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Unsere Dienstleistungen

Oberflachen-

schutz solierung Gerustbau

Wir schtzen lhre Werte Professionelle Losungen MaBgeschneiderte Losungen
auch unter schwierigsten fur HeiB- und Kaltisolierung ~ fir Inre Zwecke
Bedingungen
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3.000+ witarbeiter
30+ Tochtergesellschaften
4 Geschaftsbereiche

3 Kontinente
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/ugangs- Passiver
technik Stahlbau Brandschutz

Besondere Anforderungen Kompetent und durchgangig  Unsere Experten flr
erfordern besondere von hochster Qualitat lhre Projekte
Losungen

\Vision

Durch die kontinuierliche Optimierung unserer Techno- Unserer Tradition als Unternehmen mit
logien und Dienstleistungen sind und bleiben wir in unseren hanseatisch-deutschen Werten bleiben wir
Mérkten Qualitatsfiihrer und Branchenbester. Unsere treu. Muehlhan steht fir Qualitdt, Integritat,
Kunden, Lieferanten und Mitarbeiter schédtzen uns als Verlasslichkeit und Respekt.

professionellen und verldsslichen Partner.



Als einer der wenigen Full-Service-Anbieter bietet die Muehlhan Gruppe inren Kunden
ein diversifiziertes Leistungsspektrum mit einem industriell-professionellen Qualitatsanspruch.
Unsere Kunden profitieren von unserem hohen Organisationsgrad, unserer Termintreue, einem

differenzierten technischen Know-how und mehr als 135 Jahren Erfahrung.

In den Geschéftsfeldern Schiff, 0l & Gas, Renewables und Industrie/Infrastruktur bieten wir
erstklassige Losungen flr Oberflachenschutz, Isolierung, passiven Brandschutz, Zugangstechnik
sowie Gerlst- und Stahlbau. Mit mehr als 3.000 Mitarbeitern an tiber 30 Standorten welt-
weit erwirtschafteten wir 2019 einen Umsatz von € 295 Mio.

Der Fokus unserer Anstrengungen liegt auch in Zukunft auf der kontinuierlichen Optimierung
unserer Technologien und Dienstleistungen sowie der aktiven ErschlieBung neuer Markte, um

den Ausbau unseres Geschafts in den kommenden Jahren weiter voranzutreiben.

Kennzahlen
in TEUR 2019 2018
Ergebnis
Umsatzerldse 295.269 267.799
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Abschreibungen (EBITDA) 24.505 18.394
Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit (EBIT) 12.400 10.220
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 10.513 8.608
Auf Aktiondre der Muehlhan AG entfallendes Konzernergebnis 6.323 5.003
Ergebnis pro Aktie aus fortgefiihrten Geschaftsbereichen in EUR 0,33 0,26
Mittelzufluss aus laufender Geschéftstatigkeit 10.888 11.355
Sachanlageninvestitionen (ohne Leasing) 8.129 9.238
Bilanz 31.12.2019 31.12.2018
Bilanzsumme 175.370 1561.114
Anlagevermdgen’ 68.634 62.856
Eigenkapital 71.761 68.258
Eigenkapitalquote in % 40,9 45,2
Mitarbeiter 2019 2018
Mitarbeiter (im Jahresdurchschnitt) Anzahl 3.103 3.037

* Anlagevermdgen: Summe langfristige Vermégenswerte abzliglich latenter Steueranspriiche
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Sehr geehrte Aktiondrin, sehr geehrter Aktionar,

das Jahr 2019 reiht sich ein in eine mittlerweile lange Phase der Stabilitat und regelmaBig

steigender Ergebnisse. In der strategischen Ausrichtung auf die Markte im Energiesektor in

Verbindung mit unserem Stammgeschaft im maritimen Bereich und der Infrastruktur sehen

wir die Grundlage fiir unser moderates aber profitables Wachstum. Dieses erganzen wir mit

unserer kontinuierlichen Verbesserungsarbeit an zahlreichen operativen Stellschrauben und

Geschéaftsprozessen. Das erfreuliche Ergebnis bestatigt uns in unserer Uberzeugung, dass der

eingeschlagene Weg richtig ist und fortgefihrt werden sollte.

Vorstand

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

Stefan Miiller-Arends ist Diplom-Kaufmann. Nach
Tatigkeiten als Controller und Finanzvorstand,
unter anderem bei der Rheinbraun AG und der
franzésischen DMC Gruppe, leitete er als Vor-
standsvorsitzender elf Jahre den Verpackungs-
konzern Mauser AG. Seit 2011 flhrt er die
Muehlhan Gruppe als Vorsitzender des Vorstands.

Dr. Andreas C. Kriiger
Mitglied des Vorstands, COO
Hamburg, Deutschland

Dr. Andreas C. Krliger ist promovierter Diplom-
Ingenieur. Er flhrte als Manager und Vorstand
deutsche und ausléndische Industrieunterneh-
men, unter anderem die Friatec AG in Mannheim.
Seit 2004 ist Herr Dr. Kriiger im Vorstand und
verantwortet das operative Geschéft.

James West
Mitglied des Vorstands
Aberdeenshire, GroBbritannien

James West ist Ingenieur. Er hat sein gesamtes
Arbeitsleben in der OI- und Gasindustrie in GroB-
britannien und im Ausland verbracht. Herr West
ist seit 2010 Geschaftsfihrer der Muehlhan
Industrial Services Ltd., Aberdeen, Schottland,
und ist als Vorstand fiir den Bereich Ol & Gas
zusténdig.
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Die Umsatzerlose der Gruppe stiegen um 10,3% auf € 295,3 Mio.
Das EBIT lag mit € 12,4 Mio. um 21,3% (iber dem Ergebnis des
Vorjahres. Umsatz und EBIT lagen damit tber den Erwartungen. Die
EBIT-Marge verbesserte sich entsprechend von 3,8 % auf 4,2 %. Das
Konzernergebnis erhdhte sich um 13,2% auf € 6,3 Mio. Nach dem
Abzug der Fremdanteile steht den Aktiondren von Muehlhan ein Ergeb-
nis von € 6,3 Mio. zu, dies entspricht einem Anstieg um 26,4 %. Der
Cashflow aus laufender Geschéftstétigkeit blieb jedoch mit € 10,9 Mio.
— auch unter Berticksichtigung des Umsatzwachstums — hinter unserer
Zielsetzung zurick.

