschaftstétigkeit. Die strategische
Steuerung erfolgt nach Geschéftsbereichen. Die operative Steue-
rung der Gruppe erfolgt primar nach Segmenten.

Daneben legt die Muehlhan Gruppe ein besonderes Augenmerk
auf die Einhaltung von Unfallverhltungsvorschriften und damit ein-
hergehend auf die Vermeidung von Unféllen. Als nichtfinanziellen
Leistungsindikator nutzt Muehlhan die interne Unfallstatistik mit der
KenngroBe Unfallrate, definiert als Unfélle pro eine Million Arbeits-
stunden. Alle operativen Gesellschaften melden dazu monatlich
die Arbeitsunfalle und die geleisteten Stunden der Mitarbeiter und
Subunternehmen an die Verantwortliche fir SHEQ (Safety, Health,
Environment and Quality) in Hamburg.

2. Geschaftsbereiche

Den wachsenden Markt der Renewables — der regenerativen
Energien rund um Windkraftanlagen zu Wasser und zu Land -
hat Muehlhan seit vielen Jahren mit Oberflaichenschutzdienst-
leistungen fir Windkraftanlagen und Umspannplattformen
bedient. Die Gruppe hat sich zu einem Spezialisten der Turm- und
Rotorblattbeschichtung und damit zu einem begehrten Partner der
fuhrenden Windkraftanlagenhersteller entwickelt. In den letzten
Jahren hat Muehlhan Uber die Muehlhan Wind Service A/S in
Danemark zudem eine sténdig wachsende Palette an Installations-
und Servicedienstleistungen angeboten.

Der Bereich Schiff umfasste sowohl den Bereich Schiffsneubau
als auch den Bereich Schiffsreparatur in Europa. Muehlhan war
auf zahlreichen europdaischen Werften aktiv. Diese konzentrieren
sich auf den Bau von Spezialschiffen, Megayachten, Kreuzfahrt-
und Marineschiffen sowie den Bau von Offshore-Windkraft-
tirmen, Umspannplattformen und sonstigen Komponenten fir
Offshore-Windkraftanlagen. Muehlhan hat seinen Kunden hoch-
wertige Oberflachenbeschichtungen bei Neubauten sowie ein
breit gefachertes Leistungsspektrum in den Bereichen Wartung
und Erneuerung von Oberflachenbeschichtungen angeboten. Das
Spektrum reichte von kurzfristigen Reparaturarbeiten an AuBen-
wanden bis hin zur komplexen Sanierung von Wasser-, Ballast-,
Treibstoff- und Cargotanks. Weitere Dienstleistungen waren
Isolierungsarbeiten an Schiffsneubauten.
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Im Geschaftsbereich Hochbau/Infrastruktur lieferte Muehlhan
langlebige Beschichtungslésungen fiir Stahl- und Betonstrukturen
sowie Stahlbauarbeiten und Gerlstbau fir den Hochbau, flr
Briickenneubauten und -sanierungen, Schleusen, Wasserver-
sorgungs- und Verkehrsinfrastrukturprojekte sowie den Sonder-
maschinenbau. Neben Dienstleistungen vor Ort beim Kunden
hat Muehlhan auch stationdre Strahl- und Beschichtungshallen
betrieben. Ein weiteres Leistungsfeld war der passive Brandschutz,
der bei groBen Stahlkonstruktionen zur Anwendung kommt.

Im Geschaftsbereich Ol & Gas wurde das Geschaft mit Kunden
aus der OI- und Gasindustrie zusammengefasst. Muehlhan war
dabei Partner von groBen Unternehmen in den Bereichen Ol & Gas
Offshore sowie der Petrochemie. In diesen Bereichen hatte
Muehlhan eine hohe Kompetenz fiir Oberfladchenschutz, Brand-
schutz, Isolierung und Geristbau.

Nach der VerauBerung von ausgewahlten Tochtergesellschaften
Ende 2022 verbleibt in der Muehlhan Gruppe im Wesentlichen der
Geschéftsbereich Hochbau/Infrastruktur. Der Bereich umfasst im
Nahen Osten ausschlieBlich Dienstleistungen im Bereich passiver
Brandschutz. In Russland werden neben dem passiven Brand-
schutz auch Dienstleistungen im Oberflaichenschutz, der Isolie-
rung und im Stahlbau angeboten.

3. Segmente

Seit dem Jahr 2020 wurden die einzelnen Gesellschaften der Muehlhan
Gruppe in die Segmente Energy und Marine & Construction ein-
geteilt. Das Segment Energy umfasst alle Dienstleistungen rund um
Windkraftanlagen und Umspannplattformen sowie die Tétigkeiten
auf Offshore-Olférderanlagen. Das Segment Marine & Construction
umfasst im Wesentlichen die Geschéaftsbereiche Schiff und Hoch-
bau/Infrastruktur. Die Steuerung nach Geschéaftsbereichen und
Segmenten entfallt zukinftig bzw. spielt aufgrund der geringeren
KonzerngréBe keine signifikante Rolle mehr.

4. Finanzielle und nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren ab 2023

Auch im Jahr 2023 erfolgt die Steuerung der Muehlhan Gruppe
vom Unternehmenssitz in Hamburg nach klassischen finanz-,
vermoégens- und ertragswirtschaftlichen Kennzahlen, die monat-
lich bereitgestellt werden. Die wesentlichen finanzwirtschaft-
lichen Leistungsindikatoren sind der Umsatz, das Ergebnis der
betrieblichen Tatigkeit (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern,
EBIT) und der Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit. Die
strategische und operative Steuerung erfolgt nach Gesellschaften
bzw. Regionen.

V. Forschung und Entwicklung

Traditionell hat die Muehlhan Gruppe eigene Entwicklungen und
den Einsatz innovativer Technologien vorangetrieben und dirfte
eines von wenigen Unternehmen im Bereich des Oberflachen-
schutzes gewesen sein, in dem Forschung und Entwicklung (F&E)
in diesem Bereich betrieben wurde. Die Arbeit umfasste eigene
Projekte zur Verbesserung der Qualitat und Produktivitat, aber auch
die Mitarbeit in internationalen, standardsetzenden Organisationen
sowie die Zusammenarbeit mit diversen Forschungseinrichtungen.

Muehlhan hat sich als technologischer Marktfiihrer auf dem Gebiet
des Oberflachenschutzes verstanden. Die Muehlhan Gruppe
arbeitete aktiv an Produkten und Geraten zur Weiterentwicklung
eines nachhaltigen und umweltfreundlichen Oberflachenschutzes.
Hierzu wurden im Konzern drei Mitarbeiter beschéftigt sowie
bei Bedarf weitere Mitarbeiter hinzugezogen. Darliber hinaus
hat eine enge Zusammenarbeit mit renommierten Forschungs-
instituten und weiteren spezialisierten Fremdfirmen stattgefunden.
Der Aufwand fur F&E-Aktivitdten betrug € 0,3 Mio. und setzte
sich im Wesentlichen aus Personalaufwendungen zusammen.
Die gesamte Abteilung ist zum Jahresbeginn 2023 planméBig
mit Verkauf der wesentlichen Tochtergesellschaften zum neuen
Investor gewechselt.

Isolierungsarbeiten
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VI. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen
Die Weltwirtschaft wies im Berichtsjahr ein Wachstum um voraus-
sichtlich 3,4% auf, nachdem die Weltwirtschaft im Vorjahr auf-
grund nachlassender COVID-19-Beschrankungen um 6,2%
gewachsen war. Das geringere Wachstum im Jahr 2022 resultiert
aus der globalen Inflation, dem russischen Angriffskrieg gegen die
Ukraine und einer erneuten COVID-19-Welle in China.

Die groBen Volkswirtschaften wiesen unterschiedliche Wachstums-
raten auf. Das BIP (Bruttoinlandsprodukt) der Euro-Zone stieg
mit 3,5% leicht Gberdurchschnittlich, Deutschland fiel mit einem
Wachstum von 1,9% deutlich ab. Die USA konnten ebenfalls nur
ein unterdurchschnittliches Wachstum von 2,0% erzielen. Das
Wachstum von China fiel mit 3,0% zwar besser aus als in den
zuvor genannten Landern, bedeutet aber im Vergleich zu den Vor-
jahren einen regelrechten Absturz.

Fur das Jahr 2023 wird in Prognosen aus dem Januar 2023 mit
einem nochmals geringeren Wachstum der Weltwirtschaft von
2,9% gerechnet. Die wesentlichen Ursachen sind unverandert der
Kampf gegen die globale Rezession und der Krieg in der Ukraine.
Der Rickgang des Wachstums betrifft insbesondere die USA
und die Euro-Zone. In den USA wird mit einem Wachstum von
nur noch 1,4% gerechnet, fir die Euro-Zone sind 0,7% Wachs-
tum prognostiziert. Deutschland fallt innerhalb der Euro-Zone
mit einem Wachstum von nur 0,1% nochmals ab. Fir China wird
dagegen ein anziehendes Wachstum von 5,2% prognostiziert, im
Wesentlichen aufgrund der 180-Grad-Wende der chinesischen
Regierung in der Handhabung der COVID-19-Pandemie.

Fir Russland wird fur das Jahr 2023 eine Wachstumsrate von
0,3% prognostiziert, nach einem Riickgang von 2,2% in 2022.
Fir den Nahen Osten und Zentralasien wird aufgrund einer ver-
einbarten Reduzierung der Olférdermengen mit einem Riickgang
der Wachstumsrate von 5,5% im Jahr 2022 auf 3,2% fir das
Jahr 2023 gerechnet. Diese Prognosen basieren auf einer groen
Anzahl von Annahmen, wie unter anderem der Entwicklung des
Preises fiir Ol und andere Grundstoffe, der Entwicklung der Zinsen
sowie der geopolitischen Entwicklung.

Nach Jahren mit sehr niedrigen oder sogar Negativzinsen ist es im
Jahr 2022, bedingt durch die Anhebung der Leitzinsen durch die
Zentralbanken, zu einem deutlich héheren Zinsniveau gekommen.
Trotz der Zinserh6hungen wird fiir das Jahr 2023 erwartet, dass
die Inflation mit 6,6% (2022: 8,8 %) verglichen mit den Jahren vor
2022 hoch bleibt'.

1 International Monetary Fund: Global Economic Outlook, Januar 2023

2. Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Im Bereich Renewables wurden im Jahr 2022 in Deutschland 551
neue Onshore-Windenergieanlagen (an Land) mit einer Leistung
von 2.403 MW (Megawatt) gebaut. Damit betragt zum Jahresende
die Gesamtleistung der Windenergie an Land 58 GW (Gigawatt).
Im Bereich Offshore-Windenergieanlagen (auf dem Wasser) haben
im Jahr 2022 in Deutschland 38 Anlagen erstmals eine Leistung
von 342 MW eingespeist?.

In Europa wachst durch die ambitionierten Klimaschutzziele der
EU-Kommission die Windenergie (onshore und offshore) stark. Im
Jahr 2022 wurden 19 GW neu installiert, wobei 87 % auf Onshore-
Windenergieanlagen und 13% auf Offshore-Windenergieanlagen
entfallen. Die neuen Anlagen wurden vor allem in Deutschland,
Schweden und Finnland (onshore) sowie in GroBbritannien und
Frankreich (offshore) installiert. Damit waren in Europa Ende 2022
Windkraftanlagen onshore und offshore mit einer Leistung von
knapp 255 GW (2020: 219 GW) installiert, wobei Deutschland
mit 66 GW installierter Leistung den gréBten Anteil hat. Uber
die nachsten funf Jahre wird in Europa mit einer neuinstallierten
Leistung von 129 GW gerechnet®.

Weltweit wurden im Jahr 2021 Windkraftanlagen mit einer Leistung
von Uber 94 GW (2020: knapp 93 GW) installiert. Die Gesamt-
leistung der Windkraft (onshore und offshore) betrug Ende 2021
damit rund 837 GW, wobei mit 404 GW der gréBte Anteil auf Asien
entfallt, gefolgt von Europa mit rund 236 GW. Fir die Jahre 2022
bis 2026 wird mit einer jéhrlichen Steigerung des Windenergie-
marktes von Uber 6% gerechnet, basierend auf einem bereits
hohen Wert an Neuinstallationen (94 GW) in 2021. Den Haupt-
anteil der Neuinstallationen machen Onshore-Windkraftanlagen
aus, im Offshore-Bereich sind Neuinstallationen von bis zu 31 GW
pro Jahr geplant®.

Der Bereich Hochbau/Infrastruktur bediente im Jahr 2022 eine
breite Palette von Méarkten und Kunden. Im Hochbau hat Muehlhan
in Europa Dienstleistungen im Oberflachenschutz, Stahlbau, und
passiven Brandschutz erbracht. In den USA hat sich die lokale
Gruppengesellschaft eine hohe Reputation als Spezialist fir die
dort weit verbreiteten Briicken in Stahlbauweise erarbeitet.

o

Bundesverband der WindEnergie: wind-energie.de mit den Berichten:

Deutsche Windguard; Status des Offshore-Windenergieausbaus in Deutschland,
Jahr 2022 und Deutsche Windguard; Status des Windenergieausbaus an Land in
Deutschland, Jahr 2022

Windeurope.org: Wind energy in Europe: 2022 statistics and the outlook for
2023-2027

GWEGC (Global Wind Energy Council): Global Wind Report 2022

)
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Der Bereich hat in den beiden Vorjahren deutlich unter den Ein-
schréankungen der COVID-19-Pandemie gelitten. Viele Projekte
wurden unterbrochen oder mehrfach verschoben. 2022 gab
es eine deutliche Erholung der Aktivitdten. Fir 2023 wird mit
einer weiterhin positiven Entwicklung im Bereich Infrastruktur
gerechnet. Aufgrund der gestiegenen Zinsen werden aber Hoch-
bauprojekte unattraktiver, so dass unter Umsténden neue Projekte
nur verhalten angegangen werden.

Im Bereich Schiff war Muehlhan seit einigen Jahren ausschlieBlich
in Europa aktiv. Die deutschen und europdischen Werften haben
sich als Anbieter in Bereichen mit hoher Wertschdpfung etabliert.
Diese Positionierung erlaubt es ihnen, die gegeniliber der asiati-
schen Konkurrenz héheren Arbeitskosten durch héhere Wert-
schoépfung zu kompensieren. Sie bedienen vor allem Nischen-
markte wie den Marineschiffbau, Spezialschiffe, Megayachten,
aber auch Kunden im Bereich der Windkraft. Insbesondere die
hohe Nachfrage nach Spezial- und Marineschiffen fiihrt zu einer
guten Auslastung der Mehrzahl der europaischen Werften.

Nach einigen Jahren mit niedrigen Olpreisen sind die Preise im
Wesentlichen bedingt durch den Krieg in der Ukraine im Berichts-
jahr deutlich angestiegen. Die Marktlage fiir die im Ol- und Gas-
sektor tatigen Unternehmen ist jedoch teils erheblicher Gewinn-
steigerungen unverandert volatil.

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

3.1. Ertragslage

3.1.1. Konzernertragslage

Fir die Muehlhan Gruppe verlief das Jahr 2022 leicht besser
als erwartet. Die geplanten Umsatzerlése wurden deutlich ber-
troffen. Das budgetierte operative Ergebnis wurde hingegen nur
leicht Ubertroffen, konnte damit aber den positiven Trend der
Vor-Pandemie-Jahre, trotz zum Teil bestehender Einschrankungen
wie einer hohen Inflation und Lieferengpéassen, fortsetzen. Hinzu
kam ein leicht positives Ergebnis aus Sondersachverhalten
wie der Entkonsolidierung von zahlreichen Gesellschaften zum
Jahresende.

Bei der Beurteilung der Ergebnisse des Jahres 2022 und beim
Vergleich zum Vorjahr sind einige Sondersachverhalte zu beachten,
die in der nachfolgenden Ubersicht zusammengefasst sind:

2022 2021

Mio. EUR

Umsatzerldse 288,3 298,5
Umsatzerldse

entkonsolidierte Gesellschaften 0 -89,0
Umsatzerlése angepasst 288,3 209,5
EBIT 12,7 16,7
Ergebnisbeitrage

entkonsolidierte Gesellschaften 0 -2,1
Sondereffekte -3,9 -6,9
EBIT operativ/angepasst 8,8 7,7

Die Konzernumsatzerlése des Vorjahres werden um die
Umsatzerldse der im Vorjahr verduBerten Gesellschaften korrigiert
(€ -89,0 Mio.). Das EBIT 2021 wird um die Ergebnisbeitrage der
entkonsolidierten Gesellschaften (€ -2,1 Mio.) sowie um nicht-
operative Sachverhalte wie die Entkonsolidierungsergebnisse
der verduBerten Gesellschaften und mit den VerduBerungen
zusammenhéngende Transaktionskosten (€ -6,9 Mio.) angepasst.
Das im Vorjahresbericht genannte operative Ergebnis enthielt die
Sondereffekte des Jahres, aber noch nicht die Bereinigung um die
Ergebnisbeitrdge der entkonsolidierten Gesellschaften.

Im Berichtsjahr sind ein Earn-out-Ertrag aus dem Verkauf des OI-
und Gasgeschéfts in der Nordsee (€ 6,2 Mio.), Entkonsolidierungs-
ergebnisse aus den VerduBerungen von Tochtergesellschaften und
Transaktionskosten im Rahmen der VerduBerungen (€ -2,2 Mio.)
sowie eine Wertberichtigung auf einen Geschéfts- oder Firmen-
wert der russischen Tochtergesellschaft (€ -0,1 Mio.) zu korrigieren,
um ein vergleichbares, operatives EBIT zu erhalten.

Unter Berlicksichtigung der genannten Sondereffekte war die
Ertragslage des Konzerns im Jahr 2022 wie folgt:

Die Umsatzerlése betrugen im Berichtsjahr € 288,3 Mio. und lie-
gen damit unbereinigt um 3,4% unter dem Vorjahr (€ 298,5 Mio.).
Vergleicht man die Umsatzerlése des Berichtsjahrs mit den
adjustierten Umsatzerlésen des Vorjahres, wurde dagegen ein deut-
liches Umsatzwachstum um € 78,7 Mio. bzw. 37,6% erzielt. Die
sonstigen betrieblichen Ertradge sind um € 6,7 Mio. auf € 15,4 Mio.
gesunken, wobei im Vorjahr Entkonsolidierungsergebnisse von
€ 15,2 Mio. enthalten sind. Im Berichtsjahr sind in den sonstigen
betrieblichen Ertragen das Ergebnis aus der Entkonsolidierung der
im Jahr 2022 verauBerten Gesellschaften in Hohe von € 2,0 Mio.
sowie ein Ertrag von € 6,2 Mio. aus einer Earn-out-Klausel aus dem
im Vorjahr erfolgten Verkauf des OI- und Gasgeschifts in der Nord-
see enthalten. Die Materialaufwendungen und bezogenen Leis-
tungen sind im Vergleich zu den Umsatzerlésen Uberproportional
von € 102,8 Mio. auf € 119,7 Mio. gestiegen. Dies resultiert aus
den bei allen Inputfaktoren spurbaren Preissteigerungen, die nicht
immer weitergegeben werden kdnnen, dem verstarkten Einsatz
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von Freelancern und Subunternehmen sowie materialintensiven
Projekten. Im Vergleich zum korrigierten Vorjahr sind die Material-
aufwendungen und bezogenen Leistungen mit 40,4% leicht
Uberproportional im Vergleich mit den Umsatzerlésen gestiegen.
Der Personalaufwand ist um € 30,3 Mio. auf € 103,8 Mio. zurlick-
gegangen. Korrigiert um die im Vorjahr verauBerten Gesellschaften
ist der Personalaufwand dagegen um € 26,9 Mio. bzw. 35,1 % und
damit leicht unterproportional im Vergleich zu den Umsatzerlésen
angestiegen. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen
von € 56,4 Mio. im Vorjahr auf € 62,3 Mio. an. Im Vorjahr sind ein
Aufwand aus der Entkonsolidierung des Ol- und Gasgeschafts
sowie die Aufwendungen der verkauften Gesellschaften enthalten.
Im Berichtsjahr sind im Wesentlichen die Reisekosten aufgrund der
gestiegenen Geschéaftstatigkeit sowie Beratungsaufwendungen
im Zusammenhang mit der VerduBerung der zahlreichen Tochter-
gesellschaften angestiegen.

Das EBITDA (Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Zinsen,
Ertragsteuern und Abschreibungen) betragt € 17,9 Mio. nach
27,2 Mio. im Vorjahr. Der Riickgang resultiert aus den positiven
Entkonsolidierungsergebnissen aus den Unternehmensver-
auBerungen im Vorjahr. Die Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgenswerte und Sachanlagen halbierten sich im Vergleich
zum Vorjahr auf € 5,1 Mio. Im Vorjahr waren noch Abschreibungen
der im Vorjahr verduBerten Gesellschaften enthalten. Diese Gesell-
schaften hatten im Konzernvergleich ein hohes Sachanlage-
vermdgen und damit hohe Abschreibungen. AuBerdem wurden
gemaB den Vorgaben des IFRS 5 seit dem Abschluss des Vertrages
Uber die VerauBerung von Tochtergesellschaften Ende September
2022 keine Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und
Sachanlagen mehr vorgenommen.

Daraus resultiert ein EBIT (Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit;
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) von € 12,7 Mio. nach
einem EBIT von € 16,7 Mio. im Vorjahr. Die EBIT-Marge sank von
5,6% auf 4,4%. Das operative und adjustierte EBIT des Vorjahres
betrug € 7,7 Mio., im Berichtsjahr wurde ein operatives EBIT von
€ 8,8 Mio. erzielt. Die operative EBIT-Marge sank von 3,7 % auf 3,1%.

Das Finanzergebnis verbesserte sich um € 0,1 Mio. auf € -1,7 Mio.
und beinhaltet im Wesentlichen Zinsen fur den Konsortialkredit.

Das Ergebnis aus Ertragsteuern betragt € -4,6 Mio. und besteht
aus Ertragssteueraufwendungen von € -3,3 Mio. und laten-
ten Steuern von €-1,3 Mio. Die tatsachlichen Ertragssteuerauf-
wendungen erhéhten sich aufgrund der verbesserten Vorsteuer-
ergebnisse um € 0,3 Mio. Die latenten Steueraufwendungen
resultieren im Wesentlichen aus der Nutzung von aktivierten
steuerlichen Verlustvortragen.

Das Konzernergebnis aus fortgefiihrten Aktivitdten betragt
€ -2,3 Mio. nach € 4,2 Mio. im Vorjahr. Zuklinftig werden die
Aufwendungen aufgrund der kleineren KonzerngréBe deutlich
geringer ausfallen. Die nicht fortgeflhrten Aktivitdten haben ein
Ergebnis von € 8,7 Mio. erzielt (Vorjahr: € 5,6 Mio.).

Das Konzernergebnis verringerte sich von € 9,8 Mio. auf € 6,4 Mio.
Davon entfallen € 2,8 Mio. auf nicht beherrschende Anteile
(Vorjahr: € 1,5 Mio.), wobei der wesentliche Anteil auf den nicht
beherrschenden Anteil der Muehlhan Wind Service A/S ent-
fallt. Das auf die Aktiondre der Muehlhan AG entfallende
Konzernergebnis betragt damit € 3,6 Mio. (Vorjahr: € 8,3 Mio.).

Damit sank das Ergebnis im Berichtsjahr 2022. Das um Sonder-
faktoren bereinigte operative Ergebnis des Vorjahres sowie die Pro-
gnose flir das Jahr 2022 konnten dagegen leicht tibertroffen werden.

Priifung von Beschichtung an Windkraftanlage
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3.1.2. Ertragslage nach Geschéftsbereichen

Im Geschéftsbereich Renewables stiegen die Umsatzerldse wie in
den Vorjahren deutlich, im Wesentlichen aufgrund der Geschafts-
ausweitung im Bereich der Installation und Wartung von Windkraft-
anlagen, um € 31,1 Mio. auf € 112,5 Mio. Das EBIT stieg leicht auf
€ 6,6 Mio. nach € 6,5 Mio. im Vorjahr. Gestiegene Energiekosten
und Lieferengpésse in einigen Dienstleistungsbereichen haben
das Ergebnis belastet.

Im Geschéftsfeld Schiff kam es zu einem leichten Umsatzriick-
gang um € 1,4 Mio. auf € 59,7 Mio. Das EBIT sank auf € 2,9 Mio.,
nachdem im Vorjahr ein sehr gutes EBIT von € 5,5 Mio. erreicht
werden konnte.

Das Hochbau-/Infrastrukturgeschaft profitierte im Berichts-
jahr von den nachlassenden Einschréankungen durch die COVID-
19-Pandemie und der Abarbeitung von wahrend der Pandemie
unterbrochenen oder verschobenen Projekten. Hinzu kam eine
Wiederaufnahme der Aktivitdten im Nahen Osten, wenn auch auf
niedrigem Niveau. Die Umsatzerlése konnten damit gegenuber
dem Vorjahr um € 3,4 Mio. auf € 75,3 Mio. gesteigert werden,
obwohl im Vorjahr noch die Umsatzerlése aus dem verkauften
Gerustbaugeschaft im GroBraum Hamburg enthalten sind. Das
EBIT ist dagegen mit € -0,2 Mio. negativ nach € 0,7 Mio. im Vor-
jahr. Hier konnten die Gesellschaften den Margenverlust aus dem
Verkauf des profitablen Gerlstbaus nicht kompensieren. Korrigiert
um den Verkauf im Vorjahr konnte das EBIT dagegen um € 0,3 Mio.
verbessert werden.

Durch den Verkauf der Aktivitdten in der Nordsee zum Ende des
Jahres 2021 reduzierten sich die Umsatzerldse im Geschafts-
bereich Ol & Gas um (iber 50% auf € 40,0 Mio. Das EBIT konnte
dagegen um € 0,1 Mio. auf € 4,1 Mio. gesteigert werden. Hinter-
griinde fiir das gestiegene EBIT trotz halbierter Umsatzerlése sind
im Wesentlichen geringere Pandemie-Einschréankungen sowie die
gestiegenen Energiepreise, von denen indirekt auch Muehlhan als
Dienstleister profitiert hat.

3.1.3. Ertragslage nach Segmenten

Das Segment Energy ist weiter auf Wachstumskurs. Fir das
Wachstum ist im Wesentlichen die Tochtergesellschaft Muehlhan
Wind Service A/S verantwortlich mit ihrem Dienstleistungs-
portfolio rund um Windkraftanlagen. Die Umsatzerlése sanken
zwar um € 38,5 Mio. auf € 116,8 Mio., die Ursache dafir liegt aber
im Verkauf des Ol- und Gasgeschéfts in der Nordsee Ende 2021.
Bereinigt um die verkauften Gesellschaften sind die Umsatzerlose
um € 34,8 Mio. gestiegen. Das EBIT konnte trotz der geringeren
Umsatzerldse um 11% auf € 7,8 Mio. gesteigert werden.

Aus dem Segment Marine & Construction wurde zum 30. Septem-
ber des Vorjahres die Gerlistbau Muehlhan GmbH verkauft. Trotz-
dem konnten die Umsatzerlése um € 28,1 Mio. auf € 171,0 Mio.
gesteigert werden. Wahrend der Pandemie aufgeschobene oder
unterbrochene und im Berichtsjahr dann an- und abgearbeitete
Projekte sind die Hauptursache fiir den Umsatzsprung. Das EBIT
sank aufgrund der fehlenden Ergebnisbeitrdge der im Vorjahr ver-
auBerten Gesellschaften um 17% auf € 4,3 Mio.