Ohne die Vorgaben unseres strengen Risikomanagements und der
selektiven Projektauswahl aufzuweichen, konnten die Umsatzerlose
im Vergleich zum Vorjahr gesteigert werden. In Kombination mit ande-
ren operativen VerbesserungsmaBnahmen, einer Kkontinuierlichen
Ausweitung des Dienstleistungsangebots und dem Fokus auf unsere
Wachstumsmarkte O & Gas und Renewables (Windkraft) fiihrt dies
zu der stetigen Ergebnisverbesserung, die Muehlhan seit nunmehr acht
Jahren aufweist.

Der Geschéftsbereich Renewables konnte seinen Umsatz im
Wesentlichen aufgrund der Geschéftsausweitung im Bereich der War-
tung von Windkraftanlagen deutlich steigern. Das EBIT ist allerdings auf-
grund von Verzogerungen beim Bau einer groBen Fertigungsstatte und
daraus resultierenden Aufwendungen negativ. Das Geschftsfeld Ol &
Gas verzeichnete in einem schwierigen Marktumfeld leicht gesunkene
Umsatzerldse. Die EBIT-Marge konnte dagegen verbessert werden. In
den Geschéftsbereichen Schiff sowie Industrie/Infrastruktur konnten
Umsatz und EBIT gesteigert werden.

Unsere Wachstumsmérkte sehen wir unverdndert im Energiesektor
und damit in den Geschéftsbereichen Ol & Gas und Renewables.

Der Markt der erneuerbaren Energien und hier insbesondere der
Bereich Offshore-Windkraft eroffnet Muehlhan in Europa, Nord-
amerika und anderen Teilen der Welt neue Wachstumsfelder. Wir
arbeiten daran, unsere Position als branchenweit bekannter Spezialist
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Dr. Andreas C. Krtiger

Hamburg, im Mérz 2020

Ihr Vorstand

Stefan Miiller-Arends

flir Oberfldchenbeschichtungen auszubauen und mit neuen Dienst-
leistungsangeboten als Full-Service-Anbieter fir Hersteller von Wind-
kraftanlagen und Betreiber von Offshore-Windparks vom Wachstum in
diesem Markt zu profitieren.

Im OI- und Gasbereich ist die Situation aufgrund des Olpreises unver-
andert schwierig. Wir sehen jedoch weiterhin die Chance, unsere Posi-
tion in diesem Markt weiter auszubauen.

Wie stets haben wir uns mit zwei Aufgabenbereichen beschéftigt:
Neben MaBnahmen zur konsequenten Umsetzung unserer Strategie
galt unsere besondere Aufmerksamkeit operativen Verbesserungs-
maBnahmen. In diesem Jahr lag der Schwerpunkt unter anderem
auf der Einfilhrung neuer Kostenrechnungsgrundsétze, um eine ver-
besserte Zuordnung von Kosten auf Projekte zu erreichen. Dies ist einer
von vielen Bausteinen fiir das in unserer Branche anspruchsvolle aber
eminent wichtige Projektcontrolling. Es ist ein Beispiel flir eine Viel-
zahl von MaBnahmen, die eines gemeinsam haben: Sie umfassen alle
Aspekte einer Organisation, sie sind tiberwiegend unspektakuldr und
sie brauchen Zeit und viel Energie des Managements, bis sie in der
Organisation nachhaltig verankert sind und Wirkung zeigen.

Zum Zeitpunkt der Abfassung dieses Berichts leidet die Welt seit einigen
Wochen unter der Covid-19-Pandemie mit tglich massiver werdenden
Einschrankungen des offentlichen Lebens wie auch des Wirtschafts-
lebens. Auch wenn wir hoffen, dass es eine schnelle Wende zum Bes-
seren geben wird, befiirchten wir, dass Muehlhan so wie die meisten
Unternehmen im Geschaftsjahr 2020 massiv unter den Auswirkungen
der Pandemie leiden wird.

Wir danken unseren rund 3.000 Mitarbeitern flir ihren steten Einsatz in
einem fordernden Umfeld. Wir danken auch unseren Aktionéren, Part-
nern und Geschaftsfreunden, von denen uns viele seit vielen Jahren
ihr Vertrauen entgegenbringen. Wir wiinschen uns, dass Sie uns auch
weiterhin auf unserem Weg begleiten und untersttzen, und werden
alles daransetzen, Ihre Erwartungen bestmadglich zu erflllen.

s

lames West
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Aufsichtsrat

Aufsichtsrat

Philip Percival Dr. Gottfried Neuhaus

London, GroBbritannien Hamburg, Deutschland

Vorsitzender des Aufsichtsrats Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

Geschéftsfiinrender Gesellschafter
der Neuhaus Partners GmbH, Hamburg

Andrea Brandt (geb. Greverath)
Hamburg, Deutschland

Mitglied des Aufsichtsrats
Geschéftsfiihrende Gesellschafterin
der GIVE Capital GmbH, Hamburg
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Muehlhan konnte auch im Jahr 2019 wieder an die positive Entwicklung der Vorjahre an-
knlpfen. Die internen Zielsetzungen wurden Uberwiegend erfillt und zum Teil auch dbertroffen.
Das EBIT konnte von € 10,2 Mio. auf € 12,4 Mio. gesteigert werden und die EBIT-Marge stieg
entsprechend von 3,8 % auf 4,2 %. Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit lag mit

€ 10,9 Mio. um € 0,5 Mio. unter dem Vorjahr. Er lag damit unter den internen Erwartungen, auch
unter Beriicksichtigung des erneut starken Umsatzwachstums. Der Geschaftsbereich Ol & Gas
konnte abgeschlossene Projekte teilweise nicht durch Anschlussauftrage ersetzen, was zu
einem Umsatzriickgang bei allerdings leicht verbesserter EBIT-Marge geftinrt hat. Das Segment
Renewables setzte sein starkes Wachstum der letzten Jahre fort, insbesondere durch die Aus-
weitung des Service- und Wartungsgeschéfts im Offshore-Bereich. Das Segmentergebnis war
allerdings durch Verzogerungen beim Bau einer neuen Fertigungsstatte an der deutschen Nord-
seeklste und den daraus resultierenden Aufwendungen stark belastet. Der Bereich Industrie-/
Infrastruktur profitierte im Wesentlichen von steigenden Ausgaben fir Infrastrukturprojekte.
Insbesondere durch ein starkes Geschaft in den USA konnte das Ergebnis mehr als verdoppelt
werden. Im maritimen Geschéft (Schiff) mit Schiffsneubau und -reparatur konnten Umsatz

und EBIT nach guten Vorjahren erneut gesteigert werden.

Es wird erwartet, dass sich alle Geschéftsbereiche trotz herausfordernder Investitionstatigkeiten hinterlassen. Diese verharren seit 2015 auf nied-
Marktbedingungen weiterhin positiv entwickeln werden, wobei die wesent- rigem Niveau, ohne dass eine Trendwende zu erkennen ist. Als einer
lichen Chancen unverdndert im Energiesektor, und somit in den Geschéfts- der langjahrigen Full-Service-Anbieter in diesem Markt sieht Muehlhan
bereichen Ol & Gas sowie Renewables, gesehen werden. Risiken drohen, dennoch unverédndert die Chance, in diesem Markt die eigene Position
wie schon in den Vorjahren, von politischen Entwicklungen und seit dem weiter auszubauen.
1. Quartal 2020 von der Covid-19-Pandemie und ihrem Einfluss auf die
globalen Handels- und Wertschdpfungsketten. e Der Windenergiemarkt wird sich in den néchsten Jahren nach Ein-
schatzung von Marktteilnehmern weiterhin sehr positiv entwickeln, mit
Die strategischen Herausforderungen sind gegeniber den Vorjahren weit- entsprechend positiven Auswirkungen auf das weitere Geschéft von
gehend unverédndert geblieben und werden Vorstand und Aufsichtsrat auch Muehlhan. Dieser Markt eroffnet Muehlhan in Europa, Nordamerika
im laufenden Geschaftsjahr beschéftigen: und anderen Teilen der Welt neue Wachstumsfelder. Muehlhan arbei-
tet daran, seine Position als anerkannter Branchenspezialist flir Ober-
e Die seit 2014 anhaltende Phase niedriger Olpreise hat deutliche Spuren flachenbeschichtungen und Anbieter eines breiten Dienstleistungs-
im Verhalten der OI- und Gasbranche in Bezug auf Wartungs- und portfolios auszubauen und damit als Partner sowohl fir Hersteller von
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Windkraftanlagen als auch fiir Betreiber von Offshore-Windparks weiter
Zu etablieren.

e |m Bereich Industrie/Infrastruktur wurde das Dienstleistungs-
spektrum der Gruppe in den letzten Jahren regional ausgeweitet und
das Leistungsportfolio erweitert, um den Kunden das nachgefragte
Spektrum an Dienstleistungen vor Ort anbieten zu kdnnen.

e Der maritime Sektor in Europa konzentriert sich seit der Krise
2008/09 auf den Bau von Spezialschiffen, inshesondere Mega-
yachten, Kreuzfahrt- und Marineschiffen, sowie auf Auftrdge aus der
Windenergiebranche. Die Branche sieht zum aktuellen Zeitpunkt die
Auslastung der Werften nachhaltig gesichert. Muehlhan als hoch-
spezialisierter und professioneller Dienstleister mit einem hohen
Organisationsgrad wird davon profitieren kénnen.

Schwerpunkte der Beratungen im Aufsichtsrat

Wie auch in den Vorjahren hat der Aufsichtsrat im Geschaftsjahr 2019 die
ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahrgenommen. Er
hat sich mit dem Vorstand des Unternehmens regelmaBig beraten und seine
Tatigkeit sorgféltig tiberwacht. Auch auBerhalb der Sitzungen standen Auf-
sichtsrat und Vorstand in engem Kontakt. So tauschte sich der Aufsichts-
ratsvorsitzende regelméBig mit dem Vorstandsvorsitzenden tber die aktuelle
Unternehmensentwicklung und wesentliche Geschaftsvorfélle aus.

Der regelméBige schriftliche und mindliche Bericht des Vorstands an den
Aufsichtsrat dber die geschéftliche Entwicklung der Muehlhan Gruppe
sowie der Muehlhan AG bildete auch 2019 den Kern der Zusammenarbeit
der Organe. Unter besonderer Beachtung stand dabei weiter die Aus-
richtung und Anpassung der Muehlhan Gruppe an die aktuelle und fir die
Zukunft erwartete Marktsituation. Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat
umfassend (iber die finanzielle Lage der Muehlhan AG und deren Tochter-
gesellschaften, deren Ertragsentwicklungen sowie tber die kurz- und mittel-
fristigen Unternehmensplanungen.

Insgesamt fanden im Jahr 2019 sechs Sitzungen am 6. Februar, 19. Mérz,
14. Mai, 16. Juli, 22. Oktober und 17. Dezember 2019 unter Teilnahme
des Vorstands statt. An der Telefonkonferenz am 6. Februar und an der
Sitzung am 19. Mérz hat jeweils ein Vorstandsmitglied entschuldigt nicht
teilgenommen. Ansonsten haben jeweils alle Aufsichtsrdte und Vorstands-
mitglieder an den Sitzungen teilgenommen. Gegenstand regelméBiger
Beratungen in den Aufsichtsratssitzungen waren die Umsatz-, Ergebnis- und
Beschéaftigungsentwicklung sowie die Finanzlage und Liquiditdtsentwicklung
der Muehlhan AG und der Gruppe.

Unter Berlicksichtigung der jeweiligen Geschéftssituation wurde auch aus-
flhrlich die Entwicklung der Hauptgeschéftsfelder des Unternehmens in den
internationalen Markten erdrtert.

Sofern der Aufsichtsrat weitere Informationen benétigte, wurden diese vom
Vorstand unverziiglich mundlich und schriftlich zur Verfligung gestellt. Durch
den regelméBigen Austausch und die Abstimmung des Vorstands mit dem
Aufsichtsrat, auch zwischen den Sitzungen, war jederzeit sichergestellt,
dass Einzelfragestellungen zu wesentlichen Entwicklungen und Geschéfts-
vorféllen bei Muehlhan ohne Zeitverzogerungen beraten und entschieden
werden konnten.

Neben den turnusmaBigen Themen wurden wéhrend der Aufsichtsrats-
sitzungen 2019 inshesondere folgende Themen vertiefend erldutert:

In der Aufsichtsratssitzung vom 6. Februar 2019 wurden die vorldufigen
Geschaftszahlen des Jahres 2018 erdrtert.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 19. Marz 2019 war der Konzern-
abschluss und die Konzernabschlusspriifung 2018 sowie die Geschéfts-
entwicklung in den ersten zwei Monaten des Jahres 2019.