3.1.4. Auftragsbestand

Der Auftragsbestand am Bilanzstichtag betréagt € 4 Mio. Im Vor-
jahr betrug der Auftragsbestand € 244 Mio., wobei auf den Nahen
Osten und Russland € 6 Mio. entfielen.
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3.1.5. Mitarbeiter

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter verringerte sich auf
2.103 Mitarbeiter nach 2.818 Mitarbeitern im Vorjahr. Der Ruck-
gang resultiert aus der VerduBerung von Tochtergesellschaften
im Vorjahr. Mitarbeiter von im Jahr 2021 verkauften Unternehmen
sind in der Mitarbeiteranzahl 2022 nicht mehr enthalten. Da die
VerduBerungen der Tochtergesellschaften im Berichtsjahr erst
zum Jahresende stattgefunden haben, ergeben sich hieraus fir
die Berechnung der durchschnittlichen Anzahl an Mitarbeitern
im Berichtsjahr keine Effekte. Grundsétzlich wird versucht, die
Mitarbeiter und ihr Wissen in den Gesellschaften zu halten, um
das hohe Niveau an Qualitdt und Sicherheit auch in Zukunft
gewahrleisten zu kdnnen. Nach den VerauBerungen verbleiben
rund 450 Mitarbeiter im Konzern.

3.1.6. Unfallstatistik

Als nichtfinanziellen Leistungsindikator nutzt Muehlhan die
interne Unfallstatistik mit der KenngréBe Unfallrate, definiert als
Unfélle 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 génzlich verhindern.

Insgesamt gab es im Berichtsjahr mit 11 Unféllen 18 Unfélle weniger
als im Vorjahr. Die Unfallrate sank von 3,6 auf 1,6.

3.2. Finanz- und Vermégenslage
3.2.1. Kapitalstruktur

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

2022 2021
in% in%
von der von der
in Mio.  Bilanz- in Mio. Bilanz-
EUR summe EUR summe
Eigenkapital 64,5 82% 77,3 52%
Bankverbindlichkeiten 0,0 0% 19,1 13%
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen,
Vertragsverbindlichkeiten
und sonstige
Verbindlichkeiten 10,7 14% 41,0 28%
BILANZSUMME 78,5 - 147,9 -

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Die Kapitalstruktur ist beeinflusst durch die Verkdufe zahlreicher
Gesellschaften zum Geschéftsjahresende. Mit den Verkaufserlésen
wurden samtliche Bankverbindlichkeiten der Muehlhan Gruppe
zuriickgeflihrt. Das Eigenkapital reduzierte sich im Wesentlichen
aufgrund der im Mai 2022 ausgeschiitteten Dividende (€ 14,5 Mio.),
die Eigenkapitalquote ist trotzdem aufgrund der deutlich geringe-
ren Bilanzsumme auf 82% angestiegen.

Nach VerduBerung zahlreicher Tochtergesellschaften und der
Rickfihrung sémtlicher Kredite hat die Muehlhan Gruppe liquide
Mittel von € 55,1 Mio. Im Vorjahr betrug die Nettoverschuldung
nach Abzug der liquiden Mittel € 0,4 Mio.

Im abgelaufenen Jahr wurden die Bedingungen der Finanzierung
zu jeder Zeit erflllt.

3.2.2. Investitionen

Muehlhan hat im Berichtsjahr € 2,9 Mio. in immaterielle Ver-
mogenswerte und Sachanlagen investiert (Vorjahr: € 4,3 Mio.).
Die Investitionen betrafen im Wesentlichen den Ersatz von Sach-
anlagen und organische Wachstumsprojekte, insbesondere im
Bereich Oberflachenschutz.

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 Fremd-
kapital und das Management von finanzwirtschaftlichen Risiken.
Da sich die lokalen operativen Einheiten bei GroBprojekten haufig
einem Vorqualifizierungsprozess stellen mussen, ist zum Stich-
tag auch auf Einzelgesellschaftsebene ausreichend Liquiditat und
Bondingvolumen vorzuhalten. Das wird fir die im Konzern ver-
bleibenden Gesellschaften auch zukiinftig so sein.

Der Cashflow der Unternehmensgruppe aus der laufenden
Geschéftstétigkeit liegt mit € 5,2 Mio. deutlich Gber dem Vorjahres-
cashflow von € -5,0 Mio. Wesentlicher Effekt ist ein geringerer,
den Cashflow belastender Gewinn aus dem Verkauf von Tochter-
unternehmen im Vergleich zum Vorjahr. AuBerdem wurde der
aus dem Umsatzwachstum (basierend auf den angepassten
Vorjahreszahlen) resultierende Aufbau von Forderungen durch
den Verkauf von Forderungen (Factoring) begrenzt. Muehlhan
investierte insgesamt € 2,9 Mio. in Sachanlagen (ohne Nutzungs-
rechte). Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit betragt auf-
grund der VerduBerungserlése € 63,2 Mio. (Vorjahr: € 27,9 Mio.)
Der Cashflow aus Finanzierungstétigkeit betrug durch die
vollstdndige Tilgung aller Bankkredite € -31,9 Mio. (Vorjahr:
€ -17,9 Mio.). Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
betragen zum Stichtag € 55,1 Mio. (Vorjahr: € 18,7 Mio.).
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Damit war die Muehlhan Gruppe auch 2022 jederzeit in der
Lage, ihren Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. Nach dem
Verkauf ausgesuchter Tochtergesellschaften verfiigt Muehlhan
zum Bilanzstichtag Uber Zahlungsmittel von € 55,1 Mio., wovon
€ 47,5 Mio. frei verflugbar sind.

3.2.4. Vermdgenslage

Die Vermégenslage der Muehlhan Gruppe hat sich durch die
Unternehmensverkéufe im Berichtsjahr wesentlich verandert. Die
langfristigen Vermoégenswerte (ohne latente Steueranspriiche)
betragen zum Abschlussstichtag € 0,9 Mio., nach € 38,4 Mio. im
Vorjahr. Die Sachanlagenquote betréagt noch 0,3%, nach 13,2% im
Vorjahr. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Ver-
tragsvermogenswerte valutierten zum Stichtag mit € 7,2 Mio. nach
€ 61,5 Mio. im Vorjahr. Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente betragen € 55,1 Mio.

3.2.5. Gesamtaussage zur Lage des Konzerns

Im Jahr 2022 war die Lage des Konzerns jederzeit stabil und das
operative Ergebnis konnte im Vergleich zum Vorjahr gesteigert
werden. Der Cashflow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit ist
positiv. Durch die Unternehmensverkdufe hat sich die Struktur
der Muehlhan Gruppe wesentlich verandert. Die Vermdgens- und
Kapitalstruktur zeigt diese Verdnderung, insbesondere in einem
zu hohen Bestand an liquiden Mitteln. Die aus der VerduBerung
erzielten liquiden Mittel sollen, wie auf der auBerordentlichen
Hauptversammlung im November 2022 angekindigt, den Aktio-
néren zugefiihrt werden, wobei ausreichend liquide Mittel fir die
Fortfihrung der verbleibenden Aktivitdten vorgehalten werden.

Zugangstechnik im Hochbau

VII. Prognose-, Chancen- und
Risikobericht

1. Prognosebericht

Im Konzernabschluss flr das Jahr 2021 wurden fir das Jahr 2022
Umsatzerlése in Héhe von € 250 Mio. und ein EBIT zwischen
€ 5 Mio. und € 8 Mio. prognostiziert. Die prognostizierten Umsatz-
erlése wurden mit Umsatzerlésen von € 288 Mio. deutlich tber-
troffen. Das resultiert zum einen aus geringeren negativen
Auswirkungen der COVID-19-Pandemie im Berichtsjahr als pro-
gnostiziert, sowie einem unerwartet starken 4. Quartal 2022, ins-
besondere im Windenergiegeschéaft. Zudem haben Lieferketten-
probleme sowie steigende Energiepreise als Auswirkung des
Krieges in der Ukraine die Muehlhan Gruppe in Summe (noch)
nicht so getroffen wie im Mérz 2022 befiirchtet. Das EBIT liegt mit
€ 12,7 Mio. ebenfalls Uber der Prognose, beinhaltet aber Sonder-
sachverhalte wie die Entkonsolidierungsergebnisse der verauBerten
Gesellschaften und den Ertrag von € 6,2 Mio. aus der Earn-out-
Klausel aus dem Verkauf des Ol- und Gasgeschéfts in der Nordsee.

Das EBIT aus dem operativen Geschéft — und damit ohne Sonder-
sachverhalte — liegt mit € 8,8 Mio. ebenfalls leicht oberhalb
der Prognose. Griinde hierfir sind die in Summe geringer aus-
gefallenen negativen Auswirkungen des Krieges in der Ukraine
sowie ein starkes 4. Quartal insbesondere im Windenergiegeschéft
aufgrund der guten Wetterlage.

1.1. Prognose nach Regionen bzw. Gesellschaften
Fir die russische Gesellschaft werden im Jahr 2023 aufgrund des
anhaltenden Krieges in der Ukraine rund € 10 Mio. Umsatzerlése
erwartet und damit weniger als im Berichtsjahr. Das EBIT sollte
trotzdem durch Anpassungen des Geschéftsmodells mit rund
€ 0,5 Mio. positiv bleiben. Die Unsicherheit dieser Prognose ist
allerdings hoch, da die weiteren Entwicklungen aufgrund des Krie-
ges kaum absehbar sind.

Im Nahen Osten werden die Aktivitdten wieder aufgenommen bzw.
auf niedrigem Niveau ausgeweitet. Daher wird mit leicht steigenden
Umsatzerldsen von € 8 Mio. und einem ausgeglichenen Ergebnis
gerechnet. Der kurzfristige Fokus im Nahen Osten liegt nach wie
vor auf der Einbringung von Forderungen und der Vermeidung von
Forderungsverlusten.
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1.2. Cashflow-Prognose

Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit sollte im
Jahr 2023 ausgeglichen sein. Das Geschéft in Russland sollte
einen positiven Cashflow erwirtschaften und der Cashflow im
Nahen Osten sollte durch die Einbringung von Forderungen eben-
falls positiv sein. Auf Holding-Ebene wird es zu einem negativen
Cashflow kommen.

1.3. Akquisitionen und Investitionen
Wesentliche Investitionen oder Akquisitionen im Jahr 2023 sind
nicht geplant.

1.4. Konzernprognose

Fur das Jahr 2023 planen Vorstand und Aufsichtsrat mit Umsatz-
erlésen von € 15 Mio. bis € 20 Mio. und einem ausgeglichenem
EBIT. Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit wird aus-
geglichen erwartet.

Der Krieg in der Ukraine kann insbesondere die Aktivitdten der
russischen Muehlhan Gesellschaft negativ beeinflussen. Eine
Beendigung des Krieges wirde die Aktivitditen dagegen positiv
beeinflussen. Probleme in den Lieferketten von bendtigten Mate-
rialien sowie anhaltend hohe oder sogar noch steigende Energie-
preise sowie eine hohe Inflation kénnen die Prognose negativ
beeinflussen.

Beim nichtfinanziellen Leistungsindikator der Unfallrate ist das
Ziel, die sehr niedrige Unfallrate des Jahres 2022 zu halten. Ziel ist
immer, méglichst keine Unfélle zu haben.

Als Dienstleister im Projektgeschaft kann Muehlhan ergebnis-
belastende Risiken nicht vollstdndig eliminieren. Diese kénnen
sowohl operativen als auch strategischen Charakter haben. Opera-
tive Risiken, wie zum Beispiel Projektverluste, sind ein unvermeid-
barer Bestandteil unseres Geschéfts. Diesen Risiken begegnen
wir durch ein adéquates Risikomanagement. Strategische Risiken
resultieren aus Verdnderungen 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. Fiir die
Zukunft erwarten wir auf Basis des aktuellen Sach- und Wissens-
stands keine weiteren signifikanten strategischen KorrekturmaB-
nahmen flr den Konzern. Es gilt jedoch stets die Aussage, dass
grundséatzlich weiterer Anpassungsbedarf entstehen kann, sofern
sich das wirtschaftliche Umfeld in einzelnen Mérkten nachteilig
verandern sollte.

Soweit Risiken operativer Natur sind, sind sie ein unvermeid-
barer Bestandteil unseres Geschéfts. Diesen Risiken begegnen
wir durch ein adéquates Risikomanagement. Strategische Risiken

resultieren aus Verdnderungen von exogenen Faktoren, auf die
in der Vergangenheit nicht richtig oder nicht rechtzeitig reagiert
wurde oder reagiert werden konnte. Mdgliche Projektverluste stel-
len operative Risiken dar, wahrend fur strategische Risiken bei-
spielhaft die Entwicklung des russischen Krieges in der Ukraine
genannt werden kann. Fir die Zukunft erwarten wir auf Basis des
aktuellen Sach- und Wissensstands keine weiteren signifikanten
strategischen KorrekturmaBnahmen. Es gilt jedoch stets die Aus-
sage, dass grundsatzlich weiterer Anpassungsbedarf entstehen
kann, sofern sich das wirtschaftliche Umfeld in einzelnen Markten
nachteilig veréandern sollte.

Dieser Ausblick enthélt vorausschauende Aussagen, die nicht Tat-
sachen der Vergangenheit beschreiben, sondern unsere Annahmen
und Erwartungen wiedergeben. Diese Aussagen beruhen auf
Planungen, Schatzungen und Prognosen, die dem Vorstand der
Muehlhan AG derzeit zur Verfiigung stehen. Die Aussagen sind
daher mit Risiken und Unsicherheiten behaftet. Die tatséchlichen
Ergebnisse und Entwicklungen kénnen gegebenenfalls erheblich
von unseren heute getroffenen Annahmen abweichen. Wir tber-
nehmen keine Verpflichtung, solche Aussagen angesichts neuerer
Informationen oder kinftiger Ereignisse fortzuentwickeln.

2. Risikomanagementsystem

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

Nachfolgend sind Risiken aufgeflihrt, die einen wesentlichen Ein-
fluss auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage haben kénnten.
Sowohl unsere Organisation als auch unsere Kontrollsysteme zielen
darauf ab, bestehenden Risiken bestmdglich zu begegnen und neu
auftretende Risiken rechtzeitig zu erfassen. Die folgende Chancen-
und Risikobeurteilung erfolgt fur die ndchsten zwdlf Monate.

2.2. Pflege eines funktionierenden
Risikomanagementsystems

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

Der Aufsichtsrat wird durch den Vorstand regelméBig Gber die lau-
fende Geschéftstatigkeit und die wesentlichen Risiken des Unter-
nehmens informiert.
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Der Risikomanagementprozess bei Muehlhan besteht aus einer
standardisierten Risikoidentifikation und -erfassung auf Einzel-
gesellschaftsebene. Die gemeldeten Risiken werden auf Konzern-
ebene aggregiert und konsolidiert und dem Vorstand vorgestellt.
Im Falle von wesentlichen Verédnderungen bei zuvor gemeldeten
bzw. bei neu identifizierten Risiken erfolgt die Berichterstattung
auch auBerhalb der planméaBigen 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 aufgefiihrten Risiken
als gering eingestuft. Muehlhan hat zudem in verschiedenen
Bereichen — wo sinnvoll — Versicherungen abgeschlossen, um die
Risiken zu minimieren.

3. Erlduterung wesentlicher Risiken und Chancen
Aufgrund der VerduBerung ausgewdhlter Tochtergesellschaften
hat sich die Chancen- und Risikostruktur der Muehlhan Gruppe
fur die Zukunft im Vergleich zum Berichtsjahr 2022 zum Teil deut-
lich verandert. Andere Chancen und Risiken bestehen auch im
zukunftigen, kleineren Konzern unveréndert fort.

3.1. Risiken und Chancen aus Marktumfeld
und Wettbewerb

Unser Geschéft unterliegt grundséatzlichen Marktrisiken und
-chancen, die potenziell etwa durch die Verdnderung in unseren
Mérkten, die Einfiihrung neuer Technologien und Beschichtungs-
verfahren, sich verandernde Kundenbedlirfnisse oder einen stei-
genden Wettbewerb durch Marktteilnehmer aus verwandten Bran-
chen oder Dienstleistungsbereichen entstehen. Gerade in den
letzten Jahren beeinflussen zudem Effekte aus der allgemeinen
weltwirtschaftlichen Entwicklung unser Geschaft. Der Vorstand
beobachtet die weltweit relevanten Méarkte systematisch hinsicht-
lich der Risiken. Dabei wird er von den vor Ort tatigen Geschéfts-
fuhrern und Regionalmanagern unterstitzt.

Als Dienstleister besteht fir Muehlhan eine relativ hohe Bindung
an die bestehenden Standorte und deren wirtschaftliches Umfeld.
Negative Verdnderungen im wirtschaftlichen Umfeld kénnen die
Profitabilitat eines Standortes bzw. einer Gesellschaft beeinflussen.

Auch zukinftig kdbnnen Pandemien, Kriege oder andere auBer-
gewohnliche Ereignisse Risiken darstellen. Eine Beendigung des
Krieges in der Ukraine und eine damit méglicherweise verbundene
Aufhebung von Sanktionen wiirden fir Muehlhan die Chance
bedeuten, neues Geschéft zu gewinnen bzw. verlorenes Geschaft
zuriickzugewinnen.

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

3.2. Leistungswirtschaftliche Risiken und Chancen
Die Weiterentwicklung der Beschichtungsstoffe fiihrt hinsichtlich
der Bestéandigkeit zu zunehmend léngeren Instandhaltungsinter-
vallen der Oberflachen, sodass hierdurch das grundséatzliche Risiko
einer riicklaufigen Nachfrage nach Oberflachenschutz- und Brand-
schutzarbeiten besteht. Demgegentiber steht jedoch die Chance
des aufgrund von GréBe und Anzahl grundséatzlich zunehmenden
Volumens an Stahlflachen und Brandschutzarbeiten.

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

Der Oberflachenschutz ist sehr arbeitsintensiv. Jedoch ist flr
die Klimatisierung von groBen Stahlkonstruktionen wéhrend der
Bearbeitung, fir den Transport von Strahlmittel durch Druckluft
oder fur die Erzeugung von Wasserhdchstdruck mittels Pumpen
auch Energie nétig. Von einem Preisanstieg fir Energie ist
Muehlhan daher direkt betroffen. Entsprechenden Entwicklungen
kénnen wir nur durch eine Preiserhdhung fiir die eigenen Dienst-
leistungen begegnen. Durch die aktuelle Situation rund um den
Russland-Ukraine-Krieg besteht ein hohes Risiko von Unter-
brechungen von Lieferketten sowie steigender Energiepreise bzw.
die hdheren Energiepreise sind bereits eingetreten.

3.3. Personalrisiken und -chancen

Der Wettbewerb um qualifizierte Flhrungskréfte und qualitats-
bewusstes technisches Personal ist in den Branchen, in denen
Muehlhan tétig ist, nach wie vor hoch, es besteht daher ein
erhdhtes Risiko. Beispiele aus den vergangenen Geschéftsjahren
haben gezeigt, dass Muehlhan sich in seinen Teilmarkten in einem
»People Business“ bewegt, in dem einzelne Personen den Erfolg
der Gruppe beeinflussen kénnen.

27 |



| 28

Konzernlagebericht

Uberblick _ Grundlagen des Konzerns _ Ziele und Strategie _ Steuerung des Konzerns _ Forschung und Entwicklung _ Wirtschaftsbericht _

Prognose-, Chancen- und Risikobericht _ Rechtliche Angaben

3.4. Finanzwirtschaftliche Risiken und Chancen

Die Gesellschaften der Muehlhan Gruppe werden auch zu Fest-
preisen tatig und gehen mit ihren Dienstleistungen teilweise in
erheblichem Umfang in Vorleistung. Die auf diese Weise statt-
findende (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, das Zahlungsziele nicht eingehalten
werden und Muehlhan den langen Zeitraum bis zur Zahlung finan-
zieren muss. Zudem besteht das Risiko, dass es zu Forderungs-
verlusten kommen kann. Muehlhan muss auch zukiinftig sicher-
stellen, dass die notwendige Liquiditat fur die (Vor-)Finanzierung
zur Verfligung steht. AuBerdem wird bei Projekten sehr genau dar-
auf geachtet, akzeptable Zahlungsvereinbarungen zu vereinbaren
und die Solvenz der Kunden zu priifen. Bei der Geltendmachung
von félligen Forderungen wird zuklnftig, wie auch schon in der
Vergangenheit, der Gerichtsweg gewahlt. Dies reduziert das Risiko
von vollstandigen Forderungsverlusten, kann es aber nicht véllig
ausschlieBen.

Muehlhan ist im Projektgeschéft tatig. Bei GroBprojekten besteht
grundsétzlich ein geringes Risiko, dass der Auftraggeber einen
Verlust erleidet und insolvent wird. Deshalb hat Muehlhan klare
Kriterien bei der Projektauswahl implementiert und wendet diverse
RisikomanagementmaBnahmen strikt an. Muehlhan prift die
Liquiditatssituation von Kunden vor der Auftragsannahme inten-
siv und betreibt ein konsequentes und regelmaBiges Forderungs-
management. Ein systemgestutztes Projektcontrolling tragt auBer-
dem dazu bei, Abweichungen vom Plan rechtzeitig zu erkennen
und damit gegensteuern zu kdnnen. Dies ist auch fir die Zukunft
vorgesehen. Grundsétzlich kénnen Forderungsausfélle — auch
in groBem Umfang — jedoch nicht ausgeschlossen werden. Es
besteht somit in Summe ein mittleres Risiko von einzelnen Projekt-
verlusten und Risiken aus der (Vor-)Finanzierung.

Steuerliche Risiken wurden hinreichend in den konsolidierten
Jahresabschliissen beriicksichtigt. Gleichwohl besteht aufgrund
der Komplexitat ein geringes Risiko, dass es zu Steuernach-
forderungen kommen kann, sofern die jeweils vorherrschende
Rechtsauffassung der Finanzverwaltung bei bestimmten Sachver-
halten von der Auffassung der besteuerten Gesellschaft abweicht.

Risiken aus Zahlungsstromschwankungen wird friihzeitig durch
entsprechende Liquiditatsplanungssysteme entgegengewirkt.

3.5. Unternehmensspezifische Risiken

und Chancen
Die Applikation von Oberfladchenschutz durch die Unternehmen
der Muehlhan Gruppe ist Uberwiegend eine projektbezogene
Dienstleistung. Oftmals wird sie im Zusammenspiel mit anderen

Gewerken und héufig unter erheblichem Termindruck erbracht.
In Einzelfallen erschlieBt sich der vollstdndige Umfang der zu
erbringenden Leistungen erst wéhrend der Arbeiten, das stellt fur
Muehlhan grundsétzlich ein erhéhtes Risiko dar. Muehlhan stellt
sich auf diese Bedingungen ein, indem bereits in der Friihphase
der Vertragsverhandlungen die Wahrscheinlichkeit zuséatzlicher
Kosten, etwa durch eine Leistungs- oder Umfangsénderung,
bewertet wird. Dies wird bei der Angebotskalkulation und
anschlieBend bei der Ausarbeitung der finalen Vertragsunterlagen
berlicksichtigt.

3.6. 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 bediirfen. Es besteht somit ein mittleres Risiko. Bereits
in der Vergangenheit hat Muehlhan Streitverfahren gegen andere
Marktteilnehmer, darunter auch Kunden, gefiihrt und fuhrt auch
aktuell Streitverfahren gegen Kunden und Lieferanten. Ein Prozess-
risiko besteht aktuell auch in Deutschland aus der Beendigung
eines Investitionsprojektes an der deutschen Nordseekdiste.

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

3.7. 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 groBen Zahl von Mitarbeitern, die mit E-Mails
und Internet arbeiten, nicht ausgeschlossen werden. Ein Ausfall
der IT oder einzelner IT-Applikationen kénnte zu kurzfristigen Ver-
zbgerungen von Projekten und in der Verwaltung fiihren, so wie im
Februar 2022 geschehen. Muehlhan unterzieht sich regelmaBigen
IT-Prifungen, um auf dem Stand der Technik zu bleiben.

Die moglichen Auswirkungen der genannten Risiken auf die all-
gemeine Entwicklung von Muehlhan werden vom Vorstand
insgesamt als gering eingeschatzt. Risiken mit hdherer Ein-
trittswahrscheinlichkeit oder mdglicherweise signifikanten
Auswirkungen werden, wenn mdéglich und sinnvoll, Uber Ver-
sicherungen reduziert. Zahlreiche Einschatzungen sind weiter
abhangig unter anderem von der Entwicklung geopolitischer
Krisen wie dem Krieg in der Ukraine.
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VIIl. Rechtliche Angaben

1. Bestehende Zweigniederlassungen
Zweigniederlassungen werden dort etabliert, wo der Auftrags-
umfang es noétig macht.

Die polnische Tochtergesellschaft Muehlhan Polska Sp.z o.0.,
Stettin, unterhielt im Jahr 2022 Niederlassungen in Deutschland,
Belgien und Danemark.

Die zypriotische Tochtergesellschaft Muehlhan Cyprus Limi-
ted, Limassol, hatte eine eigensténdige Zweigniederlassung in
Griechenland und eine Niederlassung in Ghana.

Die déanische Tochtergesellschaft Muehlhan A/S, Give, hatte
Niederlassungen in der Slowakei (geschlossen am 30. April 2022)
und in GroBbritannien.

Die danische Tochtergesellschaft Muehlhan Wind Service A/S,
Fredericia, unterhielt im Berichtsjahr Zweigniederlassungen in
Frankreich, GroBbritannien, Polen, Schweden und Taiwan.

Séamtliche Zweigniederlassungen sind zusammen mit den Tochter-
gesellschaften zum 31. Dezember 2022 verauBert worden.

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

,Wir erklaren, dass die Muehlhan AG und deren Tochtergesell-
schaften nach den Umstanden, die ihnen in dem Zeitpunkt bekannt
waren, in dem die dargestellten Rechtsgeschafte vorgenommen

Hamburg, 6. April 2023

Der Vorstand

<

Stefan Mdller-Arends

Gautam Arya ; Thorsten Hell

wurden, bei jedem Rechtsgeschaft eine angemessene Gegen-
leistung erhalten haben.”

3. Grundziige des Vergiitungssystems
fiir Vorstand und Aufsichtsrat

Die Vorstandsverglitung bestand im Geschaftsjahr 2022 aus
einer fixen und einer variablen Komponente. Die variable Ver-
gutung hat eine kurzfristige und eine langfristige Komponente und
basiert auf der Steigerung des Unternehmenswertes (Change in
Equity Value) der Gruppe. Die kurzfristige Komponente bemisst
sich an der Steigerung des Unternehmenswertes (Change in
Equity Value) im Vergleich zum Vorjahr und die Vergitung erfolgt
in Geldwerten. Die langfristige Komponente bemisst sich an der
nachhaltigen Steigerung des Unternehmenswertes (Sustainable
Change in Equity Value) und wird in Aktien verglitet. Die variablen
Vergltungskomponenten wurden zum Ende des Berichtsjahres
gekindigt. Ab dem Jahr 2023 besteht fir einen Vorstand eine
variable Vergitungskomponente. Die Komponente ist abhangig
vom Erfolg der Einbringung offener Forderungen im Nahen Osten.

Die Aufsichtsratsvergiitung besteht aus einer Festvergltung
sowie einer variablen Komponente in Abhéngigkeit des erzielten
Konzernergebnisses.