In der Sitzung am 14. Mai 2019 am Tag vor der Hauptversammlung wurden
die aktuellen Ergebnisse besprochen, die Hauptversammiung am Folgetag
vorbereitet und die Verzogerungen bei der Etablierung des neuen Standortes
in Cuxhaven erldutert.

Am 16. Juli 2019 wurde in der Aufsichtsratssitzung tber die aktuellen
Ergebnisse und Entwicklungen gesprochen.

Gegenstand der Aufsichtsratssitzung vom 22. Oktober 2019 waren die aktu-
ellen Ergebnisse und Entwicklungen.

In der letzten Aufsichtsratssitzung des Jahres am 17. Dezember 2019
wurde das Budget 2020 erdrtert und beschlossen.

Ausschiisse wurden 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 Grundsétzen der International Financial Repor-
ting Standards (IFRS) in Verbindung mit § 315e HGB aufgestellt.

Der Aufsichtsrat beauftragte die Warth & Klein Grant Thornton AG Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft, Hamburg, gemdB Hauptversammlungs-
beschluss der Muehlhan AG vom 15. Mai 2019 mit der Abschlussprifung
der Muehlhan AG und des Konzerns. Warth & Klein Grant Thornton hat den
Konzernabschluss zum 31. Dezember 2019 sowie den Konzernlagebericht
flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 und den
Jahresabschluss der Muehlhan AG zum 31. Dezember 2019 wie auch den
Lagebericht der Muehlhan AG flir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum
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31. Dezember 2019 gepriift und mit uneingeschrankten Bestétigungsver-
merken versehen.

Priifungsschwerpunkte waren:

e  Existenz der ausgewiesenen Umsatzerlose

e Bewertung der Forderungen aus Fertigungsauftragen

e Bewertung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
e Abgrenzung des Konsolidierungskreises

o Werthaltigkeit der Geschéft- und Firmenwerte

e Bilanzierung von Leasingverhdltnissen

Der Abschlusspriifer hat entsprechend § 317 Abs. 4 HGB gepriift und
befunden, dass der Vorstand ein Uberwachungssystem eingerichtet hat,
die gesetzlichen Anforderungen zur Friherkennung existenzbedrohender
Risiken fiir das Unternehmen erflllt sind und der Vorstand geeignete MaB-
nahmen ergriffen hat, frihzeitig Entwicklungen zu erkennen und Risiken
abzuwehren.

Jedem Aufsichtsratsmitglied wurden der Jahresabschluss der Muehlhan AG
und der Konzernjahresabschluss, die Lageberichte zum Jahresabschluss
der Muehlhan AG und zum Konzernjahresabschluss, der Vorschlag fiir die
Verwendung des Bilanzgewinns sowie die dazugehdrigen Priifungsberichte
zur eigenstandigen Priifung Ubersandt. In der Sitzung vom 24. Mérz 2020
hat der Aufsichtsrat alle Unterlagen im Beisein der Wirtschaftsprifer noch
einmal eingehend erdrtert und gepriift. Nach Abschluss dieser Prifung
waren Einwendungen nicht zu erheben.

Der Aufsichtsrat erhebt nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner Priifungen
keinerlei Einwdnde gegen den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss
der Muehlhan AG und den Konzernjahresabschluss sowie die Ergebnisse der
Abschlusspriifungen und billigt den Jahresabschluss der Muehlhan AG und
deren Konzernabschluss zum 31. Dezember 2019. Der Jahresabschluss ist
damit festgestellt. Dem Vorschlag des Vorstands (iber die Verwendung des
Jahresergebnisses schlieBt sich der Aufsichtsrat an.

Priifung des Abhangigkeitsberichts geméan

§ 312 Abs. 2 und 3 AktG

Der Abschlussprifer hat auch den vom Vorstand nach § 312 AktG erstellten
Bericht Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhéngig-
keitsbericht) geprift und folgenden Bestétigungsvermerk erteilt:

,Nach unserer pflichtméBigen Priifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatséchlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgeflihrten Rechtsgeschéften die Leistung der
Gesellschaft nicht unangemessen hoch war oder die Nachteile aus-
geglichen worden sind,

3. bei den im Bericht aufgeflihrten MaBnahmen keine Umsténde fir eine
wesentlich andere Beurteilung als die durch den Vorstand sprechen.*

Den Priifungsbericht hat der Abschlusspriifer dem Aufsichtsrat vorgelegt.
Der Aufsichtsrat hat den Abhédngigkeitshericht und den Prifungsbericht auf
seine Vollsténdigkeit und Richtigkeit geprift. Nach dem abschlieBenden
Ergebnis seiner Priifung schlieBt sich der Aufsichtsrat dem Ergebnis der Pri-
fung durch den Abschlussprtifer an und erhebt keine Einwendungen gegen
die Erklarung des Vorstands, die im Konzernlagebericht wiedergegeben ist.

Dank und Ausblick

Das Geschaftsjahr 2019 war fiir die Muehlhan Gruppe ein weiterer und
erfolgreicher Schritt auf dem Weg zu einer stabilen und nachhaltig profitablen
Geschaftsentwicklung. Der Vorstand hat erfolgreich an der Stabilisierung des
Geschéfts in den bearbeiteten Mérkten und Regionen gearbeitet und damit
eine gute Grundlage flir zuklinftige Herausforderungen geschaffen.

Der Aufsichtsrat unterstitzt den Vorstand gerne auch weiterhin auf seinem
Kurs zur nachhaltigen Sicherung der Zukunft der Muehlhan Gruppe. Aktu-
ell steht das Unternehmen angesichts der Covid-19-Pandemie vor groBen
Herausforderungen, so wie die gesamte Wirtschaft. Auch wenn die weitere
Entwicklung vollkommen unklar ist, miissen wir davon ausgehen, dass die
Pandemie starke Spuren im Geschéftsjahr 2020 hinterlassen wird.

Wir danken dem Vorstand und den Mitarbeitern des Konzerns fir die
geleistete Arbeit und ihr hohes Engagement sowie den Muehlhan-Kunden

und -Geschéftsfreunden fir ihr fortgesetztes Vertrauen im abgelaufenen
Geschéftsjahr.