4. Angaben zu eigenen Aktien

Im Hinblick auf die Angabe gemé&B § 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG ver-
weisen wir auf die Erlduterungen im Anhang des veréffentlichten
Einzelabschlusses der Muehlhan AG zum 31. Dezember 2022.
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KONZERNBILANZ

AKTIVA in TEUR Anhang 31.12.2022 31.12.2021

LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Immaterielle Vermdgenswerte 1 0 15.678
Sachanlagen 1,2,8 240 19.482
Finanzanlagen 24 6 36
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 4 651 3.160
Latente Steueranspriiche 5 255 3.640
Summe langfristige Vermégenswerte 1.151 41.997

KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Vorréte 6 1.515 8.229
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermogenswerte 7 7.191 61.472
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 8 55.121 18.698
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 9 13.480 17.052
Summe kurzfristige Vermégenswerte 77.307 105.451
Zur VerauBerung gehaltene Vermdgenswerte und VerduBerungsgruppen 10 0 500
BILANZSUMME 78.458 147.948

Es kdnnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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PASSIVA in TEUR

EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital
Kapitalricklage

Eigene Anteile

Sonstige Rucklagen
Bilanzgewinn

Nicht beherrschende Anteile

Summe Eigenkapital

LANGFRISTIGE SCHULDEN

Ruckstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Sonstige langfristige Rickstellungen

Langfristige Bankverbindlichkeiten

Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

Latente Steuerverbindlichkeiten

Summe langfristige Schulden

KURZFRISTIGE SCHULDEN

Kurzfristige Ruckstellungen

Kurzfristige Bankverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsverbindlichkeiten
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Summe kurzfristige Schulden

BILANZSUMME

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Anhang

1

12
15
13, 14

15
13,14
16
17

31.12.2022

19.6500
13.267
-318
6.328
24972
735
64.483

o O O o

53

3.199

7.677

3.046
13.922

78.458

31.12.2021

19.500
13.490
-329
-794
38.653
6.817
77.336

673
610
9.925
2.394
1.227
14.828

5.624
9.184
18.310
22.666
55.784

147.948
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2022

in TEUR Anhang 2022 2021
Umsatzerldse 18 288.275 298.516
Sonstige betriebliche Ertrage 21 15.404 22.088
Materialaufwand und bezogene Leistungen 19 -119.756 -102.887
Personalaufwand 20 -103.754 -134.037
Sonstige betriebliche Aufwendungen 21 -62.312 -56.474
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Abschreibungen (EBITDA) 17.858 27.205
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 1,2,3 -5.118 -10.462
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 12.739 16.742
Finanzergebnis 22 -1.735 -1.859
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 11.004 14.884
Ergebnis aus Ertragsteuern 23 -4.636 -5.089
Konzernergebnis 6.369 9.794
davon aus fortgeflUhrten Aktivitaten -2.306 4171
davon aus nicht fortgeflhrten Aktivitaten 27 8.675 5.623
Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Konzernergebnis 11 2.814 1.524
davon aus fortgeflhrten Aktivitaten 158 166
davon aus nicht fortgefUhrten Aktivitaten 27 2.656 1.358
Auf Aktionare der Muehlhan AG entfallendes Konzernergebnis 3.555 8.270
davon aus fortgeflihrten Aktivitaten -2.465 4.005
davon aus nicht fortgefuhrten Aktivitaten 27 6.020 4.265
ERGEBNIS PRO AKTIE IN EUR 25
Aktien Stlickzahl 19.385.993 19.380.674
aus fortgeflUhrten Aktivitaten
unverwassert -0,13 0,21
verwassert -0,13 0,21
aus nicht fortgeflhrten Aktivitaten
unverwassert 0,31 0,22
verwassert 0,31 0,22

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.

KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

in TEUR Anhang 2022 2021
Konzernergebnis 26 6.369 9.794
Posten, die recyclingfahig sind

Wahrungsumrechnungsdifferenzen (selbststandige ausl. Einheiten) 2.000 1.283
Wahrungsumrechnungsdifferenzen umgegliedert in die Konzern-Gewinn- und

Verlustrechnung 2.656 178
Posten, die nicht recyclingféhig sind

Neubewertung leistungsorientierte Plane 21 -8
Sonstiges Ergebnis 4.677 1.452
Ertragsteuer auf das sonstige Ergebnis 0 0
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 4.677 1.452
Gesamtergebnis 11.046 11.246
Davon entfallen auf nicht beherrschende Anteile 2.977 1.511
Aktiondre der Muehlhan AG 8.069 9.735
Gesamtergebnis aus fortgefuhrten Aktivitaten 8.369 10.472
Gesamtergebnis aus nicht fortgeflhrten Aktivitaten 2.677 774

Es kédnnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

in TEUR

Auf Aktionare der Muehlhan AG entfallendes Konzernergebnis
Abschreibungen auf Vermdgenswerte des Anlagevermégens
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Anlagevermdgen

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

Ertragsteueraufwand

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

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 Passiva

Gezahlte Einkommensteuer
Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit

davon aus nicht fortgeflhrten Aktivitéaten

Einzahlungen aus Abgéangen von Gegenstanden des Anlagevermdgens
fir Sachanlagen
Auszahlungen fUr Investitionen in das Anlagevermdgen
flr immaterielle Vermodgenswerte
fr Sachanlagen
Einzahlungen aus der Entkonsolidierung von Tochtergesellschaften
Auszahlungen fUr Erstkonsolidierungen von Tochtergesellschaften
Erhaltene Zinsen
Cashflow aus der Investitionstatigkeit

davon aus nicht fortgeflhrten Aktivitaten

Auszahlungen an Aktionére und nicht beherrschende Gesellschafter (Dividenden)
Auszahlung aus der Tilgung von kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten

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

Gezahlte Zinsen
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

davon aus nicht fortgeflhrten Aktivitaten

Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte Veranderungen des
Finanzmittelfonds

Gesamte zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Es kdnnen Rundungsdifferenzen auftreten.

Anhang

26
1,2,83
1,2,8

23

12,15

6,7,9

16,17
9,17,23

27

< <

27

EK-Spiegel
13
13

13
22

27

2022

3.555
5.118
-62

2.814
4.636
-2.045

259
4.151
18.436

-17.084

8.117
-2.272
5.197
5115

185

-25
-2.887
65.878
0

57
63.208
63.183

-15.238
-127.604
122.475

-10.000

-1.624
-31.991
-31.013

36.423
18.698
55.121

2021

8.270
10.462
961

1.624
5.089
-15.188
3.521
-5.950
-1.099
7.590

-22.773

12.005
-1.841
-5.019
-5.806

1.303

-29
-4.232
30.919
-25

27.938
27.967

-3.729
-18.222
18.119

-12.563

-1.658
-17.953
-16.969

557
5.5623
13.175
18.698
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KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallendes Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital-
Kapital ricklage Sonstige Riicklagen
Ausgleichsposten
Cashflow- aus
Gewinn-  Umstellungs- Hedge- Fremdwahrungs-
in TEUR rcklagen ricklage Ricklage umrechnung
01.01.2021 19.500 13.621 4.598 -91 0 -4.653
Verénderung eigener Anteile
Veranderung nicht beherrschende Anteile -553
Zuflhrung anteilsbasierte Vergttung -131
Entnahme Gewinnrlicklagen -1.569
Entnahme Bilanzgewinn 10
Gezahlte Dividenden
Gesamtergebnis -8 1.473
31.12.2021 19.500 13.490 2.478 -91 0 -3.181
Veranderung eigener Anteile
Veranderung nicht beherrschende Anteile -284
ZuflUhrung anteilsbasierte Vergitung -96
Entnahme Bilanzgewinn 1.134
Gezahlte Dividenden
Entkonsolidierungen und Umgliederungen -127 1.758
Gesamtergebnis 21 4.493
31.12.2022 19.500 13.267 5.107 -91 0 1.312

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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Nicht beherrschende

Anteile Eigenkapital

Bilanzgewinn Eigene Anteile Eigenkapital
32.719 -340 65.353 3.811 69.164
11 11 11
-563 1.330 77
-131 -131
-1.569 1.568 -2
-10 0 0
-2.326 -2.326 -1.403 -3.729
8.270 9.735 1.511 11.246
38.653 -329 70.520 6.817 77.336
11 11 11
-284 -8.360 -8.644
-96 -96
-1.134 0 0
-14.539 -14.539 -699 -15.238
-1.563 68 68
3.555 8.069 2.977 11.046
24,972 -318 63.750 735 64.483
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Anhang

l. Unternehmen

Die Muehlhan AG (im Folgenden kurz: ,MYAG* oder ,die Gesell-
schaft® genannt) und ihre Tochtergesellschaften sind in den
Bereichen Schiff, O & Gas, Renewables und Hochbau/Infra-
struktur tatig. In diesen Bereichen werden Dienstleistungen im
Oberflachenschutz, im passiven Brandschutz, im Gerlistbau und
in der Zugangstechnik, im Stahlbau und in der Isolierung erbracht.

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in der SchlinckstraBe 3 in
21107 Hamburg, Deutschland, und ist in das Handelsregister beim
Amtsgericht Hamburg (HRB 97812) eingetragen.
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Cxae Y #& |l. Anwendung der IFRS

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2022 der MYAG wurde

in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting
4 Standards (IFRS) des International Accounting Standards Board
i (IASB), wie sie in der Europédischen Union anzuwenden sind,
g ’ il \ einschlieBlich der Interpretationen des International Financial
Tt Reporting Interpretations Committee (IFRIC), und den erganzenden
j ‘ nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
{07 \ j il M ¢ Vorschriften erstellt.

ot % i |

SUSSAS

M ' : A Der Konzernabschluss berticksichtigt alle zum Abschlussstichtag
. verabschiedeten und in der Européischen Union verpflichtend
anzuwendenden IFRS. Durch Einhaltung der Standards und
Interpretationen wird ein den tatsdchlichen Verhéltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt.
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Mit dem Konzernabschluss nach den IFRS hat die MYAG
von dem in §315e Abs.3 HGB vorgesehenen Wahlrecht
= - - : | Gebrauch gemacht, den Konzernabschluss nach inter-

S S ————— ‘ _ ) )
e | - ? national anerkannten Rechnungslegungsgrundsétzen aufzu-
= S e = stellen (kleinster und gréBter Konsolidierungskreis) und gleich-
zeitig auf die Aufstellung eines Konzernabschlusses nach
handelsrechtlichen Rechnungslegungsgrundsatzen zu verzichten.
Der Konzernabschluss wird im elektronischen Bundesanzeiger

verdffentlicht.

lll. Allgemeines

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsétzlich
auf der Basis einer Bilanzierung der Vermdgenswerte und Ver-
bindlichkeiten zu fortgefihrten Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten. Ausgenommen sind bestimmte Finanzinstrumente, die
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Die Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb der Gesamtergebnis-
rechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Die
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sind nach Fristigkeiten
gegliedert.

Der Konzernabschluss wurde nach dem Fortflihrungsprinzip in
Euro erstellt.

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

Es wurden im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2022
alle IFRS und IFRIC beachtet, die zum Bilanzstichtag von der

Dies sind im Folgenden:

EU-Kommission Ubernommen wurden und zum Bilanzstichtag
erstmals verpflichtend anzuwenden sind.

Datum des
Standard/Interpretation Erlauterung Inkrafttretens  Auswirkungen
Anderungen an IFRS 3 Referenzen auf das Rahmenkonzept 01.01.2022 keine wesentlichen
Unternehmenszusammenschllisse Auswirkungen
Anderungen an IAS 16 Sachanlagen Erlése vor der beabsichtigten Nutzung 01.01.2022 keine wesentlichen
Auswirkungen
Anderungen an IAS 37 Riickstellungen, Nachteilige Vertrage — Kosten der 01.01.2022 keine wesentlichen
Eventualverbindlichkeiten und Eventualforderungen Vertragserfiillung Auswirkungen
Jahrliches Verbesserungsprojekt Zyklus 2018 — 2022 01.01.2022 keine wesentlichen
Auswirkungen
Folgende neue, gednderte bzw. Uiberarbeitete verodffentlichte und
von der EU-Kommission lbernommene Standards und Inter-
pretationen wurden im Berichtsjahr noch nicht angewendet:
Datum des Erwartete
Standard/Interpretation Erlauterung Inkrafttretens  Auswirkungen
IFRS 17 Versicherungsvertrage Bilanzierung von Versicherungsvertragen 01.01.2023 keine Auswirkungen
Anderungen an IAS 1 Darstellung des Abschlusses Angabe von Rechnungslegungsmethoden 01.01.2022 Verkirzung der
und an IFRS Practice Statement 2 Anhangsangaben
Anderungen an IAS 8 Rechnungslegungsmethoden, Definition von rechnungslegungsbezogenen 01.01.2023 keine wesentlichen
Anderungen von rechnungslegungsbezogenen Schatzungen Auswirkungen
Schatzungen und Fehler
Anderungen an IAS 12 Ertragsteuern Latente Steuern, die sich auf Vermdgenswerte  01.01.2023 keine wesentlichen
und Schulden beziehen, die aus einer einzigen Auswirkungen
Transaktion resultieren
Anderungen an IFRS 17 Versicherungsvertrége Erstmalige Anwendung von IFRS17 und 01.01.2023 keine Auswirkungen
IFRS 9 — Vergleichsinformationen
Folgende neue, gednderte bzw. Uberarbeitete verdffentlichte, aber
noch nicht von der EU-Kommission Glbernommene Standards und
Interpretationen wurden im Berichtsjahr noch nicht angewendet:
Datum des Erwartete
Standard/Interpretation Erlauterung Inkrafttretens  Auswirkungen
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
Erstanwendungszeitpunkts; Langfristige
Verbindlichkeiten mit Nebenbedingungen
Anderungen an IFRS 16 Leasingverhaltnisse Leasingverbindlichkeiten bei 01.01.2024 keine wesentlichen
Sale-and-lease-back-Transaktionen Auswirkungen

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

Der IASB hat weitere nicht aufgefiihrte (Anderungen von)
Rechnungslegungsvorschriften verabschiedet, deren erstmalige

Pflichtanwendung nicht vor 1. Januar 2023 erfolgt und die von
der EU-Kommission noch nicht ibernommen wurden. Auf eine
Auflistung wird verzichtet.

Die Erstanwendung der jeweiligen Standards ist fir den Zeit-
punkt des Inkrafttretens geplant. Auf eine zuléssige frihzeitige
Anwendung der Standards und Interpretationen wird verzichtet.
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V. Konsolidierungskreis und Stichtag des Konzernabschlusses

Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss beinhaltet den Abschluss der MYAG als
Mutterunternehmen und die 7 (Vorjahr: 28) von ihr beherrschten
Tochtergesellschaften. Die MYAG erlangt Beherrschung, wenn
sie Uber Rechte an Unternehmen verfiigt, die es ihr ermdglichen,
die maBgeblichen Tatigkeiten dieser Unternehmen zu lenken, um
die Ergebnisse der Gesellschaften zu beeinflussen. Beherrschung
setzt weiterhin voraus, dass die MYAG variablen Ruckflissen aus
den Tochterunternehmen ausgesetzt ist und ihre Entscheidungs-
macht zur Beeinflussung der variablen Ruckflisse 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 Tochtergesell-
schaft endet. Dabei werden die Ergebnisse der im Laufe des Jahres
erworbenen oder verduBerten Tochtergesellschaften vom Erwerbs-
zeitpunkt bzw. bis zum Abgangszeitpunkt in der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung und dem sonstigen Konzernergebnis erfasst.

Der Konsolidierungskreis hat sich gegentiber dem 31. Dezember
2021 wie folgt gedndert:

Zum 1. Januar 2022 wurde die im Jahr 2021 gegriindete Muehlhan
Wind Service B.V. (MWSNL), Vlaardingen, Niederlande, als Tochter-
gesellschaft der Muehlhan Wind Service A/S, Fredericia, Danemark,
erstmalig in den Konzernabschluss einbezogen. Die Gesellschaft
bietet wie die Muttergesellschaft Dienstleistungen an Windkraftan-
lagen an. Im Berichtsjahr hat die MWSNL Umsatzerldse in Hohe

von € 5,0 Mio. und ein EBIT (Ergebnis vor Zinsen und Steuern) von
€ 0,1 Mio. erwirtschaftet.

Im Januar 2022 wurde die Gesellschaft MSI Coating Services
PTE Ltd., Singapur, entkonsolidiert. Die Gesellschaft war ohne
Geschaftstatigkeit und ohne Vermdgenswerte und Schulden.

Am 24. September 2022 hat die Muehlhan AG einen Vertrag lber
den Verkauf von insgesamt 21 Tochter- und Enkelgesellschaften
unterschrieben. Kaufer ist die Muehlhan Holding GmbH (vormals:
Shield BidCo GmbH, ein Unternehmen des US-Private Equity
Investors One Equity Partners. Die Vollzugsbedingungen des
Verkaufs waren am 29. Dezember 2022 erfillt, so dass vertrags-
gemaB die Beherrschung der Muehlhan AG Uber die Tochter- und
Enkelgesellschaften am 31. Dezember 2022 um 24 Uhr abgegeben
wurde.

Der Kaufpreis betragt € 58,9 Mio. zuzlglich einer Verzinsung von
€ 4,4 Mio. fur den Zeitraum vom 1. Januar 2022 bis zum Vollzugs-
stichtag am 29. Dezember 2022. AuBerdem hat der K&dufer am
Vollzugsstichtag von der Muehlhan AG an die Tochter- und Enkel-
gesellschaften ausgegebene Gesellschafterdarlehen in Hohe von
nominal € 18,1 Mio. abgekauft.

Die Vergleichbarkeit mit dem Vorjahresabschluss ist durch die
Erst- und Entkonsolidierungen eingeschrénkt.

,’-;V'
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In der folgenden Ubersicht sind die verduBerten Vermdgenswerte
inklusive Barmittel, Eigenkapital und verkaufte Verbindlichkeiten
inklusive Bankdarlehen aufgefihrt, Gber welche die Beherrschung
zum 31. Dezember 2022 verloren wurde.

AuBerdem sind die verkauften Gesellschaften den bisherigen
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten sowie den Segmenten und
Geschaftsbereichen zugeordnet und eine Nennung der Dienst-
leistungen erfolgt.

in TEUR MD MWY MES MDK MWS MWSNL

Langfristige Vermdgenswerte 1.451 6 6.458 8.670 743 39
davon Sachanlagen 860 6 6.458 2.268 285 39

Kurzfristige Vermdgenswerte 16.497 1 2.013 17.668 32.055 5.929
davon Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 12.239 0 553 14.001 20.294 2.742
davon Liquide Mittel 3.228 1 145 0 2.923 1.071

Eigenkapital 11.028 -47 2.084 4.520 10.062 107

Langfristige Schulden 2.264 1 86 569 348 3.548

Kurzfristige Schulden 4.656 54 6.300 21.249 22.388 2.313
davon Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.085 32 147 2.785 14.102 1.909
davon kurzfristige Bankverbindlichkeiten 0 0 0 1.802 1.930 0

Anteil am
Kapital Gehalten
Kirzel Gesellschaft in% von ZGE
2022

AJS Allround Job Services Sp. z 0.0., Stettin — Polen 100 | MPL MPL

CCC Certified Coatings Company, Fairfield — USA 100 | MSPU MCC

MBL Muehlhan Bulgaria Ltd., Varna - Bulgarien 75 | MYAG MD

MCC Muehlhan Certified Coatings Inc., Fairfield — USA 100 | MSPU MCC

MCL Muehlhan Cyprus Limited, Limassol — Zypern 51 | MYAG MCL

MD Muehlhan Deutschland GmbH, Bremen 100 | MYAG MD

MDK Muehlhan A/S, Give — Danemark 100 | MYAG MDK

MES Muehlhan Equipment Services GmbH, Hamburg 100 | MYAG -

MF Muehlhan S.A.R.L., Saint-Nazaire — Frankreich 100 | MYAG MF

MIF Muehlhan Industrial France S.A.R.L., Saint-Nazaire — Frankreich 100 | MF MF

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

MNL Muehlhan B.V., Vlaardingen — Niederlande 100 | MYAG MNL

MPL Muehlhan Polska Sp. z 0.0., Stettin — Polen 100 | MYAG MPL

MRO Muehlhan S.R.L., Galati — Rumanien 51 MYAG MCL

MSI Marine Service International AS, Drebak — Norwegen 60,2 | MYAG MSI

MSIB MSI do Brasil Servicos Maritimos Ltda. Brasil, Rio de Janeiro — Brasilien 60,2 | MSI MSI

MSPU Muehlhan Surface Protection Inc., Fairfield — USA 100 | MYAG -

MWS Muehlhan Wind Service A/S, Fredericia — Danemark 55,5 | MDK MWS

MWSNL Muehlhan Wind Service B.V., Vlaardingen — Niederlande 100 | MWS MWS

MWY Beschichtungswerk Wyhlen GmbH, Wyhlen 100 | MD MD

TPO MSI Group ApS, Gentofte — Ddnemark 60,2 | MSI MSI
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MNL
1.545
798
7.266 7.453
4.163 4.677
2.584 1.939
-1.420 3.654
561
9.670 4.108
4.046 1.954
0
Segment

Marine & Construction
Marine & Construction
Marine & Construction
Marine & Construction
Marine & Construction
Marine & Construction
Energy

Marine & Construction

Marine & Construction
Marine & Construction
Marine & Construction
Energy
Energy
Energy
Energy
Marine & Construction
Energy

MIF MPL AJS MCL
64 2.510 0 4.483
64 2.312 0 4.373

235 6.283 70 11.562

0 3.625 0 8.265

38 2.051 70 380
-1.736 5.335 70 6.441
0 738 0 601
2.036 2.720 0 9.003
2.011 1.067 0 1.164
0 0 0 0

Geschéftsbereich

Schiff, Renewables, Ol & Gas, Industrie/Infrastruktur
Renewables, Ol & Gas, Industrie/Infrastruktur
Schiff, Renewables

Renewables, Ol & Gas, Industrie/Infrastruktur
Schiff, Renewables, Ol & Gas, Industrie/Infrastruktur
Schiff, Renewables, Ol & Gas, Industrie/Infrastruktur
Renewables

Schiff, Renewables, Ol & Gas, Industrie/Infrastruktur

Schiff, Renewables, Ol & Gas, Industrie/Infrastruktur
Schiff, Renewables, Ol & Gas, Industrie/Infrastruktur
Schiff, Renewables, Ol & Gas, Industrie/Infrastruktur
Ol & Gas

Ol & Gas

Renewables

Renewables

Industrie/Infrastruktur

Ol & Gas

MRO MBL
319 35
319 25

3.258 271

2.899 76

51 157

1.216 -97
167 0

2.194 403

1.900 73

0 0

Dienstleistung

USA

19.379
1.631
45.438
33.577
9.805
26.956
820
37.041
33.196
0

MSI GROUP

1.429
119
5.421
4.374
633
3.134
37
3.678
1.635
106

Oberflachenschutz, GerUstbau, Stahlbau

Oberflachenschutz
Oberflachenschutz
Oberflachenschutz

Oberflachenschutz, Gerlstbau

Oberflachenschutz

Oberflachenschutz, Gertstbau

Oberflachenschutz

Oberflachenschutz, Gerlstbau

Oberflachenschutz, Geristbau, Stahlbau

Oberflachenschutz, Geristbau

Oberflachenschutz
Oberflachenschutz
Wind Service
Wind Service
Oberflachenschutz
Oberflachenschutz
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Im Folgenden wird die Anteilsbesitzliste der konsolidierten Gesell-
schaften zum 31. Dezember 2022 dargestellt. AuBerdem wird jede
Gesellschaft einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit (ZGE)

Kiirzel  Gesellschaft

MYAG  Muehlhan AG, Hamburg

MCA Muehlhan Canada Inc., Windsor — Kanada

MDQ Muehlhan Dehan Qatar W.L.L., Doha — Katar

MMEH  Muehlhan Middle East Holding Limited, Dubai — VAE
MMF Muehlhan Morflot OOO, St. Petersburg — Russland
MOM Ruwad Al Athaiba International LLC, Maskat — Oman
PRA Procon Emirates L.L.C., Abu Dhabi — VAE

PRD Procon Emirates L.L.C., Dubai — VAE

und einem Segment sowie den Geschéftsbereichen und Dienst-
leistungen zugeordnet.

Anteil am
Kapital
in %

2022
Muttergesell-
schaft
100
100
100
70
100*
100"
100"

Anteil am
Kapital
in %
2021
Muttergesell-
schaft
100
100
100
70

100*

100*

100*

* Die Anteile an der PRA und PRD werden jeweils zu 49% direkt oder indirekt Uber ein Tochterunternehmen und zu 51%

Uber einen Treuhander fur den Konzern verwaltet.

Gehalten
von

MYAG
MYAG
MYAG
MYAG
MMEH
MMEH
MMEH

An der MOM werden 70% indirekt Uber ein Tochterunternehmen und 30% Uber einen Treuhander flr den Konzern verwaltet.

Folgende nicht konsolidierte Gesellschaft wurde ebenfalls
verkauft:

Kirzel Gesellschaft
31.12.2022
MPM Muehlhan Project Management GmbH,
Hamburg 51

Folgende Gesellschaften werden nicht in den Konzernabschluss
einbezogen:

Kiirzel Gesellschaft
31.12.2022

MFP Muehlhan Grand Bahama Ltd.,

Nassau — Bahamas 100
MKSA Muehlhan Saudi Arabia LLC,

Riad — Saudi-Arabien 100
MIND Muehlhan India Private Limited,

Chennai — Indien 99,99

Die MSI Group Ghana Limited, Accra, Ghana, wurde im Berichts-
jahr liquidiert. Die Muehlhan Grand Bahama Ltd., Bahamas, ist
ohne Geschéftstatigkeit.

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

Anteil am Kapital in%

31.12.2021

51

Anteil am Kapital in%

31.12.2021

100

100

99,99

Eigenkapital in TEUR

31.12.2022

-108,5

ZGE

MDQ

MMF
PRA
PRA
PRA

Ergebnis in TEUR

31.12.2021

-10,7

2022

-97,8

Eigenkapital in TEUR

31.12.2022

0,1

-1.069,4

-118,9

2021

-38,3

Ergebnis in TEUR

31.12.2021

0,1

-867,5

-100,5

2022

0,0

-261,5

-24,6

2021

0,0

-409,2

-56,6

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

Stichtag des Konzernabschlusses
Das Geschéftsjahr des Konzerns, der Muttergesellschaft sowie aller

in den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesellschaften
ist das Kalenderjahr.
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Segment Geschéftsbereich Dienstleistung

Marine & Construction Industrie/Infrastruktur Oberflachenschutz, Gerlstbau, Brandschutz
Marine & Construction Schiff, Ol & Gas, Industrie/Infrastruktur, Renewables Oberflachenschutz, Brandschutz

Marine & Construction Industrie/Infrastruktur Brandschutz

Marine & Construction Industrie/Infrastruktur Brandschutz

Marine & Construction Industrie/Infrastruktur Brandschutz

Arbeiten auf einem Schiffsneubau
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VI. Konsolidierungsmethoden

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die
Anschaffungskosten des Erwerbs entsprechen dem beizulegenden
Zeitwert der hingegebenen Vermdgenswerte und der entstandenen
bzw. lbernommenen Schulden zum Transaktionszeitpunkt. Im
Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses identifizierbare
Vermogenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten wer-
den bei der Erstkonsolidierung mit ihrem beizulegenden Zeitwert
zum Erwerbszeitpunkt bewertet, unabhangig 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
Geschafts- oder Firmenwert angesetzt. Sind die Anschaffungs-
kosten geringer als das zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Nettovermdgen des erworbenen Tochterunternehmens, wird
der Unterschiedsbetrag nach nochmaliger Uberpriifung direkt
erfolgswirksam erfasst. Erwerbsbezogene Transaktionskosten
werden aufwandswirksam erfasst, wenn sie anfallen.