Hamburg, im Méarz 2020

=

Philip Percival

Vorsitzender des Aufsichtsrats der Muehlhan AG
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Muehlhan-Aktie entwickelt sich positiv

Der Kurs der Muehlhan-Aktie entwickelte sich im Jahr 2019 positiv. Im
Januar sprang der Aktienkurs vom Eroffnungs- und Jahrestiefstkurs von
€ 2,30 direkt auf einen Kurs um die € 2,50 je Aktie. Nach einer Seitwértsbe-
wegung bei schwankenden Umsétzen stieg die Aktie Ende Marz 2019 nach
Veroffentlichung des Geschaftsberichts 2018 auf € 2,80 je Aktie.

Im 2. Quartal stagnierte die Aktie bei geringen Umsétzen und ging Ende Juni
2019 mit einem Kurs von € 2,80 aus dem Markt. Im ersten Halbjahr stieg
der Aktienkurs damit um 21,7 %.

Im zweiten Halbjahr bewegte sich der Kurs der Muehlhan-Aktie bei durch-
schnittlichen Umsétzen zundchst in einem Korridor zwischen € 2,56 und
€2,84 je Aktie. Nach Vertffentlichung der Neunmonatszahlen 2019 am
7. November 2019 stiegen die Umsétze und der Aktienkurs deutlich an. Am
22. November wurde die € 3,00-Marke Uberschritten und am 16. Dezember
wurde bei hohen Umsétzen der Jahreshichstwert von € 3,52 erreicht. Bis
zum Jahresende 2019 gab der Aktienkurs der Muehlhan AG leicht nach und
schloss bei € 3,20 je Aktie.

Auf Jahressicht stieg der Aktienkurs der Muehlhan-Aktie deutlich um 39,1 %.

Trotz der groBen Handelsvolumen im November und Dezember ging die
Summe der gehandelten Muehlhan-Aktien im Jahr 2019 im Vergleich zum
Vorjahr um 429.909 Aktien auf 1.777.611 Aktien zurlick.

Kursentwicklung 2019

150
140
130
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100

Jan. Marz Mai Juli

Zum Redaktionsschluss lag der Borsenwert bedingt durch die aktuellen
Entwicklungen aufgrund der Covid-19-Pandemie bei € 40,6 Mio. (24. Méarz
2020, Schlusskurs XETRA: € 2,08).

Kennzahlen der Aktie

Inhaberstammaktien ohne

Nennwert (rechnerisch) Nennwert
Anzahl ausgegebener Aktien 19.500.000
Erstnotiz 26.10.2006
Ausgabepreis €5,80
Hochstkurs (XETRA) 2019 €3,62
Tiefstkurs (XETRA) 2019 €2,30

Designated Sponsoring Pareto Securities AS, Frankfurt Branch

Coverage M.M. Warburg Research, Hamburg

Betreuung des Aktienriickkaufs
Marktkapitalisierung per 31.12.2019
(XETRA: € 3,20)

Pareto Securities AS, Frankfurt Branch

€62.400.000

Die Muehlhan-Aktie wird im Open Market der Borse Frankfurt gefihrt.

Aktionérsstruktur per 31. Dezember 2019

Im Vergleich zum 31. Dezember 2018 ergaben sich zum 31. Dezember
2019 in der Aktiondrsstruktur keine wesentlichen Verdnderungen. Es be-
finden sich weiterhin mehr als 50 % der Aktien im Besitz der Grlinderfamilie.
Das Management hélt ebenfalls Aktien.

indiziert, 1. Januar = 100 %

« Muehlhan AG
« CDax Index
Sept. Nov.
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|. Uberblick

Im Jahr 2019 hat Muehlhan erneut die iberwiegende Zahl der internen Ziel-
setzungen erfiillt und zum Teil auch tbertroffen. Die Umsatzerldse stiegen
um 10,3 % auf € 295,3 Mio. Das EBIT stieg um 21,3 % von € 10,2 Mio. auf
€ 12,4 Mio., wobei € 0,2 Mio. auf die erstmalige Bilanzierung von Leasing-
verhéltnissen gemdB IFRS 16 entfallen. Die EBIT-Marge verbesserte sich
entsprechend von 3,8% auf 4,2%. Das Konzernergebnis erhohte sich
um 13,2% auf € 6,3 Mio., nach € 5,5 Mio. im Vorjahr. Nach dem Abzug
der Fremdanteile steht den Aktiondren von Muehlhan ein Ergebnis von
€ 6,3 Mio. zu, dies entspricht einem Anstieg um 26,4 %. Der Cashflow aus
laufender Geschéftstatigkeit ist auch unter Berlicksichtigung des Umsatz-
wachstums mit € 10,9 Mio. jedoch lediglich zufriedenstellend.

Eine zum Verkauf stehende Tochtergesellschaft in Griechenland zeigt auf-
grund einer zu bilanzierenden Steuerschuld einen Verlust von € -1,2 Mio.,
nach einem Vorjahresverlust von € -0,3 Mio. Aufgrund des anstehenden
Verkaufs werden die Ergebnisse der Gesellschaft gemaB IFRS 5 separat dar-
gestellt und das Vorjahr entsprechend angepasst.

Die Ergebnisverbesserungen, die das Unternehmen auch im Berichtsjahr
wieder erzielt hat, belegen die Giltigkeit der vom Management konsequent

Aufbringen von passivem Brandschutz

und nachhaltig umgesetzten strategischen MaBnahmen. Eine wesentliche
Ursache dieses Erfolgs liegt dartiber hinaus auch im stetigen Arbeiten an den
zahlreichen operativen Stellschrauben.

Zu den strategischen Weichenstellungen der letzten Jahre zéhlen unter
anderem die Fokussierung auf die beiden Mérkte im Energiesektor, Ol &
Gas und Renewables, sowie die Erweiterung und Komplettierung des Dienst-
leistungsangebots, um in allen Méarkten die vom Kunden gewiinschten
Dienstleistungen anbieten zu kénnen. Akquisitionen oder Neugriindungen
von Gesellschaften ordnen sich bei Muehlhan stets diesen strategischen
Vorgaben unter; so auch die Griindung der Muehlhan Wind Service A/S im
Jahr 2017, die mit einem Umsatz von € 19 Mio. im Berichtsjahr ereut ein
beeindruckendes Wachstum vorweisen kann. Im Berichtsjahr wurden keine
Akguisitionen getatigt. Der Schwerpunkt lag vielmehr auf der Umsetzung
operativer Verbesserungen bei den bestehenden Gesellschaften.