Schuldenkonsolidierung

Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten werden gegen-
einander aufgerechnet. Durch Wechselkurseffekte entstehende
Aufrechnungsdifferenzen werden, soweit sie im Berichtszeitraum
entstanden sind, grundséatzlich erfolgswirksam erfasst.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung sowie
Zwischenergebniseliminierung

Im Zuge der Zwischenergebniseliminierung werden die Innen-
umsétze und konzerninternen Ertrdge mit den auf sie entfallenden
Aufwendungen verrechnet. Im Konzern noch nicht realisierte
Zwischengewinne und -verluste werden erfolgswirksam eliminiert.

Latente Steuern
Auf Konsolidierungseffekte werden latente Steuern angesetzt.

Wéhrungsumrechnung

In den Einzelabschlissen der einbezogenen Konzerngesellschaften
werden Fremdwahrungsgeschéafte mit den Kursen zum Zeitpunkt
der Geschéftsvorfélle umgerechnet. In der Bilanz werden mone-
tare Posten in fremder Wahrung zum Mittelkurs am Bilanzstichtag
angesetzt, eingetretene Kursgewinne und -verluste
erfolgswirksam erfasst werden. Nicht monetéare Posten in Fremd-
wahrung, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, wer-
den mit den Kursen umgerechnet, die zum Zeitpunkt der Ermittlung
des beizulegenden Zeitwertes Giiltigkeit haben. Zu Anschaffungs-
und Herstellungskosten bewertete nicht monetare Posten werden
mit dem Wechselkurs zum Zeitpunkt der erstmaligen Erfassung
umgerechnet.

wobei

Die Vermégenswerte und Schulden auslandischer Tochtergesell-
schaften, deren funktionale Wéhrung nicht der Euro ist, werden
zu Mittelkursen am Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Fir Auf-
wendungen und Ertrdge werden Jahresdurchschnittskurse zur
Umrechnung herangezogen. Die Unterschiedsbetrdge aus der
Wahrungsumrechnung des Nettoreinvermdgens mit gegentber
dem Vorjahr veranderten Kursen werden im sonstigen Ergebnis
erfasst und im Eigenkapital als Ricklage aus Fremdwahrungs-
umrechnung separat ausgewiesen. Bei der VerduBerung eines
ausléandischen Geschéftsbetriebs werden alle im Eigenkapital
angesammelten Umrechnungsdifferenzen, die dem Konzern aus
diesem Geschéftsbetrieb zuzurechnen sind, in die Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert. Geschéfts- oder Firmenwerte von
auslandischen Tochterunternehmen werden in lokaler Wéhrung
fortgefiihrt. 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-
ISO-  Stichtags- schnitts-  Stichtags- schnitts-
Code kurs kurs kurs kurs
31.12.2022 2022 | 31.12.2021 2021
Ver. Arab.
Emirate
Dirham AED 3,93 3,85 4,16 4,34
Brasilia-
nischer Real BRL 5,64 5,39 6,33 6,39
Dénische
Krone DKK 7,44 7,44 7,44 7,44
Polnischer
Zloty PLN 4,68 4,68 4,59 4,57
Katar-Riyal QAR 3,90 3,84 4,13 4,32
US-Dollar UsD 1,07 1,05 1,13 1,18
Russischer
Rubel RUB 76,40 72,79 84,95 87,18

Sonstige Konsolidierungsmethoden

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

Die in die Konsolidierung einbezogenen Abschliisse der in- und
auslandischen Unternehmen werden nach konzerneinheit-
lichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Die
wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die bei
der Erstellung des Konzernabschlusses verwendet werden, sind
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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 Vermégenswert und bei einem
anderen Unternehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder
einem Eigenkapitalinstrument fiihrt. Als finanzielle Verm&genswerte
oder finanzielle Verbindlichkeiten erfasste Finanzinstrumente
werden grundsétzlich getrennt ausgewiesen. Finanzinstrumente
werden erfasst, sobald Muehlhan Vertragspartei des Finanz-
instruments wird.

Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte beinhalten insbesondere Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen sowie Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente. Bei marktiblichen Kaufen oder Ver-
k&ufen von finanziellen Vermdgenswerten wird der Handelstag
sowohl fiir die erstmalige bilanzielle Erfassung 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 Transaktionskosten werden bei der Ermittlung des
Buchwertes bertcksichtigt, wenn die Finanzinstrumente nicht
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

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

¢ finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgeflihrten
Anschaffungskosten bewertet werden,

¢ finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgsneutral im sonstigen
Ergebnis zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, und

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

Die Festlegung des Geschéftsmodells erfolgt auf Portfolioebene
und richtet sich nach der Intention des Managements sowie

den Transaktionsmustern der Vergangenheit. Die Priifung der
Zahlungsstréme erfolgt auf Basis der einzelnen Instrumente.

a) Finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgeflihrten
Anschaffungskosten bewertet werden

Finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet werden, sind nichtderivative finanzielle
Vermoégenswerte mit vertraglichen Zahlungen, die ausschlieB-
lich aus Zins- und Tilgungszahlungen auf den ausstehenden
Nominalbetrag bestehen und die mit dem Ziel gehalten werden,
die vertraglich vereinbarten Zahlungsstréme zu vereinnahmen, wie
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen oder Zahlungsmittel
und Zahlungsmitteldquivalente (Geschéftsmodell ,held to collect”).
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassen ins-
besondere Kassenbestédnde und Schecks. Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente stimmen mit dem Zahlungsmittelfonds
in der Konzernkapitalflussrechnung tberein.

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

Muehlhan halt fast ausschlieBlich finanzielle Vermdgenswerte, die
zu fortgefUhrten Anschaffungskosten bewertet werden.

b) Finanzielle Vermbgenswerte, die erfolgsneutral
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden
Finanzielle Vermbgenswerte, die erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, sind nichtderivative finanzielle
Vermodgenswerte mit vertraglichen Zahlungen, die ausschlieBlich
aus Zins- und Tilgungszahlungen auf den ausstehenden Nominal-
betrag bestehen und die sowohl mit dem Ziel gehalten werden,
die vertraglich vereinbarten Zahlungsstréme zu vereinnahmen, als
auch Verkaufe zu tatigen, beispielsweise um ein definiertes Liquidi-
tatsziel zu erreichen (Geschéftsmodell ,,held to collect and sell”).
Diese Kategorie enthélt auBerdem Eigenkapitalinstrumente, die
nicht zu Handelszwecken gehalten werden und fiir die die Option
zur Erfassung von Zeitwertdnderungen im sonstigen Ergebnis aus-

gelbt wurde.

Nach der erstmaligen Bewertung werden finanzielle Vermégens-
werte dieser Kategorie erfolgsneutral zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet, wobei nicht realisierte Gewinne oder Verluste
im sonstigen Ergebnis erfasst werden. Mit dem Abgang von
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Schuldinstrumenten dieser Kategorie werden die Uber das sons-
tige Ergebnis erfassten kumulierten Gewinne und Verluste aus der
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam erfasst.
Erhaltene Zinsen aus finanziellen Vermégenswerten, die erfolgs-
neutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden
grundsétzlich als Zinsertrage unter Anwendung der Effektivzins-
methode erfolgswirksam beriicksichtigt. Zeitwertdnderungen von
Eigenkapitalinstrumenten, die erfolgsneutral zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, werden nicht erfolgswirksam erfasst,
sondern bei Abgang in die Gewinnrlicklagen umgebucht.

c) Finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden
Finanzielle Vermdgenswerte werden erfolgswirksam
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 Zahlungsstréme der finan-
ziellen Vermodgenswerte nicht ausschlieBlich Zins und Tilgung

darstellen.

zum

Wertminderung finanzieller Vermdgenswerte

Zu jedem Bilanzstichtag wird eine Wertminderung fur finanzielle
Vermdégenswerte, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, erfasst, welche die erwarteten Kredit-
verluste fiir 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 regelmaBig neue Vertrdge und solche, deren
Zahlungen noch nicht fallig sind. Der Anteil an den erwarteten
Kreditverlusten Uber die Laufzeit des Instruments, welcher auf
einen Ausfall innerhalb der nachsten zwéIf Monate zurlickzufiihren
ist, wird erfasst.

Stufe 2: erwartete Kreditverluste bei falligen
finanziellen Vermdgenswerten

Wenn ein finanzieller Vermégenswert fallig wird oder nach seiner
erstmaligen Erfassung eine signifikante Steigerung des Kredit-
risikos 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 Zahlungs-
ausfalle Uber die gesamte Laufzeit des finanziellen Vermdgens-
wertes bemessen werden.

Stufe 3: erwartete Kreditverluste Uber die gesamte
Laufzeit — bonitatsbeeintrachtigt

Wenn ein finanzieller Vermdgenswert in seiner Bonitat beein-
trAchtigt 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 Vermdégenswert
in seiner Bonitat 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 wesent-
liche Erhéhung des Kreditrisikos erfahren hat, basiert wesent-
lich auf Uberfélligkeitsinformationen. Zusétzlich erfolgen regel-
maBig Einschatzungen der Ausfallwahrscheinlichkeiten, welche
sowohl externe Ratinginformationen als auch interne Informa-
tionen Uber die Kreditqualitdt des finanziellen Vermdgenswertes
berlicksichtigen.

Ein finanzieller Vermdgenswert wird in Stufe 2 Uberfihrt, wenn
der finanzielle Vermdgenswert féllig wird oder das Kreditrisiko im
Vergleich zu seinem Kreditrisiko zum Zeitpunkt der erstmaligen
Erfassung signifikant angestiegen ist. Das Kreditrisiko wird auf
Basis der Ausfallwahrscheinlichkeit eingeschéatzt. Fir Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen wird der vereinfachte Ansatz
angewendet, wonach fir diese Forderungen bereits bei der erst-
maligen Bilanzierung erwartete Kreditverluste Uber die gesamte
Laufzeit erfasst werden.

In Stufe1 und 2 wird der Effektivzinsertrag auf Basis des Brutto-
buchwertes ermittelt. Sobald ein finanzieller Vermégenswert in
seiner Bonitat beeintrachtigt ist und der Stufe 3 zugeordnet wird,
wird der Effektivzinsertrag auf Basis des Nettobuchwertes (Brutto-
buchwert abziglich Risikovorsorge) berechnet.

Bewertung der erwarteten Kreditverluste
Erwartete Kreditverluste werden unter Zugrundelegung der folgen-
den Faktoren berechnet:

e neutraler und wahrscheinlichkeitsgewichteter Betrag,

e Zeitwert des Geldes und

e angemessene und belastbare Informationen (sofern diese
ohne unangemessenen Kosten- und Zeitaufwand zur
Verfligung stehen) zum Abschlussstichtag tUber vergangene
Ereignisse, gegenwértige Umsténde und Vorhersagen lber
zukinftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen.

Die Schétzung dieser Risikoparameter bezieht samtliche zur
Verfligung stehenden relevanten Informationen mit ein. Neben
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historischen und aktuellen Informationen Uber Verluste werden
ebenfalls angemessene und belastbare zukunftsgerichtete
Informationen Uber Faktoren einbezogen. Diese Informationen
umfassen makrodkonomische Faktoren und Prognosen uber
zukunftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen.

Ausbuchung finanzieller Vermdgenswerte

Ein Finanzinstrument wird ausgebucht, wenn nach angemessener
Einschatzung nicht davon auszugehen ist, dass ein finanziel-
ler Vermdgenswert ganz oder teilweise realisierbar ist, z.B. nach
Beendigung des Insolvenzverfahrens oder nach gerichtlichen Ent-
scheidungen. Wesentliche Modifikationen (beispielsweise bei Ver-
anderung des Barwertes der vertraglichen Zahlungsstréme von
10%) von finanziellen Vermdgenswerten fuhren zur Ausbuchung.
Sofern die Vertragsbedingungen neu verhandelt oder modifiziert
werden und dies nicht zu einer Ausbuchung fiihrt, wird der Brutto-
buchwert des Vertrages neu berechnet und jede Differenz im
Gewinn oder Verlust erfasst.

Effektivzinsmethode

Die Effektivzinsmethode ist eine Methode zur Berechnung der
fortgefiihrten Anschaffungskosten eines finanziellen Vermdgens-
wertes und der Zuordnung von Zinsertragen auf die jeweiligen
Perioden. Der Effektivzinssatz ist derjenige Zinssatz, mit dem die
geschéatzten kiinftigen Einzahlungen (einschlieBlich aller Gebtihren,
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 Schuld-
titeln auf Basis der Effektivverzinsung erfasst.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten enthalten insbesondere Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Vertragsverbindlich-
keiten, Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten und andere
Verbindlichkeiten.

Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgeflihrten
Anschaffungskosten bewertet werden

Nach der erstmaligen Erfassung werden die finanziellen Verbind-
lichkeiten unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fort-
geflihrten Anschaffungskosten bewertet.

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

Derivative Finanzinstrumente

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

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

Der Konzern dokumentiert bei Abschluss der Transaktion die
Sicherungsbeziehung zwischen Sicherungsinstrument und Grund-
geschéft, das Ziel seines Risikomanagements, die zugrunde lie-
gende Strategie beim Abschluss von Sicherungsgeschéften,
die Art der Sicherungsbeziehung, das gesicherte Risiko, die
Bezeichnung des Sicherungsinstruments und des Grundgeschéfts
sowie eine Beurteilung der Effektivitétskriterien, welche die risiko-
mindernde Okonomische Beziehung, die Auswirkungen des
Kreditrisikos und die angemessene Hedge Ratio umfassen. Die
Bilanzierung einer einzelnen Sicherungsbeziehung ist prospek-
tiv zu beenden, wenn sie die qualifizierenden Kriterien gemaB
IFRS 9 nicht mehr erfiillt. Mdgliche Griinde fir die Beendigung
der Bilanzierung einer Sicherungsbeziehung sind u.a. der Weg-
fall des 6konomischen Zusammenhangs von Grundgeschéft und
Sicherungsinstrument, die VerduBerung oder Beendigung des
Sicherungsinstruments oder eine Anderung des dokumentierten
Risikomanagementziels einer einzelnen Sicherungsbeziehung.
Die kumulierten Sicherungsgewinne und -verluste aus der
Absicherung von Zahlungsstrdmen verbleiben in den Ricklagen
und werden erst bei Félligkeit ausgebucht, wenn die abgesicherten
kunftigen Zahlungsstréme weiterhin erwartet werden. Im anderen
Fall sind die kumulierten Sicherungsgewinne und -verluste sofort
erfolgswirksam auszubuchen.

Derivative Finanzinstrumente werden bei Muehlhan ausschlieBlich
zur Absicherung von Finanzrisiken eingesetzt, die aus dem ope-
rativen Geschéft oder aus Refinanzierungsaktivitaten resultieren.
Im Berichtsjahr wurde ein Zinsrisiko abgesichert.
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Aufbringen von Oberflachenschutz auf eine Stahlkonstruktion

Die Zeitwertveranderungen des Cashflow-Hedges werden in Héhe
des hedgeeffektiven Teils nach Steuern zundchst im sonstigen
Ergebnis berticksichtigt.

Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten wer-
den saldiert und der Nettobetrag in der Konzernbilanz berichtet,
sofern zum gegenwartigen Zeitpunkt ein durchsetzbarer Rechts-
anspruch besteht, die erfassten Betrdge miteinander zu ver-
rechnen, und beabsichtigt ist, entweder den Ausgleich auf Netto-
basis herbeizufiihren oder gleichzeitig mit der Verwertung des
betreffenden Vermdgenswertes die dazugehdrige Verbindlichkeit
abzulésen.

Immaterielle Vermégenswerte mit bestimmbarer
Nutzungsdauer

Immaterielle Vermégenswerte 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 Vermdégenswerte werden mindestens an jedem
Konzernabschlussstichtag tUberprift. Wenn die Erwartungen von
den bisherigen Schatzungen abweichen, werden die Anderungen
bzw. der Wertminderungsaufwand geméaB IAS 8 als Anderungen
von Schétzungen bilanziert. Zur Ermittlung eines eventuellen Wert-
minderungsbedarfs eines immateriellen Vermdgenswertes wird
dessen erzielbarer Betrag (der hdhere Betrag aus beizulegendem
Zeitwert abzliglich VerauBerungskosten und Nutzungswert) mit
dem Buchwert des Vermbgenswertes verglichen. Ist der erziel-
bare Wert niedriger als der Buchwert, wird in H6he der Differenz
ein Wertminderungsverlust erfasst. Ist der Grund fiir die vor-
genommene Wertminderung entfallen, wird eine Wertaufholung
héchstens bis zum Betrag der fortgeflihrten 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 Vermdgens-
wertes ausgebucht. Der Gewinn oder Verlust aus dem Abgang des
immateriellen Vermdgenswertes ist die Differenz zwischen dem
NettoverauBerungserlés und dem Buchwert und wird im Zeitpunkt
der Ausbuchung erfolgswirksam erfasst.

Geschifts- oder Firmenwerte und immaterielle
Vermoégenswerte mit einer unbestimmbaren
Nutzungsdauer

Ein Geschéfts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der
Anschaffungskosten eines Unternehmenserwerbes Uber den
beizulegenden Zeitwert der Ubernommenen Vermdgenswerte
und Schulden des erworbenen Unternehmens zum Erwerbszeit-
punkt dar. Ein durch einen Unternehmenserwerb entstandener
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Geschéfts- oder Firmenwert wird gemaB IFRS 3 unter den
immateriellen Vermégenswerten bilanziert und gemaB 1AS 38.107
nicht planmé&Big amortisiert.

Ein Werthaltigkeitstest (Impairment Test) wird mindestens ein-
mal im Jahr durchgefiihrt und fiihrt gegebenenfalls zu Wert-
minderungsaufwand. Fur die Werthaltigkeitspriifung wird bei einem
Unternehmenszusammenschluss der erworbene Geschéfts- oder
Firmenwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheit oder der
Gruppe zahlungsmittelgenerierender Einheiten zugeordnet, die
voraussichtlich Synergien aus dem Unternehmenszusammen-
schluss zieht. Der erzielbare Betrag einer zahlungsmittel-
generierenden Einheit wird von der Muehlhan AG auf Basis des
diskontierten Cashflows als Nutzungswert ermittelt. Ist der Grund
fur die vorgenommene Wertminderung entfallen, wird keine Wert-
aufholung des Geschéfts- oder Firmenwertes vorgenommen.

Andere immaterielle Vermbgenswerte mit einer unbegrenzten
Nutzungsdauer liegen nicht vor.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermégen wird zu Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten, vermindert um planméBige Abschreibungen und
gegebenenfalls auBerplanméBige Wertminderungen, angesetzt.
Die Abschreibungsdauer bemisst sich nach der Nutzungsdauer
und orientiert sich im Konzern an der Art des Vermbgenswertes:

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

Geschéftsausstattung

Die Abschreibungen werden nur dann nicht linear vorgenommen,
wenn eine andere Abschreibungsmethode dem tatséchlichen
kunftigen wirtschaftlichen Nutzungsverlauf eher entspricht.

Wenn die Erwartungen von den bisherigen Schéatzungen
abweichen, werden die Anderungen geméB IAS 8 als Anderungen
von Schétzungen bilanziert.

Sachanlagen werden auf Wertminderungsbedarf geprift, wenn
Hinweise vorliegen, dass der Vermdgenswert im Wert gemindert
ist. Zur Ermittlung eines eventuellen Wertminderungsbedarfs einer
Sachanlage wird dessen erzielbarer Betrag (der hdhere Betrag
aus beizulegendem Zeitwert abzlglich VerduBerungskosten und
Nutzungswert) mit dem Buchwert des Vermdgenswertes ver-
glichen. 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 héchstens bis zum Betrag der fortgefiihrten
Anschaffungskosten vorgenommen.

Bei Abgang von Sachanlagevermdgen oder wenn kein weiterer
Nutzen aus dem Gebrauch der Anlage oder ihrem Abgang zu
erwarten ist, wird der Buchwert des Anlagengegenstands aus-
gebucht. Der Gewinn oder Verlust aus dem Abgang der Sach-
anlage ist die Differenz zwischen dem NettoverduBerungserlds
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 Leasingverhaltnis ist
oder enthélt, wird zum Zeitpunkt des Abschlusses der Verein-
barung auf Basis des wirtschaftlichen Gehalts der Vereinbarung
getroffen. Sie erfordert eine Einschéatzung, ob die Erfiillung der ver-
traglichen Vereinbarung von der Nutzung eines bestimmten Ver-
mogenswertes oder bestimmter Vermdgenswerte gegen Zahlung
eines Entgeltes abhangig ist und ob die Vereinbarung ein Recht auf
die Nutzung des Vermdgenswertes einrdumt, selbst wenn dieses
Recht in der Vereinbarung nicht ausdriicklich festgelegt ist.

Die weiteren Erlduterungen betreffen die Bilanzierung von Leasing-
verhaltnissen als Leasingnehmer. Muehlhan tritt nicht als Leasing-
geber auf.

Nutzungsrecht

Am Bereitstellungsdatum erfasst der Konzern einen Vermdgens-
wert fir das gewédhrte Nutzungsrecht sowie eine Leasingverbind-
lichkeit. Das Nutzungsrecht wird erstmalig zu Anschaffungskosten
bewertet, die der erstmaligen Bewertung der Leasingverbindlich-
keit entsprechen, angepasst um am oder vor dem Bereitstellungs-
datum geleistete Zahlungen, zuziglich etwaiger anfanglicher
direkter Kosten sowie der geschatzten Kosten zur Demontage
oder Beseitigung des zugrunde liegenden Vermdgenswertes oder
zur Wiederherstellung des zugrunde liegenden Vermdgenswertes
bzw. des Standortes, an dem dieser sich befindet, abziglich
etwaiger erhaltener Leasinganreize.

AnschlieBend wird das Nutzungsrecht vom Bereitstellungsdatum
bis zum Ende des Leasingzeitraums linear abgeschrieben, es sei
denn, das Eigentum an dem zugrunde liegenden Vermdgenswert
geht zum Ende der Laufzeit des Leasingverhéltnisses auf Muehlhan
Uber oder in den Kosten des Nutzungsrechtes ist berlicksichtigt,
dass der Konzern eine Kaufoption wahrnehmen wird. In die-
sem Fall wird das Nutzungsrecht Uber die Nutzungsdauer des
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zugrunde liegenden Vermdgenswertes abgeschrieben, welche
nach den Vorschriften fir Sachanlagen ermittelt wird. Zusatzlich
wird das Nutzungsrecht fortlaufend um Wertminderungen, sofern
notwendig, berichtigt und um bestimmte Neubewertungen der
Leasingverbindlichkeit angepasst.

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 Leasingverhaltnis zugrunde liegt
oder, wenn sich dieser nicht ohne Weiteres bestimmen lasst, mit
dem Grenzfremdkapitalzinssatz von Muehlhan. Normalerweise
nutzt Muehlhan seinen Grenzfremdkapitalzinssatz als Abzinsungs-
satz. Zur Ermittlung seines Grenzfremdkapitalzinssatzes nutzt
Muehlhan Zinssétze von verschiedenen externen Finanzquellen
und macht bestimmte Anpassungen, um die Leasingbedingungen
und die Art des Vermdgenswertes zu bertcksichtigen.

Bewertung
Die in die Bewertung der Leasingverbindlichkeit einbezogenen
Leasingzahlungen umfassen

e feste Zahlungen, einschlieBlich de facto festen Zahlungen,

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

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

e den Austbungspreis einer Kaufoption, wenn Muehlhan hin-
reichend sicher ist, diese auszutiben, Leasingzahlungen fir
eine Verlangerungsoption, wenn Muehlhan hinreichend sicher
ist, diese auszuiiben, sowie Strafzahlungen fiir eine vorzeitige
Kiindigung des Leasingverhéltnisses, wenn eine vorzeitige
Kiindigung hinreichend sicher ist.

Kurzfristige Leasingverhaltnisse und
Leasingverhaltnisse Uber Vermbgenswerte

mit geringem Wert

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

Vorréte
Bei den Vorrdaten kommen die niedrigeren Werte aus Anschaffungs-
kosten oder NettoverduBerungswerten zum Ansatz.

Ist der NettoverduBerungswert der Vorrdte geringer als deren
Buchwert, werden die Vorrate auf den NettoverduBerungswert
erfolgswirksam wertgemindert. Alle Wertminderungen von Vorraten
und alle Verluste bei den Vorraten sind in der Periode als Aufwand
zu erfassen, in der die Wertminderungen vorgenommen oder die
Verluste eingetreten sind. Soweit bei frilher wertgeminderten Vor-
raten der NettoverduBerungswert gestiegen ist, wird die daraus
resultierende Wertaufholung als Minderung des Materialaufwands
oder Bestandserhdhung erfasst. Der NettoverduBerungswert ist
der geschéatzte, im normalen Geschéftsverlauf erzielbare Verkaufs-
erlés abzliglich der geschéatzten Kosten bis zur Fertigstellung und
der geschétzten notwendigen VerauBerungs- und Vertriebskosten.

Ertragsteuern

Die Ertragsteuern umfassen sowohl die unmittelbar zu ent-
richtenden 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 tempordr abweichenden Wertansatzen
in der Steuerbilanz und den entsprechenden korrespondieren-
den Wertansétzen nach IFRS der Einzelgesellschaften und aus
Konsolidierungsvorgéngen werden je Steuersubjekt verrechnet und
entweder als aktive oder passive latente Steuern ausgewiesen. Ist
eine Verrechnung je Steuersubjekt bei Konsolidierungsvorgéangen
nicht mdglich, so wird mit dem Konzernsteuersatz gerechnet.
Dariiber hinaus kénnen die aktiven latenten Steuern auch Steuer-
minderungsanspriche 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 Steuersdtze ermittelt,
die fir die Umkehrung in den einzelnen L&ndern gelten und am
Bilanzstichtag in Kraft treten bzw. verabschiedet sind. Auf tempo-
rare Differenzen in Verbindung mit Anteilen an Tochterunternehmen
werden keine latenten Steuern gebildet, soweit der Zeitpunkt der
Umkehrung der temporéren Differenzen vom Konzern gesteuert
werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich diese in abseh-
barer Zeit nicht umkehren werden. Latente Steueranspriiche wer-
den nur in dem Umfang angesetzt, in dem die Realisierung des
entsprechenden Vorteils wahrscheinlich ist. Basierend auf der
Ertragslage der Vergangenheit und den Geschéftserwartungen flr
die absehbare Zukunft werden Wertminderungen gebildet, falls
dieses Kriterium nicht erfullt wird.

Soweit die Voraussetzungen des IAS 12.74 erfiillt sind, werden
aktive und passive latente Steuern saldiert. Dies ist grundséatz-
lich der Fall, sofern sich die latenten Steuern auf Steuern vom
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Einkommen und Ertrag beziehen, die von der gleichen Steuer-
behdrde erhoben werden und das gleiche Steuersubjekt im Sinne
des IAS 12.74 betreffen, und die laufenden Steuern gegeneinander
verrechnet werden kénnen.

Sonstige nicht finanzielle Vermdgenswerte
Sonstige nicht finanzielle Verm&genswerte werden zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bilanziert. Nicht finanzielle Vermdgenswerte
werden auf Wertminderungsbedarf geprift, wenn Hinweise vor-
liegen, dass der Vermodgenswert im Wert gemindert ist. Zur
Ermittlung eines eventuellen Wertminderungsbedarfs eines Ver-
mogenswertes wird dessen erzielbarer Betrag (der hdhere Betrag
aus beizulegendem Zeitwert abzlglich VerduBerungskosten und
Nutzungswert) mit dem Buchwert des Vermdgenswertes ver-
glichen. Ist der erzielbare Wert niedriger als der Buchwert, wird
in Héhe der Differenz ein Wertminderungsverlust erfasst. Sofern
der erzielbare Betrag auf Ebene des einzelnen Vermdgenswertes
nicht geschétzt werden kann, wird die Ermittlung auf Ebene der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit (ZGE) durchgefiihrt, der der
jeweilige Vermdgenswert zugeordnet ist. Die Verteilung erfolgt
dabei auf angemessener und stetiger Grundlage auf die einzel-
nen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten bzw. auf die kleinste
Gruppe zahlungsmittelgenerierender Einheiten.

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente enthalten Bar-
mittel, Guthaben bei Kreditinstituten und andere hochliquide
finanzielle Vermdgenswerte mit einer Laufzeit von maximal drei
Monaten. Soweit die Guthaben nicht unmittelbar zur Finanzie-
rung des Umlaufvermdgens bendtigt werden, werden die freien
Besténde mit einer Laufzeit von derzeit bis zu drei Monaten ange-
legt. Der in der Bilanz ausgewiesene Buchwert der Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente entspricht ihrem Marktwert. Der
Gesamtbetrag der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
ohne Kontokorrentverbindlichkeiten stimmt mit dem Finanz-
mittelfonds in der Kapitalflussrechnung Uberein. In der Bilanz
ausgenutzte Kontokorrentkredite werden unter den kurzfristigen
Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen.

Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermégenswerte und VerduBerungsgruppen

Ein Ausweis erfolgt in dieser Position, wenn einzelne langfristige
Vermdgenswerte oder Gruppen von Vermdgenswerten (Disposal
Group) vorliegen, die in ihrem jetzigen Zustand verduBert wer-
den kdénnen und deren VerduBerung innerhalb eines Jahres hin-
reichend wahrscheinlich ist. Voraussetzung flir das Vorliegen einer
Disposal Group ist, dass die Vermdgenswerte in einer einzigen
Transaktion oder im Rahmen eines Gesamtplans zur VerduBerung
bestimmt sind. Bei einer nicht fortgefihrten Aktivitdt (Discontinued
Operation) handelt es sich um einen Geschaftsbereich (Component
of an Entity), der entweder zur VerduBerung bestimmt oder bereits

verauBert worden ist und sowohl aus betrieblicher Sicht als auch
fir Zwecke der Finanzberichterstattung eindeutig von den ubrigen
Unternehmensaktivitdten abgegrenzt werden kann. AuBerdem
muss der als nicht fortgefiihrte Aktivitat qualifizierte Geschéfts-
bereich einen gesonderten, wesentlichen Geschéftszweig oder
einen bestimmten geografischen Geschéftsbereich des Konzerns
reprasentieren. Auf langfristige Vermdgenswerte, die einzeln oder
zusammen in einer Disposal Group zur VerduBerung bestimmt
sind oder zu einer nicht fortgeflhrten Aktivitat gehéren, werden
keine planmaBigen Abschreibungen mehr vorgenommen. Sie wer-
den zum niedrigeren Wert aus urspriinglichem Buchwert oder Fair
Value abzlglich noch anfallender Verkaufskosten angesetzt. Liegt
der Fair Value unter dem Buchwert, erfolgt eine Wertminderung.
Das Ergebnis aus der Bewertung von zur VerauBerung vor-
gesehenen Geschéftsbereichen zum Fair Value abzuglich noch
anfallender VerduBerungskosten sowie die Gewinne und Verluste
aus der VerauBerung nicht fortgefiihrter Aktivitdten werden ebenso
wie das Ergebnis aus der gewohnlichen Geschéftstatigkeit dieser
Geschaéftsbereiche in der Gewinn- und Verlustrechnung des Kon-
zerns gesondert als Ergebnis aus nicht fortgeflhrten Aktivitaten
ausgewiesen. Die Vorjahreswerte der Gewinn- und Verlustrechnung
werden entsprechend angepasst. Der Ausweis der betreffenden
Vermobgenswerte erfolgt in einem separaten Bilanzposten. Eine
Anpassung der Vorjahresbilanz erfolgt hingegen nicht.

Riickstellungen fiir Pensionen und &dhnliche
Verpflichtungen

Neben beitragsorientierten Versorgungsplénen, die abgesehen von
der laufenden Beitragszahlung zu keiner weiteren Pensionsver-
pflichtung fuhren, bestehen auch leistungsorientierte Pléane, wobei
der Ruckstellungsbedarf im Inland aufgrund einer betrieblichen
Rentenzusage ausschlieBlich einen sich inzwischen im Ruhestand
befindlichen, ehemaligen Geschéftsfihrer einer Tochtergesell-
schaft betrifft. Daneben gibt es im Ausland gesetzlich fixierte Ver-
pflichtungen zur Bildung von Pensionsverpflichtungen, so in Frank-
reich und Polen. Bei einem leistungsorientierten Versorgungsplan
wird in der Regel ein Betrag an Pensionsleistungen festgelegt,
den ein Beschéftigter nach Eintritt in die Rentenphase erhélt und
der von einem oder mehreren Faktoren wie Alter, Dienstzeit oder
Gehalt abhéngig ist. Die Pensionsriickstellung wird grundsétzlich
von einem unabhangigen versicherungsmathematischen Sach-
versténdigen nach der Projected-Unit-Credit-Methode berechnet.
Die Héhe am Stichtag entspricht dem Barwert der leistungs-
orientierten Verpflichtung (Defined Benefit Obligation, DBO). Bei
diesem Anwartschaftsbarwertverfahren werden nicht nur die
am Bilanzstichtag bekannten Renten und erworbenen Anwart-
schaften, sondern auch kiinftig zu erwartende Steigerungen von
Gehéltern und Renten berucksichtigt.
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Die Effekte aus der Neubewertung von leistungsorientierten
Pensionsplanen werden sofort bei Entstehen im sonstigen Ergeb-
nis erfasst. Die Ruckstellung wird um den Wert eines eventuellen
Planvermdgens gekurzt.

Die laufenden und nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwendungen
werden im Personalaufwand, der Nettozinsaufwand aus der Ver-
zinsung der leistungsbezogenen Verbindlichkeit und eines eventu-
ellen Planvermégens wird unter den Finanzierungsaufwendungen
ausgewiesen.

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

Bei beitragsorientierten Versorgungsplanen wird die Beitragszahlung
im Personalaufwand erfasst, eine Rlckstellung bzw. Verbindlich-
keit ergibt sich nur in Hohe ausstehender Beitrdge zum Stichtag.

Sonstige Riickstellungen und
Eventualverbindlichkeiten

Die sonstigen Ruckstellungen werden gemaB IAS 37 fiir alle am
Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und Verpflichtungen gegen-
Uber Dritten, die auf vergangenen Geschéftsvorféllen oder ver-
gangenen Ereignissen beruhen und deren Hohe oder Falligkeit
unsicher ist, gebildet. Die Rickstellungen werden mit der best-
mdoglichen Schatzung des Erflllungsbetrages angesetzt und
nicht mit positiven Erfolgsbeitrdgen saldiert. Rickstellungen
werden nur gebildet, sofern eine rechtliche oder faktische
Verpflichtung gegenuiber einem fremden Dritten vorliegt. Sie wer-
den auch fir nachteilige Vertrdge gebildet. Ein Vertrag ist nach-
teilig, 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 Erfillungsbetrag bilanziert.
Aus der reinen Aufzinsung resultierende Erhéhungen der Rick-
stellung werden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-
rechnung als Zinsaufwendungen erfasst. Der Erfillungsbetrag
umfasst auch die am Bilanzstichtag nach IAS 37 zu bertiick-
sichtigenden Kostensteigerungen.

Eventualverbindlichkeiten sind mdgliche oder gegenwartige
Verpflichtungen, bei denen der Abfluss von Ressourcen
mit wirtschaftlichem Nutzen unwahrscheinlich oder deren

Hohe nicht mit ausreichender Sicherheit abschéatzbar ist.
Eventualverbindlichkeiten werden grundséatzlich nicht in der
Bilanz erfasst.

Sonstige nicht finanzielle Verbindlichkeiten
Sonstige nicht finanzielle Verbindlichkeiten werden zu fort-
gefuhrten Anschaffungskosten bilanziert. Vertragsverbindlich-
keiten werden erfasst, wenn eine der Parteien ihre vertragliche
Verpflichtung erfillt hat.

Ertragsrealisierung

Umsatzerldse werden realisiert, wenn die Verfligungsgewalt
Uber abgrenzbare Giiter oder Dienstleistungen auf den Kun-
den Ubergeht, das heiBt, wenn der Kunde die Fahigkeit besitzt,
die Nutzung der Ubertragenen Glter oder Dienstleistungen zu
bestimmen und im Wesentlichen den verbleibenden Nutzen dar-
aus zieht. Voraussetzung dabei ist, dass ein Vertrag mit durch-
setzbaren Rechten und Pflichten besteht und u. a. der Erhalt der
Gegenleistung — unter Berlcksichtigung der Bonitdt des Kun-
den - wahrscheinlich ist. Die Umsatzerldse entsprechen dem
Transaktionspreis, zu dem Muehlhan voraussichtlich berechtigt
ist. Variable Gegenleistungen sind im Transaktionspreis ent-
halten, wenn es hochwahrscheinlich ist, dass es nicht zu einer
signifikanten Ricknahme 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 wahr-
scheinlichsten Betrag ermittelt, abhangig davon, welcher Wert
die variable Gegenleistung am zutreffendsten abschéatzt. Wenn
der Zeitraum zwischen der Ubertragung der Giiter oder Dienst-
leistungen und dem Zahlungszeitpunkt zwoIf Monate Ubersteigt
und ein signifikanter Nutzen aus der Finanzierung flr eine oder
beide Vertragsparteien resultiert, wird die Gegenleistung um
den Zeitwert des Geldes angepasst. Wenn ein Vertrag mehrere
abgrenzbare Guter oder Dienstleistungen umfasst, wird der
Transaktionspreis auf Basis der relativen EinzelverauBerungs-
preise auf die Leistungsverpflichtungen aufgeteilt. Falls Einzel-
verduBerungspreise nicht direkt beobachtbar sind, werden
diese in angemessener Hohe geschatzt. Fur jede Leistungsver-
pflichtung werden Umsatzerlése entweder zu einem bestimmten
Zeitpunkt oder Uber einen bestimmten Zeitraum realisiert.

a) Umsatzerldse aus der Erbringung von
Dienstleistungen

Umsatzerldse werden linear Uber einen bestimmten Zeitraum rea-

lisiert oder — sofern die Leistungserbringung nicht linear erfolgt —

entsprechend der Erbringung der Dienstleistungen, das heiBt nach

der Percentage-of-Completion-Methode. Rechnungen werden

gemaB den vertraglichen Bedingungen ausgestellt; dabei sehen
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die Zahlungsbedingungen ublicherweise eine Zahlung innerhalb
von 30 Tagen nach Rechnungsstellung vor.

Bei der Percentage-of-Completion-Methode ist die Einschétzung
des Fertigstellungsgrads von besonderer Bedeutung; zudem kann
sie Schatzungen hinsichtlich des Liefer- und Leistungsumfangs
beinhalten, der zur Erflllung der vertraglichen Verpflichtungen
erforderlich ist. Diese wesentlichen Schatzungen umfassen
die geschatzten Gesamtkosten, die gesamten geschétzten
Umsatzerlose, die Auftragsrisiken — einschlieBlich technischer,
politischer und regulatorischer Risiken — und andere maBgebliche
GroBen. Nach der Percentage-of-Completion-Methode kdnnen
Schéatzungsanderungen die Umsatzerlose erhhen oder mindern.
AuBerdem ist zu beurteilen, ob fir einen Vertrag dessen Fort-
setzung oder dessen Kiindigung das wahrscheinlichste Szenario
darstellt. Fir diese Beurteilung werden individuell fir jeden Vertrag
alle relevanten Tatsachen und Umstéande berticksichtigt.

b) Umsatzerldse aus dem Verkauf von Gitern

Umsatzerldse werden zu dem Zeitpunkt realisiert, zu dem die
Verfigungsgewalt auf den Erwerber Ubergeht, 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 -ertrdge werden zeitanteilig unter
Anwendung der Effektivzinsmethode erfasst.

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

Anteilsbasierte Vergiitung

Der Konzern hat eine Anzahl von anteilsbasierten Mitarbeiterver-
gutungen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente der Mutter-
gesellschaft gewéhrt. Auf diese Verglitungskomponente sind die
Ansatz- und Bewertungsvorschriften des IFRS 2 anzuwenden. Die
Bemessungsgrundlage ist die nachhaltige Steigerung des Unter-
nehmenswertes (Change in Equity Value) des Konzerns und der
Einzelgesellschaften.

Der bei Gewahrung der anteilsbasierten Verglitungen mit Ausgleich
durch Eigenkapitalinstrumente ermittelte beizulegende Zeitwert
wird linear Uber den Zeitraum von vier Jahren bis zur Unverfall-
barkeit (Erdienungszeitraum) als Aufwand mit korrespondierender
Erhéhung des Eigenkapitals erfasst.

Forschungs- und Entwicklungskosten

Ein aus der Forschung entstehender immaterieller Vermégenswert
wird nicht angesetzt. Die fir eine Aktivierung von Entwicklungs-
kosten notwendigen Voraussetzungen gemaB IAS 38 werden nicht
erflllt, da eine Trennung von Forschungs- und Entwicklungskosten
in der Regel nicht méglich ist, von einer Marktfahigkeit bzw. einer
technischen Realisierbarkeit nicht ausgegangen werden kann und
auch eine zukiinftige wirtschaftliche Nutzung nicht sichergestellt ist.

Der Aufwand aus Forschungs- und Entwicklungsaktivitdten wird in
der Periode erfolgswirksam erfasst, in der er entsteht.

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Zuwendungen der o6ffentlichen Hand fiir Sachanlagevermdgen
werden passiv abgegrenzt und Uber die erwartete Nutzungsdauer
der betreffenden Vermdgenswerte aufgeldst. Zuwendungen der
offentlichen Hand, die als Ausgleich fiir bereits angefallene Auf-
wendungen oder Verluste oder zur sofortigen finanziellen Unter-
stlitzung ohne zukinftig damit verbundenen Aufwand gezahit
werden, werden in der Periode in der Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung erfasst, in der der entsprechende Anspruch entsteht.

Arbeiten auf einer Stahlbriicke in den USA
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VIII. Erlauterungen zur Bilanz

1. Immaterielle Vermégenswerte

ENTWICKLUNG DES KONZERNANLAGEVERMOGENS 2022

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand Um- Entkonsoli- Wahrungs- Stand
in TEUR 01.01.2022 Zugénge Abgénge buchungen dierungen differenzen 31.12.2022
Immaterielle Vermégenswerte
Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und &hnliche
Rechte und Werte sowie
Lizenzen 2,722 25 -2.300 0 -443 -2 1
Geschéfts- oder Firmenwerte 31.091 0 0 0 -28.980 262 2.373
33.812 25 -2.300 0 -29.423 260 2.373
Sachanlagen
Grundstlicke, grundstlicks-
gleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten
auf fremden Grundstlicken 5.540 192 -405 0 -5.200 9 135
Technische Anlagen und
Maschinen 44,728 1.602 -1.448 0 -44.545 813 1.149
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaéftsausstattung 10.312 851 -1.505 0 -8.742 122 1.038
Geleistete Anzahlungen
und Anlagen im Bau 8 242 0 0 -249 0 0
Nutzungsrechte 6.927 427 -2.772 0 -4.579 17 20
67.515 3.313 -6.130 0 -63.315 960 2.343

Es kdénnen Rundungsdifferenzen auftreten.

ENTWICKLUNG DES KONZERNANLAGEVERMOGENS 2021

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand Um- Entkonsoli- Wahrungs- Stand
in TEUR 01.01.2021 Zugange Abgénge buchungen dierungen differenzen 31.12.2021
Immaterielle Vermégenswerte
Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und &hnliche
Rechte und Werte sowie
Lizenzen 2.824 29 -30 0 -105 4 2.722
Geschéafts- oder Firmenwerte 32.401 0 0 0 -1.177 399 31.091
35.224 29 -30 0 -1.282 402 33.812
Sachanlagen
Grundstlicke, grundstlicks-
gleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten
auf fremden Grundstlcken 10.605 26 -2.704 -42 -2.497 152 5.540
Technische Anlagen und
Maschinen 81.079 3.262 -3.479 136 -37.399 1.129 44,728
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 12.137 945 -875 -26 -2.084 214 10.312
Geleistete Anzahlungen
und Anlagen im Bau 9 -2 0 0 0 8
Nutzungsrechte 12.729 68 -2.722 -69 -3.229 150 6.927
116.559 4.300 -9.779 0 -45.209 1.644 67.515

Es kdénnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte

Stand Um- Entkonsoli- Wahrungs- Stand Stand
01.01.2022 Zugénge Abgéange buchungen dierungen differenzen 31.12.2022 31.12.2022 Vorjahr
-2.636 -26 2.216 0 443 2 -1 0 85
-15.498 -50 0 0 13.521 -346 -2.373 0 15.593
-18.134 -76 2.216 13.964 -344 -2.373 15.678
-5.053 -64 393 0 4.659 -5 -69 67 488
-31.408 -2.425 1.398 0 32.126 -706 -1.014 135 13.320
-8.259 -786 1.376 0 6.766 -97 -1.000 38 2.052
0 0 0 0 0 0 0 8
-3.313 -1.768 2.847 0 2.231 -18 -20 0 3.614
-48.033 -5.042 6.015 0 45.782 -825 -2.103 240 19.482

Kumulierte Abschreibungen Buchwerte

Stand Um- Entkonsoli- Wahrungs- Stand Stand
01.01.2021 Zugange Abgénge buchungen dierungen differenzen 31.12.2021 31.12.2020 Vorjahr
-2.707 -56 30 101 -4 -2.636 85 116
-16.232 -650 0 458 -533 -15.498 15.593 17.169
-17.939 -706 30 0 559 -537 -18.134 15.678 17.285
-6.458 -225 937 0 744 -50 -5.053 488 4.147
-54.701 -5.793 3.749 -92 26.239 -810 -31.408 13.320 26.378
-9.674 -909 836 44 1.606 -163 -8.259 2.052 2.463
0 0 0 0 0 0 8 9
-3.552 -2.829 2.308 49 740 -24 -3.313 3.614 9.177
-74.385 -9.757 7.826 0 29.329 -1.046 -48.033 19.482 42174
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Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen

GemaB den Vorgaben des IFRS 5 wurden ab dem 24. September
2022 keine Abschreibungen mehr auf Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen vor-
genommen, die Teil des Kaufvertrags vom 24. September 2022
waren. Wertminderungen auf die verkauften Konzessionen, gewerb-
liche Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen
waren nicht notwendig, da die Zeitwerte abziglich VerduBerungs-
kosten (Fair value less cost to sell) tiber den Buchwerten lagen.

Geschéfts- oder Firmenwerte

GemaB IAS 36 wurde im abgelaufenen Geschéftsjahr ein Wert-
haltigkeitstest (Impairment Test) durchgeflihrt. Hierfir wurden
die Geschéfts- oder Firmenwerte zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten (ZGE) zugeordnet.

Eine Ubersicht Uber die Zuordnung der Konzerngesellschaften
zu den ZGEs sowie eine Zuordnung zu den Segmenten und den

Dienstleistungen ist im Bereich V. Konsolidierungskreis zu finden.

Umsatz und EBIT in zu Segmenten zusammengefassten ZGEs sind
unter 18. Umsatzerlése und Segmentberichterstattung aufgefiihrt.

Nach Segmenten zusammengefasst ergibt sich folgende Entwicklung:

Wert-

minde- Ent- Wechsel-
in Mio. rungen/ konsoli- kurs-
EUR 31.12.2021 Zugange dierung effekte | 31.12.2022
Europa 18,9 -0,1 -138,7 -0,1 0,0
Rest der
Welt 1,7 0,0 -1,7 0,0 0,0
SUMME 15,6 -0,1 -15,4 -0,1 0,0

Im Februar 2022 wurde der lokale Geschéfts- oder Firmenwert der
ZGE MMF um € 0,1 Mio. im Wert gemindert. Die Wertminderung
resultiert aus einer verschlechterten Perspektive der russischen
Gesellschaft als Ergebnis der russischen Invasion in die Ukraine
und den in diesem Zusammenhang gegen Russland verhangten
Sanktionen. Nach der Wertminderung besteht fur die ZGE MMF
kein lokaler Geschafts- oder Firmenwert mehr.

Die im Zusammenhang mit dem Erwerb eines auslandischen
Geschéftsbetriebs entstehenden Geschafts- oder Firmenwerte wer-
den gemaB IAS 21.47 in der funktionalen Wahrung angegeben und
gemaB IAS 21.39 und 42 mit dem Stichtagskurs umgerechnet. Die
daraus entstehenden Wahrungseffekte werden erfolgsneutral im
Ausgleichsposten aus Fremdwahrungsumrechnung im Eigenkapital
ausgewiesen.

Zum Zeitpunkt des Abschlusses des Vertrages Uber den Verkauf
von Tochter- und Enkelgesellschaften der Muehlhan AG am
24. September 2022 wurde gemé&B den Vorgaben des IFRS 5
die Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte Uberprift.
Die Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte wurde als
Nutzungswert nach dem DCF-Verfahren (Discounted-Cashflow-
Verfahren) flr die jeweiligen Einheiten auf Basis von vierjahrigen
Unternehmenspléanen (Level-lll-Bewertung) bewertet. Die Unter-
nehmenspléne wurden im 4. Quartal 2021 erstellt und sind von
Vorstand und Aufsichtsrat genehmigt worden. Firr die Uberpriifung
der Werthaltigkeit wurden die Planungen im 3. Quartal 2022 aktu-
alisiert. Die Unternehmenspléne basieren auf Vergangenheits-
daten wie Erfahrungen mit bestehenden Kundenbeziehungen
und nehmen Erwartungen zur Entwicklung von Markten ins
Kalkul. Umsétze und Ergebnisse werden, soweit mdglich, auf
Kundenbasis prognostiziert und beriicksichtigen die spezifischen
Erwartungen. Der Zeitraum der Cashflows erstreckt sich iber den
Planungszeitraum 2023-2026.

Nach dem Buchwert der den ZGEs zugeordneten Geschéfts- oder
Firmenwerte lassen sich zwei wesentliche Posten identifizieren:
die ZGE MD mit einem Geschafts- oder Firmenwert von € 6,5 Mio.
(Vorjahr: € 6,5 Mio.) und die ZGE MPL mit einem Geschafts- oder
Firmenwert von € 5,1 Mio. (Vorjahr: € 5,2 Mio.; mégliche Ver-
anderung aufgrund der Bilanzierung in funktionaler Wéhrung
und eines damit verbundenen Wéhrungseffekts). Beide ZGEs
zusammen haben damit einen Anteil von 75% (Vorjahr: 75%) des
Gesamtgeschafts- oder Firmenwertes zum 24. September 2022.

Bei der Berechnung der ZGEs bestehen Schéatzungsunsicher-
heiten fur die zugrunde liegenden Annahmen besonders hinsicht-
lich: Umsatzwachstum im Budgetzeitraum, Entwicklung der EBIT-
Marge im Budgetzeitraum, Diskontierungsfaktor (Zinssatz) und der
Wachstumsrate, die zur Extrapolation der Cashflow-Prognosen
auBerhalb des Budgetzeitraums verwendet wird.

Der gewichtete durchschnittliche Kapitalkostensatz (Weighted Ave-
rage Cost of Capital, WACC) der jeweiligen Einheit nach Steuern
wurde bei der Berechnung als Diskontierungssatz verwendet.
Dabei ergaben sich fir die Einheiten folgende Diskontierungssatz-
bandbreiten zum 24. September 2022:

Region 24.09.2022 31.12.2021
Deutschland 8,0% 8,0%
Polen 9,6% 10,6%
Rest-Europa 7,6%-13,3% 8,1%-13,3%
Rest der Welt 7,4% 8,7%
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Die gewichteten durchschnittlichen Kapitalkostensédtze spiegeln
die aktuellen Markteinschatzungen hinsichtlich der den zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten jeweils zuzuordnenden spezifischen
Risiken wider. Sie wurden basierend auf den branchenublichen
durchschnittlichen gewichteten Kapitalkosten geschétzt. Der Zins-
satz wurde weiter um Markteinschatzungen hinsichtlich aller spezi-
fisch den ZGEs zuzuordnenden Risiken angepasst, fiir welche die
Schéatzungen der kinftigen Cashflows nicht angepasst wurden.
Als Wachstumsrate fir die ewige Rente wurden flr Europa grund-
sétzlich 0,5% (Vorjahr: 0,5%) und fur den Rest der Welt 0,0%
(Vorjahr: 0,0%) unterstellt. Die Wachstumsraten basieren auf ver-
wendeten Nominalwachstumsraten und bilden langfristige markt-
spezifische Inflationsraten ab, welche um geschéftsfeldspezifische
Entwicklungserwartungen korrigiert wurden.

Zum 24. September 2022 war die Werthaltigkeit der Geschéfts-
oder Firmenwerte gegeben.

Zum 31. Dezember 2022 wurden die lokalen Geschéfts- oder
Firmenwerte der ZGE MPL, MD, MNL MF, MCL und MSI in Hohe
von insgesamt € 15,4 Mio. im Rahmen des Verkaufs ausgebucht.

Sensitivitédt der getroffenen Annahmen

Im Rahmen einer Sensitivitdtsanalyse fir die ZGEs zum 24. Sep-
tember 2022, denen wesentliche Geschafts- oder Firmenwerte
zugeordnet worden sind, wurden die besonders sensitiven Para-
meter EBIT-Marge und Abzinsungssatz (WACC) gepriift. Eine Ver-
ringerung der EBIT-Marge um 1,0% wirde bei der ZGE MNL zu
einem weiteren Wertberichtigungsbedarf von € 0,3 Mio. fihren.
Bei den anderen ZGEs wiirde eine Verringerung der EBIT-Marge
um 1,5% zu keinem Wertminderungsbedarf fihren. Eine Erhéhung
der WACC um 2,0 Prozentpunkte wirde bei der ZGE MNL zu
einem Wertminderungsbedarf von € 0,1 Mio. fiihren. Bei den ande-
ren ZGEs wirde eine Erhdhung der WACC um 2,25% zu keinem
Wertminderungsbedarf fihren. Eine geringere Verringerung der
EBIT-Marge bzw. eine geringere Erhéhung der WACC wiirde nicht
zu Wertminderungsbedarf fihren. Zum 31. Dezember 2021 lagen
die Grenzen fir den Eintritt von Wertminderungsbedarf bei 0,5%
bzw. 3,5%.

2. Sachanlagen

Wertminderungen und Zuschreibungen auf Sachanlagen wurden
im Berichtsjahr wie im Vorjahr nicht vorgenommen. Fremdkapital-
kosten wurden nicht aktiviert. GemaB den Vorgaben des IFRS 5
wurden ab dem 24. September 2022 keine Abschreibungen mehr
auf Sachanlagen vorgenommen, die Teil des Kaufvertrags vom
24. September 2022 waren. Wertminderungen auf die verkauften
Sachanlagen waren nicht notwendig, da die Zeitwerte abziglich
VerauBerungskosten (Fair value less cost to sell) Uber den Buch-
werten lagen.

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

Bestellobligos fur Sachanlagen liegen zum Stichtag nicht vor.
(Vorjahr: € 0,9 Mio.).

3. Leasingverhéltnisse
Im Bereich Sachanlagen werden gemaB IFRS 16 die Nutzungs-
rechte aus Leasingverhaltnissen ausgewiesen.