Auf der operativen Ebene arbeitet das Management unveréndert an einer
Vielzahl von Parametern: Prézisere Auswahlkriterien bei Projekten und
die strikte Anwendung von RisikomanagementmaBnahmen tragen dazu
bei, Projektverluste zu vermeiden. Ein verbessertes und systemgestitztes
Projektcontrolling ermdglicht es, Abweichungen vom Plan friiher zu erkennen
und damit gegensteuern zu konnen.
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Der Geschéftshereich Ol & Gas konnte abgeschlossene Projekte teilweise
nicht durch Folgeauftrdge ersetzen, was zu einem geringeren Umsatz bei
einer allerdings leicht verbesserten EBIT-Marge gefihrt hat. Als einer der
langjéhrigen Full-Service-Anbieter in diesem Markt zielt Muehlhan weiterhin
auf Wachstum und diirfte von der gestiegenen Nachfrage nach umfassenden
Wartungsdienstleistungen profitieren.

Der Geschéftsbereich Renewables ist auf einen stabilen Wachstumspfad
eingeschwenkt. Im Berichtsjahr ist das Ergebnis allerdings durch eine Droh-
verlustrickstellung negativ beeinflusst, die aus Verzogerungen beim Bau
einer Fertigungsstétte an der deutschen Nordseekiste resultiert. Als Full-
Service-Anbieter, der sowohl die Hersteller von Windkraftanlagen als auch
die Betreiber von Offshore-Windparks (iber den gesamten Lebenszyklus der
Anlagen unterstiitzt, ist Muehlhan exzellent positioniert, um in Zukunft in den
unterschiedlichen Teilmarkten weiter zu wachsen. Durch die Ausweitung des
Service- und Wartungsgeschéfts konnte zudem die Abhéngigkeit vom lang-
fristig riicklaufigen und schwankungsanfélligeren Offshore-Neubaugeschéft
verringert werden.

Vor dem Ausbruch der Covid-19-Pandemie wurde eine Fortfiihrung des Auf-
wartstrends der Muehlhan Gruppe erwartet. Diese Zuversicht stiitzte sich
auf die erhdhte Widerstandsfahigkeit der Gruppe aufgrund der strategischen
UmbaumaBnahmen der letzten Jahre sowie das zunehmend breitere Portfolio
an Dienstleistungen. Operativ tragen zudem das strikte Risikomanagement
und kontinuierliche VerbesserungsmaBnahmen zum Erfolg der Gruppen-
unternehmen bei. Seitdem jedoch im Tagesrhythmus das 6ffentliche Leben
und das Wirtschaftsumfeld eingeschrénkt wird, ist zu erwarten, dass die
Pandemie Spuren im Geschéftsjahr 2020 hinterlassen wird.

lIl. Grundlagen des Konzerns

1. Konzernstruktur

Die Muehlhan AG (MYAG), Hamburg, ist die Holdinggesellschaft von ins-
gesamt 34 unmittelbar und mittelbar gehaltenen Gesellschaften in Europa,
dem Nahen Osten, Nordamerika und dem Rest der Welt. Davon werden der-
zeit 30 Gesellschaften in den Konzernabschluss einbezogen.

Als borsennotierte Aktiengesellschaft wird die Muehlhan AG im Open Market
der Frankfurter Wertpapierborse gehandelt.

Die Muehlhan Gruppe bietet ihren Kunden als einer der wenigen Full-
Service-Anbieter ein diversifiziertes Spektrum an Industriedienstleistungen.
Muehlhan vereint einen hohen Organisationsgrad, eine groBe technologische
Kompetenz, die Erfahrung von mehr als 135 Jahren und einen hohen Quali-
tatsanspruch zu einem professionell-industriellen Ansatz und erfiillt damit
die hochsten Qualitdtsanspriiche unserer Kunden.

Die angebotenen Dienstleistungen erstrecken sich auf Arbeiten an Schif-
fen, Ol- und Gasinstallationen zu Wasser und zu Land, Windkraftanlagen
zu Wasser und zu Land, Industrieanlagen und Tétigkeiten an Bau- und
Infrastrukturprojekten.

2. Dienstleistungen
Die Muehlhan Gruppe bietet folgende Dienstleistungen an:

Oberflachenschutz: Muehlhan erbringt in allen Méarkten Dienstleistungen
im Bereich Oberflachenschutz. Diese tragen maBgeblich zum Schutz und
Erhalt von Anlagen sowie maritimer und industrieller Infrastruktur bei.

Dazu gehdren:

e die Reinigung und Stahlvorbereitung,

e das Strahlen mit unterschiedlichsten Verfahren, unter anderem
Ultrahochdruck-Wasserstrahlen, Trockenstrahlen, Hochstdruck-
Nassstrahlen und Sponge-Jet,

e die Metallisierung von Oberflachen,

e die Beschichtung von Oberfldchen mit Farbsystemen sowie
Klebefolien.

Passiver Brandschutz: Der passive Brandschutz hat in den letzten Jah-
ren zunehmend an Bedeutung gewonnen. Er findet seine Anwendung in der
Industrie, der Infrastruktur sowie im Ol- und Gassektor. Dabel werden durch
zementartige und intumeszierende Materialien statisch belastete Struktu-
ren geschiitzt, um ihre Stabilitdt im Brandfall moglichst lange zu gewahr-
leisten. Damit bleiben die tragenden Strukturen mit Notausgéangen, Treppen
und Dachstrukturen langer zuganglich fiir Notfallteams und Feuerwehr und
retten damit Leben.

Geriistbau und Zugangstechnik: Der Geriistbau und die Zugangstechnik
sind wichtige Bestandteile der Gruppe, da beide Dienstleistungen eng mit
dem Aushau der Geschaftsfelder Ol & Gas und Renewables verbunden sind.
Geriistbau- und Zugangstechnikdienstleistungen erbringt Muehlhan dem-
entsprechend sowohl an Land als auch offshore. Muehlhan ist ein wichti-
ger Partner fiir Bauunternehmen im Hoch- und Fassadenbau, fiir OI- und
Gasexploitationsgesellschaften, Unternehmen im Bereich der Windkraft
und ftir Werften. Als eines von wenigen Unternehmen erflllt Muehlhan die
hohen technischen Anforderungen, die an den Bau von Offshore-Trans-
former-Stationen und Fundamenten fur Offshore-Windparks gestellt werden
und bietet Spezialzugangstechniken wie Hebeblihnen, hydraulische Arbeits-
bihnen und seilgestiitzte Zugangstechniken an. AuBerdem hat Muehlhan
das Know-how und die technischen Mdglichkeiten, individuelle und kom-
plexe Gertist- und Tribiinenkonstruktionen zu installieren.