Die Nutzungsrechte verteilen sich auf die folgenden
Sachanlagenklassen:

in TEUR 31.12.2022 | 31.12.2021

Grundstlicke, grundstlicksgleiche Rechte

und Bauten einschlieBlich der Bauten auf

fremden Grundstlcken 0 1.525

Technische Anlagen und Maschinen 0 105

Andere Anlagen, Betriebs- und

Geschéaftsausstattung 0 1.985

SUMME NUTZUNGSRECHTE 0 3.614

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

in TEUR 2022 2021
Grundstlicke, grundstlicksgleiche Rechte

und Bauten einschlieBlich der Bauten auf

fremden Grundstlcken 449 1.448
Technische Anlagen und Maschinen 71 88
Andere Anlagen, Betriebs- und

Geschéaftsausstattung 912 1.293
SUMME ABSCHREIBUNGEN DER

NUTZUNGSRECHTE 1.432 2.829

Der Zinsaufwand aus der Aufzinsung von Leasingverbindlichkeiten
betragt im Berichtsjahr € 0,1 Mio. (Vorjahr: € 0,3 Mio.). Es wurde
der Grenzfremdkapitalzinssatz von Muehlhan von 4,0% (Vorjahr:
4,0%) fur die Diskontierung genutzt. Die Zahlungsmittelabfliisse
fur Leasingverhaltnisse betrugen € 2,5 Mio. (Vorjahr: 3,6 Mio.).
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Die undiskontierten Leasingverbindlichkeiten haben folgende

Falligkeiten:

in TEUR 31.12.2022 | 31.12.2021
bis 1 Jahr 0 1.666
zwischen 1 und 5 Jahren 0 2.095
mehr als 5 Jahre 0 119
SUMME UNDISKONTIERTE

LEASINGVERBINDLICHKEITEN 0 3.881

Der Aufwand der nach IFRS 16.6 bilanzierten Leasingverhaltnisse
betragt im Berichtsjahr € 8,0 Mio. (Vorjahr: € 6,6 Mio.). Muehlhan
ist im Projektgeschéft tatig und mietet bzw. least viele Flachen,
Gebaude, Raumlichkeiten und technisches Equipment nur kurz-
fristig Uiber die Projektlaufzeit.

4. Sonstige langfristige Vermégenswerte
Die sonstigen langfristigen Vermdgenswerte beinhalten finanzielle
und nicht finanzielle Vermégenswerte.

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

Inspektion von Rotorblattern einer Windkraftanlage
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5. Latente Steueranspriiche und
-verbindlichkeiten

Die latenten Steuern der Gesellschaft beziehen sich auf die

nachfolgend dargestellten Posten:

Latente Steueranspriiche

Latente Steuerverbindlichkeiten

in TEUR

Kumulierte steuerliche Verlustvortrage
Immaterielle Vermbgenswerte

Sachanlagen

Vorréte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und Vertragsvermogenswerte

Sonstige Vermdgenswerte

Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Langfristige Finanzverbindlichkeiten

Sonstige Ruckstellungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und Vertragsverbindlichkeiten

Sonstige Verbindlichkeiten

Saldierungen gem. IAS 12.74

SUMME

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
0 3.023 0 0

0 0 0 281

3 153 0 1.214
20 109 0 0
134 592 49 1.402
0 0 5 25

0 76 0 0

0 918 0 iR

0 0 0 153
97 382 0 0
0 9 0 0

0 245 0 7

0 -1.866 0 -1.866
255 3.640 53 1.227

Im Inland bestehen zum Bilanzstichtag gewerbesteuerliche Ver-
lustvortrage in Héhe von € 2,6 Mio. (Vorjahr: € 11,0 Mio.) und
korperschaftsteuerliche Verlustvortradge in Héhe von € 2,5 Mio.
(Vorjahr: € 10,3 Mio.). Im Ausland bestehen steuerliche Verlustvor-
trage in H6he von € 2,0 Mio. (Vorjahr: € 11,0 Mio.).

Auf Basis der Mittelfristplanungen der beteiligten Gesellschaften
resultiert kein Steuervorteil (Vorjahr: € 3,0 Mio.) Uber die kom-
menden flnf Jahre, den wir bereits jetzt aufgrund der hohen Ein-
trittswahrscheinlichkeit von positiven steuerlichen Ergebnissen
der betreffenden Gesellschaften aktivieren. Insgesamt wurde bei
Konzerngesellschaften, die im Vorjahr oder im laufenden Jahr ein
negatives Ergebnis gezeigt haben, kein Uberhang aktiver latenter
Steuern in Héhe von (Vorjahr: € 0,3 Mio.) aktiviert. Die zukunftige
Realisierung dieser Steuervorteile hangt ausschlieBlich von der
Erzielung zukiinftiger steuerpflichtiger Gewinne ab. Fir das Ein-
treten dieser Gewinne liegen substanzielle Hinweise wie langjahrige
Kundenbindungen, detaillierte Planungen und langfristige Vertrédge
vor. Uber die aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrage hin-
aus bestehen inldndische koérperschaftsteuerliche Verluste in
Hoéhe von € 2,5 Mio. (Vorjahr: € 5,6 Mio.) und gewerbesteuerliche
Verluste in Hohe von € 2,6 Mio. (Vorjahr: € 6,5 Mio.), deren Rea-
lisierung nicht mit hinreichender Sicherheit gewéhrleistet ist und
fur die daher keine latenten Steueranspriiche angesetzt wurden.

Die Verlustvortrage kénnen nach geltender Rechtslage nicht ver-
fallen. Die auslandischen Verlustvortrage, fir die keine latenten
Steueranspriiche aktiviert wurden, betragen zum Bilanzstichtag
€ 2,0 Mio. (Vorjahr: € 2,0 Mio.) und sind im Wesentlichen zwischen
drei und 15 Jahren unbeschréankt nutzbar.

Im Zusammenhang mit Anteilen an Tochtergesellschaften bestehen
steuerpflichtige temporére Differenzen (Outside Basis Differences)
in Héhe von € 0,2 Mio. (Vorjahr: € 1,2 Mio.), auf welche gemaB
IAS 12.39 keine latenten Steuern passiviert worden sind, da weder
Gewinnausschittungen noch VerduBerungen geplant sind.
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6. Vorrate
Die Vorrate setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2022 | 31.12.2021
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 797 8.002
Geleistete Anzahlungen 718 227
SUMME 1.515 8.229

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

7. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und Vertragsvermégenswerte

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich wie

folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2022 | 31.12.2021
Forderungen aus fertigen Leistungen 7.051 44.871
Forderungen aus Fertigungsauftragen/

Vertragsvermdgenswerte 291 33.973
Erhaltene Anzahlungen auf unfertige

Leistungen -151 -17.372
SUMME 7.191 61.472

In den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind keine For-
derungen gegeniber nicht konsolidierten Konzerngesellschaften
enthalten. In den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sind Forderungen gegenliber ehemaligen Konzerngesellschaften
in Héhe von € 1,1 Mio. enthalten. Die Vertragsvermdgenswerte
betragen zum Bilanzstichtag € 0,0 Mio. (Vorjahr: € 0,4 Mio.). Die
Forderungen aus fertigen Leistungen sind in der Regel innerhalb
von 30 Tagen fallig. In Ausnahmeféllen kann die Falligkeit bei bis
zu einem Jahr liegen. Die Forderungen aus Fertigungsauftrdgen
haben die gleichen Falligkeiten.

Zum Stichtag bestehen fallige und nicht wertgeminderte Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen in H6he von € 3,9 Mio.
(Vorjahr: € 13,7 Mio.).

Hinsichtlich der félligen und nicht félligen und nicht wert-
geminderten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen deuten
zum Abschlussstichtag keine Anzeichen darauf hin, dass die
Schuldner den Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen wer-
den. Jede Anderung der Bonitt seit Einrdumung eines Zahlungs-
ziels wird bei der Bestimmung der Werthaltigkeit von Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen bericksichtigt. Es besteht aktuell
keine nennenswerte Konzentration des Ausfallrisikos.

Oberflachenschutzarbeiten an einem Schiffsrumpf

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

Wertminderungen auf Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen

in TEUR 2022 2021
Stand Wertminderungen am 01.01 -6.535 -6.868
Zuflhrung (Aufwendungen aus

Wertminderungen) -2.105 -968
Aufldsungen

(sonstige betriebliche Ertrage) 1.353 564
Ausbuchung von

wertgeminderten Forderungen 24 933
Entkonsolidierungen 3.928 0
Wahrungsdifferenzen -98 -195
STAND

WERTMINDERUNGEN

AM 31.12. -3.433 -6.535
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Bezlglich der Annahmen Uber die Héhe der erwarteten Kreditver-
luste (Expected Losses) gab es keine Anderungen im Vergleich
zum Vorjahr. Die Bandbreite der Héhe 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 keine Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen kreditversichert (Vorjahr: € 3,7 Mio.). Der Rahmen
fur einen Kreditversicherungsschutz (Vorjahr: € 5,5 Mio.) ist voll-
standig auf den Kéaufer der verduBerten Gesellschaften lber-
gegangen. Eine Konzentration des Ausfallsrisikos lag nicht vor,
wird aber zukiinftig vorliegen, da Muehlhan nur noch in zwei
Regionen aktiv sein wird und im Nahen Osten die Einbringung von
Forderungen aufwendig ist und zum Teil eine gerichtliche Geltung-
machung erfolgt. Die Bewertung der Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen im Nahen Osten beriicksichtigt das Ausfall-
risiko, unter anderem durch die Annahmen Uber die Héhe der
erwarteten Kreditverluste und Einzelwertberichtigungen in Héhe
von € 2,7 Mio. (Vorjahr: € 2,3 Mio).

Die Forderungen wurden in einem Geschéaftsmodell zur Verein-
nahmung von Zahlungsstrémen gehalten.

8. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
Die am 31. Dezember 2022 vorhandenen Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente betrugen € 55,1 Mio. (Vorjahr: € 18,7 Mio.)
und beinhalten neben Barmitteln und Sichtguthaben auch
Anlagen in Tagesgelder. Zum Stichtag werden die Tagesgelder
mit durchschnittlich 1,0% (Vorjahr: 0,0%) verzinst. Verfligungs-
beschrénkungen bestanden am Stichtag in Hohe von € 4,4 Mio.
(Vorjahr: € 0,0 Mio.) fur Avale und in Hoéhe von € 3,2 Mio. fir
Zahlungsmittel der russischen Tochtergesellschaft.

Relevante Ausfallrisiken bestehen nicht, da nur mit Banken
zusammengearbeitet wird, die u.a. von der Européischen Zentral-
bank regelmaBig Uberpriift werden.
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9. Sonstige kurzfristige Vermbégenswerte
Die sonstigen kurzfristigen Vermégenswerte enthalten finanzielle
und nicht finanzielle Vermdgenswerte.

Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Vermdgenswerte setzen
sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2022 31.12.2021
Sicherheitseinbehalte 3.832 3.939
Personalbezogene Forderungen 362 594
Forderungen aus Schadensfallen/

Versicherungsentschadigung 0 210
Guthaben bei Lieferanten/Boni 0 198
Debitorische Kreditoren 0 572
Ubrige kurzfristige finanzielle

Vermdgenswerte 8.205 5.988
SUMME 12.399 11.500

In den Ubrigen kurzfristigen finanziellen Vermdgenswerten ist
eine Forderung in Form einer Earn-out-Komponente in H6he von
€ 6,2 Mio. gegeniiber dem Kaufer des im Vorjahr verduBerten
Ol- und Gasgeschéfts in der Nordsee enthalten sowie eine
Forderung in H6he von € 1,5 Mio. gegeniiber dem Ké&ufer der
unter V. Konsolidierungskreis verkauften und entkonsolidierten
Gesellschaften.

Die sonstigen kurzfristigen nicht finanziellen Vermégenswerte
setzen sich folgendermaBen zusammen:

in TEUR 31.12.2022 31.12.2021
Rechnungsabgrenzungsposten und

Abgrenzungen 188 2.276
Ertragsteuererstattungsanspriiche 48 156
Sonstige

Steuererstattungsanspriiche 155 2115
Vorauszahlungen 2 633
Personalbezogene Forderungen 4 157
Ubrige kurzfristige nicht finanzielle

Vermdgenswerte 683 217
SUMME 1.081 5.552

In den Ubrigen kurzfristigen nicht finanziellen Vermdgenswerten
ist in H6he von € 0,5 Mio. ein Erbpachtvertrag Uber ein Grund-
stlick mit einem darauf befindlichen Gebaude in Aberdeen, GroB-
britannien, enthalten. Im Vorjahr wurde der Erbpachtvertrag als
zur VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerte und VerduBerungs-
gruppen bilanziert.

Samtliche sonstigen finanziellen und nicht finanziellen
Vermoégenswerte sind innerhalb eines Jahres féllig. Zur Erst- und

Folgebilanzierung siehe 24. Finanzinstrumente.

Im Berichtsjahr wurden Wertminderungen auf die sonstigen
finanziellen Vermégenswerte in Héhe von € 0,4 Mio. (Vorjahr:
€ 0,1 Mio.) vorgenommen. Uber den erfassten Aufwand hinaus
notwendige Wertminderungen fir finanzielle und nicht finanzielle
Vermobgenswerte, die weder Uberféllig noch wertgemindert sind,
liegen nicht vor. Wesentliche Uberféllige, aber nicht wertgeminderte
sonstige finanzielle und nicht finanzielle Vermdgenswerte liegen
nicht vor. Zufihrungen und Auflésungen von Wertminderungen
werden erfolgswirksam im sonstigen betrieblichen Ertrag bzw.
Aufwand erfasst.

10. Zur VerauBerung gehaltene Vermdgenswerte
und VerauBerungsgruppen

Im Vorjahr wurde in Héhe von € 0,5 Mio. ein Erbpachtvertrag
Uber ein Grundstiick mit einem darauf befindlichen Geb&ude in
Aberdeen, GroBbritannien, als zur VerauBerung gehaltener Ver-
mogenswert ausgewiesen. Der Erbpachtvertrag tiber das Grund-
stiick und das Geb&ude sind im Rahmen des Verkaufs des Ol- und
Gasbereichs in der Nordsee im Vorjahr nicht auf den Kaufer tber-
gegangen. Trotz ausgearbeitetem Kaufvertrag ist ein Verkauf des
Erbpachtvertrags im Berichtsjahr nicht erfolgt.

Der Erbpachtvertrag lber das Grundstiick und das Gebé&ude
stehen weiterhin zum Verkauf, allerdings sind die Kriterien des
IFRS 5 nicht erflillt, so dass zum 31. Dezember 2022 ein Ausweis
unter den sonstigen nichtfinanziellen Vermdgenswerten (siehe 9.
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte) erfolgt. Der Marktpreis wird
weiterhin hoher eingeschéatzt wird als der Buchwert. Es bestehen
keine Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit den zur VerauBerung
stehenden Vermdgenswerten.

11. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Das ausgewiesene Grundkapital der Muttergesellschaft entspricht
dem ausgewiesenen Grundkapital des Konzerns. Es ist eingeteilt
in 19.500.000 auf den Inhaber lautende nennwertlose Stiickaktien
mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von € 1,00 pro Aktie.
Das Grundkapital ist voll eingezahilt.

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

Die Effekte in der Kapitalriicklage resultieren aus dem Ver-
gltungsprogramm flir die obere Flhrungsebene der Gruppe
(siehe ,Mitarbeiterbeteiligungsprogramm®) sowie aus Entkonsoli-
dierungen und Umgliederungen.

Eigene Anteile

Mit Beschluss der Hauptversammlung der Muehlhan AG vom
18. Juni 2020 wurde dem Vorstand erneut die Erméchtigung erteilt,
eigene Aktien bis zu einem Nennwert von € 1,95 Mio. zu erwerben.
Im Berichtsjahr 2022 wurden keine eigenen Aktien zurlickgekauft.
Im Vorjahr wurden keine eigenen Aktien zurlickgekauft. Im Rah-
men des Mitarbeiterprogramms sind 2022 13.338 Aktien (Vor-
jahr: 4.651 Aktien) abgegangen. Der Ausweis der eigenen Anteile
erfolgt in Héhe von € 318 Tsd. (Vorjahr: € 329 Tsd.) im Eigenkapital
separat als Abzugsposten. Die eigenen Anteile zum Bilanzstichtag
werden mit dem Durchschnittskurs bewertet. Zum Stichtag hélt
die Muehlhan AG 101.695 eigene Aktien (Vorjahr: 115.033 Stick).

Mitarbeiterbeteiligungsprogramm

Die Muehlhan AG hat seit 2010 ein VerglUtungsprogramm fiir die
obere Fuhrungsebene der Gruppe. Das aktuelle Programm enthélt
zwei Komponenten: einen Leistungsbonus und einen Wertbonus.
Der Anspruch aus dem Leistungsbonus resultiert neben anderen
vereinbarten Kriterien im Wesentlichen aus der Steigerung des
Unternehmenswertes (Change in Equity Value) der jeweiligen Ein-
zelgesellschaft und der Gruppe im Vergleich zum Vorjahr. Die Ver-
gltung erfolgt in Geldwerten.

Der zu gew&hrende Wertbonus orientiert sich bei der Bemessung an
der nachhaltigen Steigerung des Unternehmenswertes (Sustainable
Change in Equity Value) sowohl der jeweiligen Gesellschaft als auch
des Konzerns. Dem Beglinstigten wird in Héhe des fir abgelaufene
Jahre errechneten Wertbonus ein virtueller Aktienbestand zugeord-
net. Eine Ubertragung der Aktien an den Bonusempfanger erfolgt
in vier gleichen Tranchen in den dem Bemessungsjahr folgenden
Jahren. Grundsétzlich ist fir eine Ubertragung in Folgejahren der
Verbleib des Beglinstigten in der Gruppe notwendig. Sich ergebende
kunftige negative virtuelle Aktienzuordnungen werden direkt mit be-
stehenden Anspriichen verrechnet.

2022 wurde eine Tranche von 13.338 Aktien (Vorjahr: 4.651 Aktien)
mit einem Wert von € 11 Tsd. (Vorjahr: € 11 Tsd.) auf die Bonus-
glaubiger Ubertragen. Der beizulegende Zeitwert der auszugeben-
den Aktien bemisst sich am Aktienkurs zum Zeitpunkt der Gewéahrung.

Zum 31. Dezember 2022 wurden die Vereinbarungen gekindigt.
Die noch bestehenden und die im Jahr 2022 erdienten Aktien-
anspriiche wurden den Fihrungspersonen der Gruppe zum
31. Dezember 2022 abgekauft. Der Anspruch auf Gewahrung der
Aktien wurde im Eigenkapital in der Kapitalrlicklage gezeigt. Durch
den Abkauf der Aktienanspriiche erfolgt der Ausweis der daraus
resultierenden Verpflichtung in den personalbezogenen Rickstel-
lungen (siehe 15. Ruckstellungen). Die im Berichtsjahr neu erdienten
Anspriiche sowie der Abkauf dieser und der bereits aus Vorjahren
bestehenden Aktienanspriiche haben im Berichtsjahr zu einem
Aufwand von € 86 Tsd. im Konzern gefiihrt.

Sonstige Rucklagen

Die sonstigen Riicklagen setzen sich zusammen aus den Gewinn-
ricklagen, der Umstellungsriicklage und dem Ausgleichsposten
aus der Fremdw&hrungsumrechnung.

Die Gewinnriicklagen verénderten sich im Berichtsjahr durch
Umgliederungen in die nicht beherrschenden Anteile sowie aus
dem Bilanzgewinn als auch durch Entkonsolidierungseffekte und
Umgliederungen.

Die Umstellungsriicklage resultiert aus Effekten der erst-
maligen Aufstellung eines IFRS-Konzernabschlusses und der
Erstanwendung des Standards IFRS 9 im Jahr 2018. Der Aus-
gleichsposten aus Fremdw&hrungsumrechnung betrifft im Eigen-
kapital auszuweisende Fremdwahrungseffekte.

Bilanzgewinn

Die Verénderungen im Bilanzgewinn bestehen aus dem auf die
Aktionére der Muehlhan AG entfallenden Konzernergebnis 2022,
der Zahlung einer Dividende an die Aktionare sowie Umgliederungen
in andere Eigenkapitalpositionen und Entkonsolidierungseffekten.

Im Jahr 2022 wurde fiir das Geschéftsjahr 2021 eine Dividende von
€ 0,75 je bezugsberechtigter Aktie ausgeschittet. Im Jahr 2021
wurde fir das Geschéftsjahr 2020 eine Dividende von € 0,12 je
bezugsberechtigter Aktie ausgeschittet. Im Einvernehmen mit dem
Aufsichtsrat schlagt der Vorstand der Hauptversammlung flr das
Geschaftsjahr 2022 vor, eine Dividende von € 1,00 pro Stiickaktie
auf das dividendenberechtigte Grundkapital von € 19.500.000,00
auszuschitten. Die gesamte Gewinnausschittung betragt somit
€ 19.500.000,00, vermindert um die Dividende auf eigene Anteile.
Die Zahlung dieser Dividende ist abhdngig von der Zustimmung
der Hauptversammlung am 6. Juni 2023. Die Erfassung einer
Dividendenverbindlichkeit erfolgt nach Zustimmung der Hauptver-
sammlung im Geschéftsjahr 2023.
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Instandsetzungsarbeiten an einer Briicke

Nicht beherrschende Anteile in TEUR MCL MMF MWsS
Zum Bilanzstichtag gibt es nicht beherrschende Anteile bei 31.12.2022  31.12.2022  31.12.2022
der russischen Tochtergesellschaft MMF von 30%. Andere im Langfristige
Vorjahr bestehende nicht beherrschende Anteile wurden zum Vermbgenswerte 0 463 0
31. Dezember 2022 entkonsolidiert im Rahmen des Verkaufs Kurzfristige
(siehe V. Konsolidierungskreis). Vermbgenswerte 0 6.216 0
Eigenkapital 0 2.449 0
Im Folgenden sind fur das Berichtsjahr die Gewinn- und Verlust- davon nicht
rechnungsposten inklusive des Ergebnisses nach Steuern sowie beherrschender Antei 0 735 0
far die MMF die Bilanzposten der wesentlichen Gesellschaften mit Langfr.istlige Schulden 0 53 0
nicht beherrschenden Anteilen gemaB IFRS 12 dargestellt: Kurziistige Schulden 0 4.176 0
2022 2022 2022
Umsatzerldse 32.079 156.578 90.077
Ergebnis der betrieblichen
Tatigkeit (EBIT) 1.391 781 5.531
Ergebnis nach
Ertragsteuern 680 530 3.659
davon nicht
beherrschender Anteil 333 159 1.527
Ergebnis nach Ertrag-
steuern Vorjahr 456 552 2.026
davon nicht
beherrschender Anteil 224 166 901
Cashflow aus laufender
Geschéaftstatigkeit 2.729 2.434 1.799

Die Ergebnisse nach Steuern sind den anderen Gesellschaftern
gemaB dem jeweiligen Anteil zuzurechnen. Im Berichtsjahr wurden
Ausschuttungen in Héhe von € 699 Tsd. (Vorjahr: € 1.403 Tsd.) an
nicht beherrschende Anteile vorgenommen.
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12. Riickstellung fiir Pensionen und

dhnliche Verpflichtungen
Rickstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
bestehend zum 31. Dezember 2022 nicht mehr (Vorjahr: € 0,7 Mio.).

Leistungsorientierte Versorgungszusagen

Es besteht eine leistungsorientierte Versorgungszusage fir
einen sich inzwischen im Ruhestand befindlichen, ehemaligen
Geschéftsfuhrer einer Tochtergesellschaft in Deutschland. AuBer-
dem bestehen in einem geringen Umfang leistungsorientierte Ver-
sorgungszusagen in Polen und Frankreich.

Der Riuckstellungsbewertung von leistungsorientierten Ver-
sorgungsplénen liegt die Projected-Unit-Credit-Methode geméaB
IAS 19 zugrunde. Danach wird der Anwartschaftsbarwert der
Versorgungsverpflichtung (DBO) versicherungsmathematisch
unter Zugrundelegung von Annahmen Uber die Lebenserwartung,
Gehalts- und Rentensteigerungen, die Fluktuation, die Ent-
wicklung des Zinsniveaus sowie weiterer Rechnungsparameter
ermittelt. Die Verpflichtung wird — nach Abzug von noch nicht
berucksichtigtem Dienstzeitaufwand — unter den Pensionsriick-
stellungen passiviert ausgewiesen.

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

erfolgswirksam erfasst.

Zur Berechnung der Ruckstellungshéhe fir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen ist der Abzinsungsfaktor eine wichtige
SchétzgroBe. Dieser wird fir Pensionsverpflichtungen auf Grund-
lage der auf den Finanzméarkten am Bilanzstichtag beobachtbaren
Renditen erstrangiger, festverzinslicher Unternehmensanleihen
ermittelt.

Durch die Plane ist der Konzern Ublicherweise folgenden ver-
sicherungsmathematischen Risiken ausgesetzt:

Zinsanderungsrisiko
Ein Rlickgang des Anleihezinses fuhrt zu einer Erhéhung der
Planverbindlichkeit.

Langlebigkeitsrisiko

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung aus dem Plan
wird auf Basis der bestmdglichen Schatzung der Sterbewahr-
scheinlichkeit der begtinstigten Arbeitnehmer sowohl wahrend des
Arbeitsverhaltnisses als auch nach dessen Beendigung ermittelt.
Eine Zunahme der Lebenserwartung der beglnstigten Arbeit-
nehmer fiihrt zu einer Erhdhung der Planverbindlichkeit.

Gehaltsrisiko

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung aus dem Plan
wird auf Basis der zukiinftigen Gehélter der begunstigten Arbeit-
nehmerermittelt. Somit fiilhren Gehaltserhdhungen derbeglnstigten
Arbeitnehmer zu einer Erhéhung der Planverbindlichkeit.

Inflationsrisiko

Einige Pensionsleistungen sind mit der Inflation verbunden und
eine hdhere Inflation wird zu einer Erhéhung der Planverbindlich-
keit fiihren.

Fir die versicherungsmathematische Berechnung des Anwart-
schaftsbarwertes fir die Pensionsverpflichtungen wurde von
folgenden Annahmen ausgegangen:

in % Deutschland Polen Frankreich
2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021

Rechnungszinsful3 3,4 0,7 6,5 3,5 3,6 1,0

ZukUnftige

Gehalts- und

Rentensteigerungen 2,0 0,7 4,0 3,0 2,0 2,0

Inflationsrate - - 2,5 2,5 5,2 2,8

Eine Mitarbeiterfluktuation wurde beriicksichtigt.

Die Annahmen bei der Berechnung der deutschen Pensions-
verpflichtung basieren auf den ,Richttafeln 2018G*“ von Klaus
Heubeck. Als Pensionsalter werden 65 Jahre angenommen. Die
Annahmen bei der Berechnung der polnischen Pensionsver-
pflichtung basieren auf den Annahmen des staatlichen Statistik-
amtes (GUS) und der staatlichen Sozialversicherungsanstalt (ZUS).
Das angenommene Pensionsalter liegt bei 65 Jahren fir Ménner
und 60 Jahren fiir Frauen.

Die Ruckstellung fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen ent-
wickelte sich wie folgt:

in TEUR 2022 2021
Stand 01.01. 673 842
Laufender Dienstzeitaufwand -27 2
Zinsaufwand fur die bereits erworbenen

Versorgungsanspriiche 8 4
Gezahlte Versorgungsleistungen -61 -1565
Versicherungsmathematische Gewinne

und Verluste -101 -24
Entkonsolidierungen -491 0
Wechselkursanderungen -1 3
Stand 31.12. 0 673
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Muehlhan Mitarbeiter bei Arbeiten an einer Industrieanlage in Griechenland

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

Sensitivitdtsanalysen

Bei Verénderung der oben genannten versicherungsmathematischen
Annahmen von jeweils einem Prozentpunkt wiirde sich bei unver-
anderter Methodik der Berechnung die DBO nicht wesentlich ver-
andern. Auf eine ausfiihrliche Darstellung der Sensitivitdtsanalyse
wird daher verzichtet.