Stahlbau: Stahlbaudienstleistungen werden sowohl fiir Werft- als auch
Industrie- und Infrastrukturkunden erbracht. Die Dienstleistungen im Stahl-
bau umfassen SchweiBarbeiten bei Schiffen, Briicken und Offshore-Anlagen
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sowie Installationsarbeiten bei Windturbinen, Schornsteinen, Schiffen und
sonstigen Industrieanlagen. Aufgrund der hohen Kompetenz bietet Muehlhan
auch Aushildungslehrgénge und Trainings an.

Isolierung: Die Kalteisolierung, die Warme- und Schallddmmung sowie
Vollbeschichtungen und Isolierungssanierungen sind insbesondere bei
Industrieanlagen und Bauprojekten von groBer Bedeutung und helfen, lang-
fristig Kosten zu senken und Umweltstandards einzuhalten.

Mit der danischen Tochtergesellschaft Muehlhan Wind Service A/S, Middel-
fart, Danemark, bietet Muehlhan ein breites Spektrum an Dienstleistungen
rund um Windkraftanlagen an. Das Portfolio der Gesellschaft umfasst unter
anderem Montagearbeiten, Installationen, Service-Dienstleistungen, elektri-
sche Arbeiten sowie den Oberfldchenschutz.

Service-Arbeiten in einem Offshore-Windkraftanlagenpark

Il. Ziele und Strategie

Die strukturellen Anderungen der maritimen Mérkte der letzten Jahre und die
damit verbundene Verscharfung des Wettbewerbs hatten das Management
in der Vergangenheit dazu veranlasst, die Strategie mit dem Ziel neu auszu-
richten, die Abhdngigkeit vom klassischen Schiffsneubau zu verringern. Die
Ergebnisentwicklung der Gruppe hat gezeigt, dass diese Strategie richtig
war, und der Umsetzungsprozess hat zwischenzeitlich weitgehend seinen
Abschluss gefunden. Elemente dieser Strategie sind:

1. Fokussierung auf den Ausbau des Energiesektors mit
den Geschéftsbereichen Ol & Gas und Renewables
Wesentlicher Bestandteil der Strategie ist die Ausweitung der Aktivitdten
im Energiemarkt mit den Geschaftsbereichen 01 & Gas sowie im Bereich
Renewables (Windkraft). Die anhaltende Phase niedriger Olpreise hat trotz
zeitweiligen Preisanstiegs deutliche Spuren in der Wertschopfungskette der
0Ol- und Gasbranche hinterlassen und zu einer seit Jahren anhaltenden,
spirbaren Verringerung der Wartungs- und Investitionstatigkeiten gefihrt.
Dieser Riickstau hat sich auch aufgrund eines im Vergleich zum Vorjahr
gesunkenen Olpreises im Berichtsjahr nicht aufgeldst und es stellt sich die
Frage, wie lange das niedrige Niveau noch aufrecht erhalten werden wird.
Muehlhan sieht jedoch unveréndert die Chance, in diesem Markt die eigene
Position weiter auszubauen. Der Markt der erneuerbaren Energien, und
hier inshesondere der Bereich Offshore-Windkraft, eréffnet Muehlhan in
Europa, Nordamerika und anderen Teilen der Welt neue Wachstumsfelder.
Muehlhan arbeitet daran, seine Position als anerkannter Spezialist fir
Oberflachenbeschichtungen auszubauen und mit neuen Dienstleistungs-
angeboten als Full-Service-Anbieter sowohl fiir Hersteller von Windkraft-
anlagen als auch fiir Betreiber von Offshore-Windparks vom Wachstum in

diesem Markt zu profitieren.

2. Anpassung und Erweiterung des
Dienstleistungsangebots
Der Ausbau der Geschaftsbereiche Ol & Gas, Renewables sowie Industrie/
Infrastruktur erfordert eine Anpassung und Erweiterung der angebotenen
Dienstleistungspalette. Kunden wiinschen im maritimen Bereich tblicher-
weise den Oberfldchenschutz als eigensténdige Dienstleistung. Die Energie-
markte sowie viele Industriekunden verlangen dagegen ein komplettes
Dienstleistungspaket aus Geriistbau, Isolierung, Oberfldchenschutz, Brand-
schutz, Industriereinigung und teilweise weiteren Leistungen. Um den
Anforderungen gerecht zu werden, weitet Muehlhan — wo mdglich und
sinnvoll — sein Dienstleistungsangebot aus, passt es den Anforderungen
an und verbessert die Vernetzung der einzelnen Dienstleistungen, um den
Kunden ein optimales Paket anbieten zu kénnen. Als Beispiel ist die Tochter-
gesellschaft Muehlhan Wind Service A/S in Ddnemark zu nennen, mit der
Muehlhan im Bereich Windkraftanlagen das Dienstleistungsangebot deut-
lich erweitert hat und ein anerkannter Dienstleister der groBen Windkraft-
anlagenhersteller und -betreiber ist.
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3. Profitabilitat und fiihrende Marktposition

Die Gruppe konzentriert ihr Geschaft im Wesentlichen auf Europa, den
Nahen Osten und Nordamerika. Jedes lokale Engagement wird an strengen
Kriterien wie Profitabilitat, Generierung von Cash (liquiden Mitteln), Nach-
haltigkeit, Portfoliobreite und MindestgroBe gemessen. Sollten diese nicht
nachhaltig erfiillt werden, wird ein Standort verkauft oder geschlossen oder
es werden MaBnahmen umgesetzt, um die Kriterien wieder zu erfllen. Ziel
ist, die Profitabilitdt und damit den Shareholder Value der Gruppe langfristig
zu erhéhen.

Im Berichtsjahr ist Muehlhan wie im Vorjahr organisch gewachsen und
hat sich auf die Entwicklung und Konsolidierung der bestehenden Gesell-
schaften konzentriert.

Management und Aufsichtsrat streben eine fiihrende Marktposition in allen
Bereichen innerhalb eines Zeitraums von fiinf bis sieben Jahren an. In
einem (berwiegend kleinteilig gepragten Wettbewerbsumfeld kompensiert
Muehlhan die zum Teil vorhandenen Strukturkostenvorteile kleinerer Wett-
bewerber durch permanente Investitionen in Aus- und Weiterbildung der Mit-
arbeiter, kurzfristig verflighare Kapazitatsreserven, technische Innovationen,
hohere Qualitdt, professionelle Projektabwicklung und héhere Produktivitdt
sowie in die finanziellen Moglichkeiten eines international tatigen Konzerns.