Risikoausgleichsstrategie

Aufgrund der geringen Hohe der Verpflichtung verzichtet die
Muehlhan AG auf eine dezidierte Risikomanagementstrategie
bezliglich der Pensionsriickstellungen und nutzt das allgemeine
Risikomanagementkonzept.

Kinftige Zahlungsstréme

Aufgrund der UnternehmensverduBerungen und den damit ver-
bundenen Entkonsolidierungen werden zukiinftig keine Pensions-
zahlungen mehr anfallen.

Beitragsorientierte Versorgungszusagen

und staatliche Versorgungspléne

Beitragsorientierte Versorgungszusagen fuhren, abgesehen von
der laufenden Beitragszahlung, zu keiner weiteren Pensionsver-
pflichtung. Einen Aufwand fir die beitragsorientierten Pensions-
plane in Deutschland gibt es zukinftig nicht mehr (Bisher: nicht
mehr als € 50 Tsd. pro Jahr).

13. Bankverbindlichkeiten
Die Buchwerte der Finanzverbindlichkeiten setzen sich wie folgt
zusammen:

in TEUR 31.12.2022 | 31.12.2021
Bankverbindlichkeiten
Langfristig 0 9.925
Kurzfristig 0 9.184
SUMME 0 19.109

Zum Bilanzstichtag bestehen keine Bankverbindlichkeiten.

Die Muehlhan AG hat einen im Juli 2017 abgeschlossenen
Konsortialkreditvertrag zur Finanzierung der Gruppe Uber einen
Kreditrahmen von insgesamt € 65,0 Mio., aufgeteilt in drei Tranchen,
unter der Fihrung der Commerzbank AG beendet. Alle Tranchen
wurden am 29. Dezember 2022 zurlickgeflihrt. Die Tranchen wur-
den auf EURIBOR-Basis plus kennzahlenabhéngiger Marge zwi-
schen 2,0% und 3,5% verzinst. Als Sicherheit fur das Darlehen
haben die wesentlichen Tochtergesellschaften bis zur voll-
standigen Ruckzahlung am 29. Dezember 2022 Garantien an die
Konsorten gegeben. Die Muehlhan AG hat sich verpflichtet, fur die
Finanzierung Bedingungen einzuhalten. Neben Informationsver-
pflichtungen gegenuber den Konsorten sind dies im Wesentlichen
die Einhaltung einer Eigenkapitalquote, eines Nettoverschuldungs-
grades und eines Zinsdeckungsgrades. Die Bedingungen der
Finanzierung wurden im Vorjahr und im Geschaftsjahr eingehalten.
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Die Muehlhan Gruppe verfligt zum Bilanzstichtag Uber keine
Rahmenkreditlinien mehr (Vorjahr: € 45,2 Mio.). Die Kreditlinien
fur Avale bei den Instituten Euler Hermes Kreditversicherungs AG,
der Zurich Versicherung Aktiengesellschaft sowie der Zurich Insu-
rance Public Limited Company, USA, wurden ebenfalls beendet
mit Ausnahme der noch laufenden Avale, fir die es Verpfandungen
gibt (siehe 8. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente). Der
Effektivzinssatz der Finanzverbindlichkeiten lag im Geschéftsjahr
bei durchschnittlich 4,60% (Vorjahr: 3,10%).

15. Sonstige Riickstellungen
Die sonstigen Rickstellungen entwickelten sich wie folgt:

Entkonsoli-  Wahrungs-
in TEUR Stand 01.01.2022 Verbrauch Auflésung Zufiihrung dierung effekte Stand 31.12.2022
Personal 2.763 -1.962 -151 2.664 -1.365 85 2.034
Steuerrisiken 792 -463 -7 1.205 -444 2 1.083
Rechtsstreitigkeiten 761 -1 -1 0 -751 2 0
Gewahrleistung 1.085 -479 -202 3.015 -3.416 -2 0
Drohverluste 216 0 -214 14 -19 2 0
Sonstige 616 -586 -232 1.368 -1.092 7 82
SUMME 6.234 -3.492 -817 8.266 -7.088 95 3.199

Bei allen Ruckstellungen wird mit einer
halb von 12 Monaten gerechnet.

Inanspruchnahme inner-

Es besteht eine Eventualverbindlichkeit aus einer Rechtstreitigkeit.
Ob es aufgrund der Klérung aktuell offener Rechtsfragen in der
Zukunft zu einem Ressourcenabfluss kommen kann, ldsst sich
zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung nicht ausreichend ver-
lasslich ermitteln. Es erfolgt deshalb gemas IAS 37.27 kein Ansatz
einer Ruckstellung.

16. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen und Vertragsverbindlichkeiten
Sémtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von bis zu einem
Jahr. In den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind
keine Vertragsverbindlichkeiten (Vorjahr: € 2,9 Mio.) enthalten.
Die den Vertragsverbindlichkeiten zuzuordnenden Erldse werden
nach der Percentage-of-Completion-Methode berechnet. Die Ver-
tragsverbindlichkeiten des Vorjahres sind im Berichtsjahr in den
Umsatzerldsen enthalten und resultierten aus angeforderten und
erhaltenen félligen Zahlungen, ohne bisher entsprechende Gegen-
leistungen erbracht zu haben, sowie aus langfristigen Gewéhr-
leistungsverpflichtungen fur ein abgeschlossenes Projekt. Die als
Vertragsverbindlichkeit ausgewiesenen Leistungsverpflichtungen

wurden somit im Wesentlichen innerhalb eines Jahres erfiillt.

14. Derivative Finanzinstrumente

Zur Absicherung der Zahlungsstrdome hat die Muehlhan AG im
Jahr 2019 ein Zinsbegrenzungsgeschaft (Cap) abgeschlossen,
um die variable Verzinsung eines Teils des Konsortialkredits zu
begrenzen. Mit der Rickflihrung des Konsortialkredits wurde das
Zinssicherungsgeschéft beendet. In der Konzerngesamtergebnis-
rechnung betrégt der Effekt aus dem Cap im Berichtsjahr € 0 Tsd.
(Vorjahr: € 0 Tsd.).

17. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten
Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten finanzielle
und nicht finanzielle Verbindlichkeiten.

Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten setzen
sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2022 | 31.12.2021
Verbindlichkeiten gegentber Mitarbeitern 291 7.154
Verbindlichkeiten aus Leasing 0 1.583
Kreditorische Debitoren 0 164
Sicherheitseinbehalte 17 40
Ubrige kurzfristige finanzielle

Verbindlichkeiten 608 3.409
SUMME 916 12.350
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Die sonstigen kurzfristigen nicht finanziellen Verbindlichkeiten
gliedern sich wie folgt:

in TEUR 31.12.2022 | 31.12.2021
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 1.193 2.520
Verbindlichkeiten gegenlber Mitarbeitern 221 1.400
Verbindlichkeiten im Rahmen der

sozialen Sicherheit 106 2.769
Ertragsteuerverbindlichkeiten 0 897
Abgrenzungen 0 1.399
Erhaltene Anzahlungen 0 9
Ubrige kurzfristige nicht finanzielle

Verbindlichkeiten 610 1.322
SUMME 2.130 10.316

IX. Erlauterungen zur Gewinn-
und Verlustrechnung und zur
Kapitalflussrechnung

Zum 31. Dezember 2022 wurden wesentliche Tochter- und Enkel-
gesellschaften aufgrund eines Verkaufs (siehe V. Konsolidierungs-
kreis) entkonsolidiert. Damit sind in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung die Ergebnisse der verkauften Tochter- und Enkel-
gesellschaften fur das Jahr 2022 vollstandig enthalten sowie das
Ergebnis aus den Entkonsolidierungen.

18. Umsatzerl6se und Segmentberichterstattung
Muehlhan erzielt Umsatzerlése aus der Erbringung von Dienst-
leistungen in den Bereichen Oberflachenschutz, passiver Brand-
schutz, Geriuistbau und Zugangstechnik, Stahlbau und Isolierung.
Zur néheren Erlduterung bezuglich der Segmente verweisen wir auf
die Erlauterungen im Konzernlagebericht. Welche Dienstleistungen
in welchem Segment erbracht werden, ist der Ubersicht im Bereich
V. Konsolidierungskreis zu entnehmen.

Die Segmentberichterstattung erfolgt gemaB IFRS 8 nach dem
Management Approach. Die Steuerung und damit auch die interne
Berichterstattung erfolgen in erster Linie nach Geschaftsbereichen
und Segmenten. Daraus ergeben sich die Geschaftsbereiche Schiff,
Ol & Gas, Renewables und Hochbau/Infrastruktur sowie nach den
Segmenten die Unterteilung in Energy und Marine & Construction.
Zentralfunktionen und die Konsolidierungseffekte werden gesondert
gezeigt, um die Uberleitung zum Gesamtkonzern zu gewéhrleisten.
Die Berichterstattung nach Fremdumsatzerlésen und Ergebnis der
betrieblichen Téatigkeit (EBIT) erfolgt auf Basis der in diesem Konzern-
anhang erlduterten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden.

Die Vermdgenswerte und Schulden auf Segmentebene werden nicht
angegeben, da diese Informationen nicht Bestandteil der internen

Berichterstattung sind. Dies gilt auch flr den Ertragsteueraufwand
und -ertrag. Das Finanzergebnis ist im Wesentlichen der Holding
zuzuordnen.

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

in TEUR 2022 2021
Danemark 104.753 120.782
Deutschland 26.331 44,396
Niederlande 20.341 19.550
Polen 18.220 14170
USA 39.293 14114
Russland 15.578 11.351
Naher Osten 6.115 8.168
Ubrige 57.644 65.985
SUMME 288.275 298.516

In den Ubrigen Landern werden jeweils weniger als 10% der
Fremdumsatzerldse des Konzerns erzielt.

Aufteilung nach Geschéftsbereichen
Nachfolgend sind die Fremderlése und die EBITs nach Geschéfts-
bereichen aufgeteilt:

Fremdumsatzerldse EBIT
in TEUR 2022 2021 2022 2021
Renewables 112.473 81.370 6.555 6.493
Schiff 59.657 61.042 2.862 5.494
Hochbau/Infrastruktur 75.339 71.894 -153 706
Ol & Gas 40.028 83.970 4.051 3.945
Holding/Konsolidierung 778 239 -576 104
SUMME 288.275 298.516 12.739 16.742

Die Umsatzerlése der zukiinftig im Konzern verbleibenden
Gesellschaften aus Russland und dem Nahen Osten betragen
im Geschéftsjahr € 21,7 Mio. Das EBIT betragt € -1,1 Mio. Im
Nahen Osten wurden Umsatzerlése und Ergebnisse durch Dienst-
leistungen im Bereich des passiven Brandschutzes im Geschéfts-
bereich Hochbau/Infrastruktur erzielt. Die russische Gesellschaft ist
ebenfalls im Geschéftsbereich Hochbau/Infrastruktur tétig sowie
in geringerem Umfang in den Geschéftsbereichen Ol & Gas und
Schiff. Die angebotenen Dienstleistungen umfassen neben dem
passiven Brandschutz auch den Oberflachenschutz, die Isolierung
und den Stahlbau.
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Aufteilung nach Segmenten
Nachfolgend sind die Fremdumsatzerlése und die EBITs nach
Segmenten aufgeteilt:

Fremdumsatzerldse EBIT
in TEUR 2022 2021 2022 2021
Energy 116.795 155.341 7.821 7.026
Marine & Construction | 170.986 142.898 4.260 5.145
Holding/
Konsolidierung 494 277 658 4.571
SUMME 288.275 298.516 12.739 16.742

Die im Konzern verbleibenden Gesellschaften aus Russland und
dem Nahen Osten sind fast ausschlieBlich im Segment Marine &
Construction tétig.

Die Zuordnung der Gesellschaften zu den Geschéftsbereichen
und Dienstleistungen erfolgt auf Basis der Geschéftstatigkeit im
Berichtsjahr. Innerhalb des Konzerns ist ein schneller Transfer
von Wissen und notwendigen Materialien und Equipment még-
lich, sodass der Eintritt in neue Geschéftsbereiche sowie die
Erbringung zusétzlicher Dienstleistungen in der Regel gut realisier-
bar sind. Durch diese Flexibilitdt kdnnen Kundenwiinsche gut
bedient werden.

Die Umsatzerlése werden fast ausschlieBlich mit der Erbringung
von Dienstleistungen in den genannten Geschéftsfeldern und
Segmenten erwirtschaftet. Es werden sowohl Vertrdge mit Kunden
zu Festpreisen vereinbart als auch Vertrage mit variabler Vergitung
nach erbrachter Arbeitsleistung. Bei Vertragen mit variabler Ver-
gutung wird die Leistung monatlich abgerechnet und in Rechnung
gestellt. Bei Vertrdgen zu Festpreisen werden insbesondere bei
langerfristigen Zeitrdumen der Leistungserbringung Abschlag-
zahlungen vereinbart.

Die Summe der angearbeiteten Vertrdge betragt € 0,3 Mio. Die
aus diesen Vertrédgen erwarteten Erlése betragen € 4,4 Mio. Davon
werden Vertrdge mit einem Umsatz von € 4,4 Mio. voraussichtlich
im Jahr 2023 erfullt bzw. sind erfiillt, aber noch nicht abgerechnet.

Garantien und Gewéhrleistungsverpflichtungen bestehen in den
gesetzlich vorgeschriebenen bzw. branchenublichen Zeitrdumen.

Kosten fir die Vertragsanbahnung sind nicht aktiviert worden.
Die zum Bilanzstichtag im Zusammenhang mit der Erflillung von
Vertrdgen mit Kunden entstandenen Kosten werden unter den
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsver-
mogenswerten ausgewiesen.

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

in TEUR 2022 2021
Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und

Betriebsstoffe -41.571 -34.049
Aufwendungen flir bezogene Leistungen -78.185 -68.838
SUMME -119.756 | -102.887
20. Personalaufwand

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter betragt:

Anzahl 2022 2021
Europa (inklusive Holding) 1.776 2.425
Naher Osten 198 326
Nordamerika 112 53
Rest der Welt 17 14
SUMME 2.103 2.818
Der Personalaufwand besteht aus:

in TEUR 2022 2021
Loéhne und Gehélter -84.176 | -112.425
Soziale Abgaben und Aufwendungen fur

Pensionen und &hnliche Verpflichtungen -19.578 -21.612
SUMME -103.754 | -134.037

Der Aufwand fur Forschung und Entwicklung, der sich tiberwiegend
aus Personalkosten zusammensetzt, betrug im Geschéftsjahr
€ 0,3 Mio. (Vorjahr: € 0,3 Mio.). Staatliche Hilfen wie z.B. das
Kurzarbeitergeld in Deutschland wurden nur in einem geringen
Umfang von einigen Gesellschaften in Anspruch genommen. Die
Tochtergesellschaften in den USA haben im Vorjahr eine staatliche
Unterstiitzung in Héhe zur Bekdmpfung der Auswirkungen der
COVID-19-Pandemie erhalten. Im Berichtsjahr wurde die korrekte
Mittelverwendung bestétigt und die Zahlung konnte in Hohe von
€ 1,4 Mio. erfolgswirksam vereinnahmt werden und reduziert den
Personalaufwand.



Konzernabschluss
Konzernbilanz _ Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung _ Konzerngesamtergebnisrechnung _ Konzernkapitalflussrechnung _ Konzerneigenkapital-
veréanderungsrechnung _ Anhang

21. Sonstige betriebliche Ertrdge und sonstige Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen aus:
betriebliche Aufwendungen in TEUR 2022 2021
Die sonstigen betrieblichen Ertrdge bestehen aus:
Reisekosten -14.480 -10.339
in TEUR 2022 2021 Beratungsaufwand -9.902 -6.493
Kraftfahrzeugaufwendungen -6.212 -4.330
Ertrag aus Entkonsolidierungen 2.045 15.188 Aufwendungen flr kurzfristige
Ertrége aus Wahrungsdifferenzen 1.889 2082  Mistverhaliinisse und fir Vermogenswerte
Ertrége aus der Aufldsung von Wert- mit geringem Wert -5.341 -5.715
berichtigungen auf Forderungen aus Training, Fortbildungen und andere
Lieferungen und Leistungen und PersonalmaBnahmen -4.601 -4.551
Vertragsvermogenswerte 1.353 564 Versicherungen -3.309 -2.904
Ertrage aus der Aufldsung von Riickstellungen 810 544 Reparaturaufwand -2.695 -4.164
Ertrage aus dem Verkauf von Aufwendungen aus Wahrungsdifferenzen -2.266 -2.395
Sachanlagevermdgen 116 591 Wertminderungsaufwand auf Forderungen
Ubriger betrieblicher Ertrag 9.191 3.119 aus Lieferungen und Leistungen und
SUMME 15.404 22088 Vertragsvermdgenswerte -2.105 -968
Sonstige Steuern -1.071 -479
Ubriger betrieblicher Aufwand -10.330 -14.134
SUMME -62.312 -56.474

Die Ubrigen betrieblichen Ertrage beinhalten eine Earn-out-Kom-  Bei den angegebenen Ertrdgen und Aufwendungen aus Wéhrungs-
ponente von € 6,2 Mio. aus dem Verkauf des Ol- und Gasgeschifts  umrechnungsdifferenzen handelt es sich um Umrechnungs-
in der Nordsee im Vorjahr. Die Earn-out-Komponente hat sich im  differenzen im Sinne des IAS 21.52a.
Berichtsjahr materialisiert, die Zahlung erfolgte Anfang 2023.
Die ubrigen betrieblichen Aufwendungen des Vorjahres beinhalten
Entkonsolidierungsergebnisse. Weitere Posten innerhalb der librigen
betrieblichen Aufwendungen sind eingekaufte Dienstleistungen und
IT-Kosten, die keiner anderen Position zuzuordnen sind.

Mitarbeiter der Muehlhan Wind Service A/S
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22, Finanzergebnis

Im Finanzergebnis sind Zinsertrdge von € 0,1 Mio. (Vorjahr:
€ 0,1 Mio.) sowie Finanzierungsaufwendungen aus Zinsaufwand
und Avalgebtihren von € 1,9 Mio. (Vorjahr: € 2,0 Mio.) enthalten.
Der Effekt aus nach der Effektivzinsmethode berechneten Zins-
ertrdgen und -aufwendungen von finanziellen Vermégenswerten
und Verbindlichkeiten betragt € -0,2 Mio., wobei € -0,1 Mio. aus
der Diskontierung von Leasingverbindlichkeiten resultieren.

23. Ergebnis aus Steuern

Laufende Ertragsteuern fiir inldndische Konzerngesellschaften
wurden mit einem Korperschaftsteuersatz von 15,5% (Vor-
jahr: 15,5%) und einem Gewerbesteuersatz von 15,8% (Vorjahr:
15,8%) berechnet. Die latenten Steuersatze im Ausland betrugen
10,0% bis 31,0% (Vorjahr: 10,0% bis 28,0%) und im Inland 31,5%
(Vorjahr: 31,5%).

Der Ertragsteueraufwand setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2022 2021
Laufende Ertragsteuern -3.265 -3.026
Latente Steuern -1.370 -2.064
SUMME -4.636 -5.089

Uberleitung vom theoretischen Steueraufwand auf den effektiven
Steueraufwand:

in TEUR 2022 2021
Ergebnis vor Ertragsteuern aus fortgefihrten

Aktivitaten 11.004 14.884
Theoretischer Steueraufwand Steuersatz der AG:

31,5% -3.466 -4.688
Abweichende auslandische Steuersatze 351 -796
Steuerfreie Ertrage und nicht abziehbare

Aufwendungen -1.608 108
Wertminderungen auf bzw. Nichtansatz

von aktiven latenten Steuern -211 -169
Auswirkungen von Wertminderungen auf

Geschéfts- oder Firmenwerte -41 -291
Auswirkungen von Steuersatzanderungen 34 -51
Auswirkungen bislang nicht angesetzter aktiver

latenter Steuern auf steuerliche Verlustvortrage

und temporéare Differenzen 84 1.185
Steueraufwand aus Vorperioden 164 -374
Quellensteuereffekte -40 17
Sonstiges 98 -30
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasster

Ertragsteueraufwand fir fortgefiihrte Aktivitdten | -4.636 -5.089
Effektiver Steuersatz 42,1% 34,2%

24. Finanzinstrumente

Muehlhan bilanziert die finanziellen Vermdgenswerte und Ver-
bindlichkeiten fast ausschlieBlich zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode abzuglich Wert-
minderungen. Gewinne und Verluste werden im Konzernergebnis
erfasst, wenn die Kredite und Forderungen wertgemindert oder
ausgebucht werden. Die Zinseffekte aus der Anwendung der
Effektivzinsmethode sowie Effekte aus der Wahrungsumrechnung
werden ebenfalls erfolgswirksam erfasst.

Beteiligungen missen zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden. Bei den bilanzierten Beteiligungen stellen die fortgefiihrten
Anschaffungskosten eine angemessene Schétzung des beizu-
legenden Zeitwertes dar, da nicht gentigend neuere Informationen
zur Bemessung des beizulegenden Zeitwertes vorliegen.

25. Ergebnis pro Aktie

Das Ergebnis pro Aktie berechnet sich wie folgt:

2022 2021
Konzernergebnis aus fortgefuhrten
Aktivitdten in TEUR -2.306 4171
Konzernergebnis aus nicht fort-
geflhrten Aktivitaten in TEUR 8.675 5.623
Konzernergebnis in TEUR 6.369 9.794
Auf nicht beherrschende Anteile
entfallendes Konzernergebnis
aus fortgeflihrten Aktivitaten in TEUR 2.656 1.358
Auf nicht beherrschende Anteile
entfallendes Konzernergebnis
aus nicht fortgeflihrten Aktivitaten in TEUR 158 166
Auf Aktionare der Muehlhan AG
entfallendes Konzernergebnis  in TEUR 3.555 8.270
Durchschnittliche Anzahl
Stammaktien Stlck 19.385.993 |19.380.674
Konzernergebnis pro Aktie
aus fortgefiihrten Aktivitaten in EUR -0,13 0,21
Konzernergebnis pro Aktie aus
nicht fortgefUhrten Aktivitaten in EUR -0,31 0,22

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

26. Gesamtergebnisrechnung

Auf den Posten Absicherung kiinftiger Zahlungsstréme von
€ 0 Tsd. entféllt ein Steueranteil von € 0 Tsd. (Vorjahr: € 0 Tsd.).
Auf den Posten Wéahrungsumrechnungsdifferenzen entféllt wie im
Vorjahr kein Steueranteil. Die in die Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung umgegliederten Wahrungsdifferenzen resultieren aus
den Entkonsolidierungen der auslandischen Gesellschaften, die
nicht in Euro berichtet haben.
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Geriistbauarbeiten in einer Industrieanlage

27. Nicht fortgefiihrte Aktivitaten

Am 24. September 2022 hat die Muehlhan AG einen Vertrag tber
den Verkauf von insgesamt 21 Tochter- und Enkelgesellschaften
unterschrieben. Kaufer ist die Muehlhan Holding GmbH (vormals:
Shield BidCo GmbH), ein Unternehmen des US-Private Equity
Investors One Equity Partners. Die Vollzugsbedingungen des Ver-
kaufs waren am 29. Dezember 2022 erflillt, sodass vertragsgemaB
die Beherrschung der Muehlhan AG Uber die Tochter- und Enkel-
gesellschaften am 31. Dezember 2022 um 24 Uhr abgegeben
wurde (siehe V. Konsolidierungskreis).

Das laufende Ergebnis der verduBerten Gesellschaften wurde
zusammen mit allen hierauf entfallenden erfolgswirksamen
Konsolidierungsbuchungen in einem eigenen Abschnitt in der
Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns als ,Konzernergebnis
aus nicht fortgefiihrten Aktivitdten® ausgewiesen. Zur Erhdhung
der wirtschaftlichen Aussagekraft der Ergebnisrechnung des fort-
gefluihrten Bereichs wurden dessen Anteile an den Konsolidierungs-
effekten ebenfalls im nicht fortgefiihrten Bereich der Ergebnis-
rechnung ausgewiesen, soweit sie auf Geschéftsbeziehungen
entfallen, die nach der geplanten VerauBerung nicht dauerhaft auf-
rechterhalten werden sollen.

Das Konzernergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivitdten steht mit
€ 6,0 Mio. (Vorjahr: € 4,3 Mio.) den Aktionaren der Muehlhan AG zu.
Auf die nicht beherrschenden Anteile entféllt ein Konzernergebnis
aus nicht fortgefuihrten Aktivitaten von € 2,7 Mio. (Vorjahr: € 1,4 Mio.).

Das Konzernergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten beinhaltet
fur die verauBerten Gesellschaften folgende Bestandteile:

in TEUR 2022 2021
Erlose 271.982 285.139
Aufwendungen -261.051 | -277.562
Ergebnis aus nicht fortgefiihrten

Aktivitaten vor Steuern 10.931 7.577
Ergebnis aus Ertragssteuern -2.257 -1.952
Konzernergebnis aus nicht

fortgefuhrten Aktivitdten nach Steuern 8.674 5.625
Auf nicht beherrschende Anteile

entfallendes Konzernergebnis aus

nicht fortgeflihrten Aktivitaten 2.655 1.358
Auf Aktionare der Muehlhan AG

entfallendes Konzernergebnis aus

nicht fortgefiihrten Aktivitaten 6.019 4.267

Aus dem den Aktiondren der Muehlhan AG zustehenden sonstigen
Ergebnis fur das Geschéftsjahr 2022 entfallen € 2,7 Mio. (Vorjahr:
€ 0,8 Mio.) auf die nicht fortgefihrten Aktivitaten, die vollstandig
kilinftig ergebniswirksam werden bzw. im Berichtsjahr geworden sind.

Bis zur Entkonsolidierung waren in den verduBerten Gesellschaften
im Durchschnitt 1.520 Mitarbeiter tatig (Vorjahr: 2.189 Mitarbeiter
inklusive der Mitarbeiter der im Vorjahr verauBerten Gesellschaften).
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28. Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

In Deutschland gab es im Berichtsjahr Zuwendungen der 6ffent-
lichen Hand in Form von Férdermitteln fir Forschungsprojekte in
Hoéhe von € 0,1 Mio. Die Tochtergesellschaften in den USA haben
im Vorjahr eine staatliche Unterstiitzung in Héhe zur Bekédmpfung
der Auswirkungen der COVID-19-Pandemie erhalten. Im Berichts-
jahr wurde die korrekte Mittelverwendung bestétigt und die
Zahlung konnte in Héhe von € 1,4 Mio. erfolgswirksam verein-
nahmt werden und reduziert den Personalaufwand.

X. Sonstige Erlauterungen
29. Risikomanagement

Kapitalrisikomanagement

Die Muehlhan Gruppe verfolgt das Ziel, das gesamte bilanzielle
Eigenkapital nachhaltig zu sichern und eine angemessene Rendite
auf das eingesetzte Kapital zu erwirtschaften. Dabei werden auch
externe Mindestkapitalanforderungen berlicksichtigt. Um das
bilanzielle Kapital zu sichern, kann der Konzern u.a. Dividenden-
zahlungen an die Anteilseigner verandern (siehe 11. Eigenkapital).
Die Ziele, Richtlinien und Verfahren sind gegentiber dem Vorjahr
unverandert. Die Erwirtschaftung einer angemessenen Rendite
wird durch die stdndige Anpassung und Erweiterung der Dienst-
leistungspalette, durch eine effiziente Unternehmenssteuerung
und durch organisches und anorganisches Wachstum verfolgt.

Zum 31. Dezember 2022 weist die Gruppe eine Konzerneigen-
kapitalquote von 82,2% (Vorjahr: 52,3%) auf. Die externen
Mindestkapitalanforderungen werden im Zusammenhang mit
dem Konsortialkreditrahmen monatlich Gberprift (siehe 13. Bank-
verbindlichkeiten). Mit der Ruckfihrung des Konsortialdarlehens
zum Geschéftsjahresende entfallen die monatlichen Uber-
prifungen der Mindestkapitalanforderungen.

Finanzrisikomanagement

Die Muttergesellschaft erbringt verschiedene Treasury-Leistun-
gen fur die Gruppenunternehmen. Zum einen steuert sie in regel-
maBigen Intervallen die Liquiditatsvorschau, zum anderen wird, wo
immer es strukturell méglich ist, ein Cash-Pooling-System genutzt.
Daruber hinaus reguliert, kontrolliert und vergibt die Muttergesell-
schaft Darlehen und stellt eigene und, in Zusammenarbeit mit hier-
auf spezialisierten externen Gesellschaften, auch fremde Bonding-
kapazitaten zur Verfligung. Zu einzelnen Risikopositionen nehmen
wir wie folgt Stellung:

Ausfallrisiko

Ausfall- oder Bonitétsrisiken bestehen, wenn Vertragspartner ihren
Verpflichtungen nicht nachkommen. Muehlhan analysiert regel-
méBig die Kreditwirdigkeit jedes wesentlichen Schuldners und

raumt auf dieser Grundlage Kreditlimits ein. Aufgrund der weltweiten
Tatigkeit und der diversifizierten Kundenstruktur der Muehlhan
Gruppe liegen keine wesentlichen Ausfallrisikokonzentrationen
vor. Der Buchwert aller finanziellen Vermdgenswerte zuzuglich
des noch nicht fakturierten Anteils der ausgegebenen Vertrags-
erfullungsgarantien abzlglich der kreditversicherten Forderungen
und erhaltener Anzahlungen stellt das maximale Ausfallrisiko der
Muehlhan Gruppe dar (siehe 7. Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und Vertragsvermdgenswerte). Die COVID-19-Pandemie
hat im Berichtsjahr nicht zu relevanten bzw. erhdhten Zahlungs-
ausféllen gefihrt.

Wechselkursrisiko

Rund 68% (Vorjahr: 74%) der Umsétze des Konzerns werden in
Euro oder der in Relation zum Euro praktisch nicht schwanken-
den dénischen Krone erwirtschaftet. Grundséatzlich stehen dem
Ubrigen Umsatz in Fremdwahrung auch Kosten in derselben Wah-
rung gegeniber, sodass das Wéahrungsrisiko aus dem operativen
Bereich aus den Konzerngesellschaften auf den Ergebnisbeitrag
der entsprechenden Gesellschaften beschrankt bleibt. Ausnahmen
hiervon bestehen bei der MSI-Gruppe, die Fremdwéahrungsrisiken
zwischen dem brasilianischen Real, der norwegischen Krone,
dem US-Dollar und dem Euro aus dem operativen Geschéft hat.
Die polnischen Gesellschaften tragen Fremdwé&hrungsrisiken
zwischen dem polnischen Zloty und den Wéahrungen der Lander,
in denen sie tatig sind.

Eine Absicherung dieses Risikos erfolgt im Konzern grundséatzlich
nicht. Fur 2022 wird saldiert ein Aufwand aus Wahrungsdifferenzen
von € 0,4 Mio. (Vorjahr: Ertrag € 0,3 Mio.) ausgewiesen.

Zukunftig werden die Umsatzerlése des Konzerns fast ausschlieB3-
lich im Ausland erzielt, vor allem in Russland und im Nahen Osten.
Das Wechselkursrisiko steigt dementsprechend.

Der IFRS 7 fordert zur Darstellung von Marktrisiken eine Sensitivi-
tatsanalyse fur jede Risikoart, wobei das Wesentlichkeitsprinzip
gemaB IAS 1 beachtet werden muss. Durch die Anwendung von
Sensitivitdtsanalysen wird ermittelt, welche Auswirkungen eine
Anderung der jeweiligen Risikovariablen auf die Gewinne bzw.
Verluste sowie auf das Eigenkapital zum Bilanzstichtag nehmen
wirde. Die periodischen Auswirkungen werden bestimmt, indem
die hypothetischen Anderungen der Risikovariablen auf den
Bestand zum Bilanzstichtag bezogen werden. Dabei wird unter-
stellt, dass der Bestand am Bilanzstichtag repréasentativ flr
das Gesamtjahr ist. Eine Verdnderung des Wechselkurses zum
russischen Rubel (RUB) und zum arabischen Dirham (AED) um
+5% bzw. -5% wiirde zu folgenden Effekten auf die Gewinne bzw.
Verluste und auf das Eigenkapital fiihren.



Konzernabschluss
Konzernbilanz _ Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung _ Konzerngesamtergebnisrechnung _ Konzernkapitalflussrechnung _ Konzerneigenkapital-
veréanderungsrechnung _ Anhang

Arbeiten an einem Kiihlturm in Griechenland

77|



| 78

Konzernabschluss

Konzernbilanz _ Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung _ Konzerngesamtergebnisrechnung _ Konzernkapitalflussrechnung _ Konzerneigenkapital-

veréanderungsrechnung _ Anhang

Russischer Rubel +5% -5%
Eigenkapital 117 -129
EBIT 37 -41
Arabischer Dirham +5% 5%
Eigenkapital 284 -314
EBIT -103 114

Liquiditatsrisiko

Risiken aus Zahlungsstromschwankungen werden frihzeitig
im Rahmen der Liquiditatsplanungssysteme erkannt. Der 2017
abgeschlossene und 2020 modifizierte Konsortialkreditvertrag
hat die Liquiditatssituation der Gruppe nachhaltig verbessert und
er6ffnet Mdglichkeiten zur Finanzierung von Wachstumsprojekten
(siehe 13. Bankverbindlichkeiten). Durch die VerauBerung aus-
gewadhlter Konzerngesellschaften zum 31. Dezember 2022, der
Ruckfiihrung samtlicher Bankverbindlichkeiten und einem hohen
Bestand an Liquiditdt besteht zum Geschéftsjahresende kein
signifikantes Liquiditatsrisiko mehr.

Zinsanderungsrisiko

Zinsanderungsrisiken bestehen aufgrund potenzieller Ande-
rungen des Marktzinses und kdénnen bei festverzinslichen
Finanzinstrumenten zu einer Anderung des beizulegenden
Zeitwertes und bei variabel verzinslichen Finanzinstrumenten
zu Zinszahlungsschwankungen fiihren. Festverzinsliche Finanz-
instrumente liegen nicht vor. Die variabel verzinsten Finanzinstru-
mente - im Wesentlichen in Form eines Konsortialkredits (siehe
13. Bankverbindlichkeiten) wurden im Berichtsjahr vollstandig
getilgt. Es verbleiben zum Bilanzstichtag die Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente.

Nachfolgend werden die wesentlichen variabel verzinslichen
Risikopositionen dargestellt.

Stand
in TEUR 31.12.2022 <1 Jahr
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 55.121 55.121
Finanzverbindlichkeiten 0 0
Netto-Risikoposition 55.121 55.121

Das Zinsadnderungsrisiko beschrankt sich zukiinftig auf Zahlungs-
mittel und Zahlungsmitteldquivalente. Es wurden im Februar 2023
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente von € 42,0 Mio.
bis Anfang Juni 2023 fest angelegt. Daraus werden Zinsertrége
von € 0,3 Mio. erzielt. Andere Zahlungsmittel werden kurzfristig
variabel angelegt. Daraus werden Zinsertrdge von rund € 0,1 Mio.

erwartet. Sollte die Hauptversammlung im Juni 2023 den Vor-
schlagen von Vorstand und Aufsichtsrat folgen, nehmen die
Bestdnde an Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten
nach der Hauptversammlung deutlich ab. Auf eine Sensitivitats-
analyse gemaB IFRS 7 wird verzichtet, da das verbleibende Zins-
anderungsrisiko nicht wesentlich ist.

30. Ermessensentscheidungen und Schatzungen
Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind teilweise pflicht-
gemaBe Ermessensentscheidungen, Annahmen und Schét-
zungen notwendig, die sich auf Hohe und Ausweis bilanzierter
Vermdgenswerte und Schulden, Ertrdge und Aufwendungen
sowie Eventualverbindlichkeiten auswirken. Sché&tzungen und
Ermessensentscheidungen werden fortlaufend neu bewertet und
basieren auf historischen Erfahrungen und weiteren Faktoren,
einschlieBlich Erwartungen hinsichtlich zukinftiger Ereignisse,
die unter den gegebenen Umsténden vernlinftig erscheinen. Der
Konzern trifft Einschatzungen und Annahmen, welche die Zukunft
betreffen. Die tatsachlichen Werte kdnnen von den getroffenen
Annahmen und Schatzungen abweichen. Anderungen werden
zum Zeitpunkt einer besseren Erkenntnis erfolgswirksam.

Am Bilanzstichtag hat die Geschéftsflihrung im Wesentlichen
folgende zukunftsbezogene Annahmen getroffen bzw. Ermessens-
entscheidungen und wesentliche Quellen an Schatzungsunsicher-
heiten identifiziert, durch die ein betrachtliches Risiko entstehen
kann, dass innerhalb des nachsten Geschéftsjahres eine wesent-
liche Anpassung der ausgewiesenen Vermdgenswerte und Schul-
den erforderlich wird:

e Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte: Der Wert-
haltigkeitstest fir Geschéfts- oder Firmenwerte basiert auf
zukunftsbezogenen Annahmen. Der Konzern fihrt diese
Tests jahrlich durch und zuséatzlich bei Anldssen, sofern ein
Anhaltspunkt dafiir vorliegt, dass eine Wertminderung der
Geschafts- oder Firmenwerte eingetreten sein kdnnte. Dann
ist der erzielbare Betrag der ,zahlungsmittelgenerierenden
Einheit"“ zu ermitteln. Dieser entspricht dem héheren Wert aus
beizulegendem Zeitwert abzliglich VerduBerungskosten und
dem Nutzungswert. Die Bestimmung des Nutzungswertes
beinhaltet die Vornahme von Anpassungen und Schéatzungen
bezliglich der Prognose und Diskontierung der kiinftigen Cash-
flows. Obwohl das Management davon ausgeht, dass die zur
Berechnung des erzielbaren Betrags verwendeten Annahmen
angemessen sind, kénnten etwaige unvorhersehbare Ver-
anderungen dieser Annahmen zu einem Wertminderungsauf-
wand fuhren, der die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
nachteilig beeinflussen kénnte.

e Wertminderungen auf langfristige Vermoégenswerte: Der
Konzern Uberprift die Werthaltigkeit seiner langfristigen
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Vermdgenswerte. Im Rahmen dieser Uberpriifung missen
vor allem in Bezug auf zukinftige Zahlungsmittelliberschiisse
Schatzungen vorgenommen werden. Eine Anderung der
wirtschaftlichen Verhaltnisse in der Zukunft kann zu einer
Reduzierung der Zahlungsmitteliiberschiisse und zu Wert-
minderungen fuhren.

Wertminderungen auf kurzfristige Vermdgenswerte: Der
Konzern bildet Wertminderungen auf zweifelhafte Forderun-
gen, um erwarteten Verlusten Rechnung zu tragen, die aus der
Zahlungsunfahigkeit von Kunden resultieren. Die vom Konzern
verwendeten Grundlagen fiir die Beurteilung der Angemessen-
heit der Wertminderungen auf zweifelhafte Forderungen sind
die Falligkeitsstruktur der Forderungssalden und Erfahrungen
in Bezug auf Ausbuchungen von Forderungen in der Ver-
gangenheit, die Bonitdt der Kunden sowie Verdnderungen
der Zahlungsbedingungen. Bei einer Verschlechterung der
Finanzlage der Kunden kann der Umfang der tats&chlich vor-
zunehmenden Ausbuchungen den Umfang der erwarteten
Ausbuchungen Ubersteigen.

Ertragsteuern: Der Konzern ist in verschiedenen Landern zur
Entrichtung von Ertragsteuern verpflichtet. Es sind deshalb
wesentliche Annahmen erforderlich, um die weltweite Ertrag-
steuerriickstellung zu ermitteln. Es gibt Geschéftsvorfalle und
Berechnungen, bei denen die endgultige Besteuerung wah-
rend des gewdhnlichen Geschéftsverlaufs nicht abschlieBend
ermittelt werden kann. Sofern die endgliltige Besteuerung
dieser Geschéftsvorfélle von der anfénglich angenommenen
abweicht, wird dies in der Periode, in der die Besteuerung
abschlieBend ermittelt wird, Auswirkungen auf die tatsach-
lichen und die latenten Steuern haben. Fir die Bildung
von Steuerforderungen und Riickstellungen sowie bei der
Beurteilung der Werthaltigkeit von aktiven latenten Steu-
ern auf Verlustvortrédge sind Schéatzungen erforderlich. Bei
der Beurteilung der Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern
bestehen insbesondere Unsicherheiten bezliglich der Héhe
und des Eintritts der zukunftigen zu versteuernden Einkinfte.

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

Beizulegender Zeitwert derivativer und sonstiger Finanzinstru-
mente: Der beizulegende Zeitwert derivativer und sonstiger

nicht auf einem aktiven Markt gehandelter Finanzinstrumente
wird durch die Anwendung geeigneter Bewertungstechniken
ermittelt, die aus einer Vielzahl von Methoden ausgewahlt
werden. Die fur die Bewertung zum Bilanzstichtag benétigten
Bewertungsparameter werden so weit wie mdéglich von vor-
handenen Marktkonditionen und so wenig wie moéglich
Fir die
Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes von zur Ver-

von unternehmensspezifischen Daten abgeleitet.

auBerung verflgbaren finanziellen Vermégenswerten, die nicht
auf aktiven Markten gehandelt werden, wendet der Konzern
die Barwertmethode an.

Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen:
Die Pensionsverpflichtungen flr Leistungen an Arbeitnehmer
sind durch Plane gedeckt, die als leistungsorientierte Plane
klassifiziert und bilanziert werden. Die Aufwendungen fiir Alters-
versorgung werden in Ubereinstimmung mit versicherungs-
mathematischen Verfahren ermittelt, die auf Annahmen hin-
sichtlich des Zinssatzes, der Lebenserwartung, Gehalts- und
Rententrends, der Fluktuation und weiteren Rechnungspara-
metern beruhen. Anderungen der Annahmen kénnen Aus-
wirkungen auf die kiinftige Hohe der Aufwendungen fir Alters-
versorgung haben.

Sonstige Ruckstellungen: Die sonstigen Riickstellungen wer-
den zu dem Zeitpunkt bilanziert, zu dem eine Verpflichtung
gegenuber externen Dritten wahrscheinlich ist und zuver-
lassig geschatzt werden kann. Die Ruckstellungen wurden
im Konzern geméB IAS 37 bewertet. Bei den sonstigen Ruick-
stellungen 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.

Bilanzierung von Erwerben: Im Rahmen von Anteilserwerben
sind Schétzungen zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte
von Vermdgenswerten und Schulden erforderlich.

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

Abzinsungssatze: Den Abzinsungssatzen der Leasingraten
liegen Annahmen und Schatzungen zugrunde.
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31. Geschiftsvorfille 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 Unter-
nehmen werden zu Konditionen durchgefiihrt, die auch mit Dritten
vereinbart worden waren. Geschaftsvorfélle mit nicht konsolidier-
ten Konzerngesellschaften haben nur in einem geringen Umfang
(Umsatz der nicht konsolidierten Gesellschaften mit konsolidierten
Gesellschaften: € 2,6 Mio.; Vorjahr: € 2,0 Mio.) stattgefunden.

Die Zusammensetzung des Vorstands und des Aufsichtsrats ist
in den Punkten 34. Vorstand und 35. Aufsichtsrat erldutert. Eine
nahestehende Person im Sinne von IAS 24.9 ist auch Aufsichts-
ratsmitglied Frau Andrea Brandt (geb. Greverath). Frau Brandt und
die von ihr beherrschten Unternehmen sind im Folgenden mit ,,Ver-
mdgen Greverath” bezeichnet. Aufwendungen der Gruppe gegen-
Uber dem Vermdgen Greverath betrugen 2022 insgesamt € 263 Tsd.
(Vorjahr: € 267 Tsd.) aus Mietaufwendungen, Grundsteueraufwand
und Aufsichtsratsvergltung (siehe 35. Aufsichtsrat).

Zum Stichtag bestehen gegenliber dem Vermégen Greverath
keine Verbindlichkeiten (Vorjahr: € 0 Tsd.).

32. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

und Haftungsverhaltnisse
Zum Bilanzstichtag bestehen Ubliche Haftungsverhaltnisse aus
ausgegebenen Erflllungsgarantien flir die Gesellschaften in
Russland und im Nahen Osten. Wesentliche sonstige finanzielle
Verpflichtungen bestehen zum Bilanzstichtag nicht.

33. Abschlusspriiferhonorar

Zum Konzernabschlusspriifer fir das Geschéftsjahr 2022 wurde
die Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg,
durch die Hauptversammlung gewahlt. Das fur 2022 berechnete
Gesamthonorar des Konzernabschlussprifers fiir Abschluss-
prufungsleistungen betrégt € 145 Tsd. (Vorjahr: € 159 Tsd.) und
fur andere Bestétigungsleistungen € 0 Tsd. (Vorjahr: € 5 Tsd.), die
abgerechneten Gesamtleistungen betragen € 145 Tsd. (Vorjahr:
€ 164 Tsd.). Das Gesamthonorar hat sich gegentiber dem Vorjahr
verringert, da im Vorjahr mehr Gesellschaften vom Konzernab-
schlussprufer zu prifen waren.

34. Vorstand

Zu Vorstanden der Muttergesellschaft waren bestellt:

e Herr Stefan Miiller-Arends, Vorsitzender des Vorstands,
St. Augustin

e Herr Gautam Arya, Vorstand fir das operative Geschéft,
Dubai, Vereinigte Arabische Emirate

e Herr Thorsten Hell, Vorstand flir den Bereich Finanzen,
Hamburg

Ein Vorstand vertritt die Gesellschaft gemeinschaftlich mit einem
weiteren Vorstand oder Prokuristen mit der Befugnis, im Namen
der Gesellschaft Rechtsgeschéfte mit Dritten abzuschlieBen. Die
von der Muehlhan AG getragenen Bezlige des Vorstands setzen
sich wie folgt zusammen:

An laufenden, festen Bezligen wurden im Berichtsjahr € 1.063 Tsd.
(Vorjahr: € 600 Tsd.) ausbezahlt. Laufende variable Vergiitungen
wurden nicht ausbezahlt, der Aufwand flr laufende variable Ver-
gltungen - im Wesentlichen der Leistungsbonus (siehe 11. Eigen-
kapital) — betragt € 598 Tsd. (Vorjahr: € 298 Tsd.). Im Rahmen des
Wertbonusprogramms wurden im Berichtsjahr Aktien mit einem
geldwerten Vorteil von € 35 Tsd. ausgegeben. Fir den Abkauf
bestehender Aktienanspriiche ist im Berichtsjahr ein Aufwand
von € 86 Tsd. (Vorjahr: € 208 Tsd.) angefallen. Alle noch nicht aus-
bezahlten Anspriiche sind kurzfristig fallig.

Der Gesamtaufwand betrégt somit € 1.746 Tsd. nach € 1.106 Tsd.
im Vorjahr. Der Anstieg resultiert zum einen aus der Neubesetzung
von Vorstandsposten, nachdem im Vorjahr ein Vorstandsposten
fur sechs Monate unbesetzt war. Zum anderen sind in den letzten
beiden Jahren die variablen Verglitungen aufgrund der durch die
COVID-19-Pandemie geringeren Ergebnisse geringer ausgefallen.

35. Aufsichtsrat

Zu Mitgliedern des Aufsichtsrats waren im Berichtsjahr bestellt:

* Herr Philip Percival, London, GroBbritannien (Vorsitzender)
* Herr Dipl.-Ing. Dr. Gottfried Neuhaus, geschéftsfiihrender
Gesellschafter der Neuhaus Partners GmbH, Hamburg

(Stellvertreter)
* Frau Andrea Brandt (geb. Greverath), geschaftsfiihrende
Gesellschafterin der GIVE Capital GmbH, Hamburg

Die Aufwandsentschadigung fiir den Aufsichtsrat betrug fir das
Geschaftsjahr € 68 Tsd. (Vorjahr: € 93 Tsd.). € 50 Tsd. sind dabei
wie im Vorjahr ein fester Bestandteil. Der variable Anteil betragt
€ 18 Tsd. (Vorjahr: € 43 Tsd.) und ist zum Stichtag nicht ausbezahilt.
Bei den Aufwandsentschadigungen handelt es sich um kurzfristig
féllige Leistungen.
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36. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Es gab keine wesentlichen Ereignisse nach dem Bilanzstichtag.

37. Genehmigung des Abschlusses

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht der
Muehlhan AG werden im elektronischen Bundesanzeiger ver-
offentlicht. Der Aufsichtsrat hat den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht am 6. April 2023 zur Veréffentlichung
genehmigt.

Hamburg, den 6. April 2023

Der Vorstand

Geriistbauarbeiten in Industrieanlage in Griechenland
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Muehlhan AG, Hamburg

BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS ZU DEM KONZERN-
ABSCHLUSS UND KONZERNLAGEBERICHT ZUM 31. DEZEMBER 2022

Bestatigungsvermerk des unabhangigen
Abschlusspriifers

An die Muehlhan AG, Hamburg

Prifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Muehlhan AG, Hamburg,
und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend aus
der Konzernbilanz zum 31.12.2022, der Konzerngesamtergebnis-
rechnung, der Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung und der
Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1.1.2022
biszum 31.12.2022 sowie dem Konzernanhang, einschlieBlich einer
Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden
— gepruft. Darliber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der
Muehlhan AG, Hamburg, fiir das Geschéftsjahr vom 1.1.2022 bis
zum 31.12.2022 geprdift.

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 anzu-
wenden sind, und den ergénzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mdogens- und Finanzlage des Konzerns zum 31.12.2022
sowie seiner Ertragslage fir das Geschéftsjahr vom
1.1.2022 bis zum 31.12.2022 und

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

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

Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsétze ordnungsméBiger Abschluss-
prufung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vor-
schriften und Grundsédtzen ist im Abschnitt ,Verantwortung
des Abschlussprifers fur die Prifung des Konzernabschlusses

und des Konzernlageberichts” unseres Bestatigungsvermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunter-
nehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erflllt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum
Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fur die sonstigen Informationen
verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die uns
voraussichtlich nach dem Datum dieses Bestatigungsvermerks
zur Verfigung gestellten Ubrige Teile des ,Geschéaftsberichts®,
aber nicht den Konzernabschluss, nicht den Konzernlagebericht
und nicht unseren dazugehdrigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzern-
lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen,
und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch
irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Konzernabschlussprifung haben
wir die Verantwortung, die oben genannten sonstigen Informatio-
nen — sobald sie verfligbar sind — zu lesen und dabei zu wiirdigen,
ob die sonstigen Informationen
e wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss,
zum Konzernlagebericht oder zu unseren bei der Prifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder
e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und

des Aufsichtsrats flr den Konzernabschluss

und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Auf-
stellung des Konzernabschlusses, der den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315e Abs. 1
HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in
allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der
Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen,
die sie als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Konzernabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen
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(d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgens-
schadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetz-
lichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit des Kon-
zerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in
Zusammenhang mit der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit,
sofern einschléagig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie daflr
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrund-
satzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren,
es sei denn, es besteht die Absicht den Konzern zu liquidieren
oder der Einstellung des Geschéftsbetriebs oder es besteht keine
realistische Alternative dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Auf-
stellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir
die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als not-
wendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Konzernlage-
berichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende
geeignete Nachweise flr die Aussagen im Konzernlagebericht
erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlussprifers

far die Prifung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit
zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von

dartber

wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtimern ist, und ob der Konzernlagebericht ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt
sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss
sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen,
der unsere Priufungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber
keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317

HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger
Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche fal-
sche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn verniunftigerweise erwartet wer-
den konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage
dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wéhrend der Prifung Gben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und

bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

* identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher
falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzern-
lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern,
planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf
diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen
Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellungen
nicht aufgedeckt werden, ist hdher als das Risiko, dass aus
Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellungen
nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstéandig-
keiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem flr die Prifung des
Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und
den fiir die Prifung des Konzernlageberichts relevanten Vor-
kehrungen und MaBnahmen, um Priifungshandlungen zu pla-
nen, die unter den gegebenen Umsténden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit
dieser Systeme abzugeben.

e beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden
sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschéatzten Werte und damit zusammen-
h&ngenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des
von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungs-
legungsgrundsatzes der Fortfiilhrung der Unternehmenstétig-
keit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnach-
weise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeut-
same Zweifel an der Féhigkeit des Konzerns zur Fortflihrung
der Unternehmenstétigkeit 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 Prifungsurteil
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zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks
erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern
seine Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortflhren kann.
beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des
Konzernabschlusses insgesamt einschlieBlich der Angaben
sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der
Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und der ergéanzend nach § 315e Abs. 1
HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.
holen wir ausreichende geeignete Prifungsnachweise fir
die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen

oder Geschéftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um
Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzern-
lagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fir die
Anleitung, Beaufsichtigung und Durchfihrung der Konzernab-
schlussprifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung

fur unsere Prifungsurteile.

Hamburg, den 06.04.2023

Grant Thornton AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

von Oertzen Pritsch
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

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

e flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetz-
lichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben
im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender
geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei ins-
besondere die den zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen
Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung
der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigensténdiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten
Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben
wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares
Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunfts-
orientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter
anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung
sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger
bedeutsamer Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend
unserer Prifung feststellen.
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KONTAKT

Muehlhan AG Investor Relations
SchlinckstraBe 3 Frithjof Dorowski

21107 Hamburg Telefon +49 (0)40 752 71-166
Telefon +49 (0)40 752 71-0 investorrelations@muehlhan.com

Fax +49 (0)40 752 71-123
www.muehlhan-ag.com

FINANZKALENDER

28. April 2023 Veroffentlichung der Ergebnisse zum 1. Quartal 2023
6. Juni 2023 Hauptversammlung der Muehlhan AG

28. Juli 2023 Veroffentlichung des Halbjahresberichts 2023

27. Oktober 2023 Verdffentlichung der Ergebnisse zum 3. Quartal 2023
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Herausgeber: Der Vorstand der Muehlhan AG

Redaktion und Koordination: Frithjof Dorowski

Konzept, Gestaltung und Ubersetzung: Berichtsmanufaktur GmbH, Hamburg
Fotografie: Muehlhan Group

Druck: MOD Offsetdruck GmbH, Dassow

Stand: April 2023

© Muehlhan AG

HINWEISE

Der Geschéftsbericht erscheint in deutscher und englischer Sprache. MaBgeblich ist die deutsche Fassung. Weitere Informationen
zum Unternehmen erhalten Sie auf der Internetseite unter www.muehlhan.com.

ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Der vorliegende Geschaftsbericht enthalt Aussagen zur zukinftigen Entwicklung der Muehlhan AG. Sie spiegeln die gegenwartigen
Ansichten des Managements wider und basieren auf entsprechenden Plénen, Einschétzungen und Erwartungen. Wir weisen dar-
auf hin, dass die Aussagen gewisse Risiken und Unsicherheitsfaktoren beinhalten, die dazu fihren kénnen, dass die tatsachlichen
Ergebnisse wesentlich von den erwarteten abweichen. Obwohl wir davon Uberzeugt sind, dass die getroffenen Aussagen realistisch
sind, kdnnen wir das Eintreten dieser Aussagen nicht garantieren.
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