4. Qualitat, Sicherheit und Umweltschutz

Neben den klassischen Kundenanforderungen nach Preis, Effizienz und
Produktivitdt, kurzer Projektlaufzeit sowie verldsslicher Abwicklung werden
auch die umfassende und ordnungsgemaBe Dokumentation der MaB-
nahmen und Abwicklung eines GroBprojekts sowie die Einhaltung sdmtlicher
gesetzlicher Bestimmungen zum Umweltschutz und zur Arbeitssicherheit zu
immer wichtigeren Wettbewerbskriterien. Muehlhan unternimmt alles Not-
wendige, um jederzeit sdmtliche Bestimmungen zum Umweltschutz und zur
Arbeitssicherheit einzuhalten und Unfélle auf ein Minimum zu reduzieren.
Erreicht werden diese Ziele durch effektives Training, regelmaBige Schulun-
gen und aufmerksames Handeln in allen Bereichen.

Muehlhan bildet sdmtliche Geschéftsprozesse sowie Vorgaben und Regeln
im Bereich Organisation, Sicherheit, Umweltschutz und Qualitét in einem
integrierten Managementsystem ab. Dieses wird regelmaBig von einem
externen Zertifizierungsunternehmen nach DIN EN ISO 9001:2015 (Quality
Management Systems), DIN EN ISO 14001:2015 (Environmental Manage-
ment Systems) und OHSAS 18001:2007 (Occupational Health and Safety
Management Systems) zertifiziert.

Das systematische Arbeiten hilft Muehlhan, den stetig wachsenden
Anspriichen der weltweiten Kunden und der Behérden auf den Feldern
Qualitét, Termintreue, Arbeitssicherheit, Unfallverhiitung und nachhaltiger
Umweltschutz gerecht zu werden und damit die Wettbewerbsfahigkeit zu
stérken. AuBerdem lebt Muehlhan einen fairen und gesetzeskonformen
Umgang mit Mitarbeitern und Subunternehmern.

5. Finanzielle Stabilitat und ein hoher Organisationsgrad
Wesentliche Unterscheidungskriterien gegentiber Wettbewerbern sind
die stabile Finanzkraft, der finanzielle Spielraum fiir Wachstumsinitiativen
und der hohe Organisationsgrad der Gruppe. Die Finanzkraft wird jeder-
zeit stabil gehalten und langfristig ausgebaut. Aus Perspektive der Kunden
ist Muehlhan somit ein verldsslicher und finanziell stabiler Partner, dem
ein oder auch mehrere GroBprojekte anvertraut werden kénnen. Der hohe
Organisationsgrad wird dabei stetig weiter optimiert und Synergie- und
Best-Practice-Effekte intensiv genutzt.
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V. Steuerung des Konzerns

1. Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren
Die Fiihrung der Muehlhan Gruppe obliegt einem dreiképfigen Vorstand. Der
Aufsichtsrat besteht aus drei Personen. Er berét und begleitet den Vorstand in
der Leitung des Unternehmens und erdrtert regelmaBig wesentliche Themen
wie Planung, Strategie, Geschéftsentwicklung sowie Chancen und Risiken.

Die Steuerung der Muehlhan Gruppe erfolgt vom Unternehmenssitz in
Hamburg nach klassischen finanz-, vermégens- und ertragswirtschaftlichen
Kennzahlen, die monatlich bereitgestellt werden. Die wesentlichen finanz-
wirtschaftlichen Leistungsindikatoren sind der Umsatz, das Ergebnis der
betrieblichen Tatigkeit (Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern; EBIT) und der
Cashflow. Die operative Steuerung der Gruppe erfolgt primédr nach Regionen.
Die strategische Steuerung erfolgt nach Geschéftsbereichen.

Daneben legt die Muehlhan Gruppe ein besonderes Augenmerk auf die
Einhaltung von Unfallverhiitungsvorschriften und damit einhergehend auf
die Vermeidung von Unféllen. Als nichtfinanziellen Leistungsindikator nutzt
Muehlhan die interne Unfallstatistik mit der KenngrdBe Unfallrate, definiert
als Unfalle pro eine Million Arbeitsstunden. Alle operativen Gesellschaften
melden dazu monatlich die Arbeitsunfélle und die geleisteten Stunden der
Mitarbeiter und Subkontraktoren an die Verantwortliche fiir SHEQ (Safety,
Health, Environment and Quality) in Hamburg.

2. Regionen

Die Muehlhan Gruppe ist aktuell auf drei Kontinenten préasent. In Europa
ist die Gruppe mit 17 Tochterunternehmen vertreten. Im Nahen Osten ist
die Muehlhan Gruppe mit vier operativen Gesellschaften in den Vereinigten
Arabischen Emiraten, in Katar und im Oman vertreten. In Nordamerika
ist Muehlhan hauptsdchlich in den Staaten an der Westkiiste prasent.
Die Region Rest der Welt umfasst die im Wesentlichen auf Olforder-
anlagen vor den Kisten Brasiliens und Afrikas aktive MSI mit ihren zwei
Tochtergesellschaften.

3. Geschaftsbereiche

Der Bereich Schiff umfasst sowohl den Bereich Schiffsneubau als auch den
Bereich Schiffsreparatur in Europa. Der Konsolidierungs- und Schrumpfungs-
prozess in diesem Markt ist abgeschlossen. Die verbleibenden Werften in
Europa konzentrieren sich auf den Bau von Spezialschiffen, insbesondere
Megayachten, Kreuzfahrt- und Marineschiffen, sowie den Bau von Off-
shore-Windkrafttirmen, Umspannplattformen und sonstigen Komponenten
fur Offshore-Windkraftanlagen. Muehlhan bedient Reedereien und Werften
mit dem Auftragen von hochwertigen Oberfldchenbeschichtungen bei Neu-
bauten und einem breit gefécherten Leistungsspekirum in den Bereichen
Wartung und Erneuerung von Oberfldchenbeschichtungen. Das Spektrum
reicht von kurzfristigen Reparaturarbeiten an AuBenwanden bis hin zur kom-
plexen Sanierung von Wasser-, Ballast-, Treibstoff- und Cargotanks.

Im Geschaftsbereich 01 & Gas wird das Geschaft mit Kunden aus der Ol-
und Gasindustrie zu Wasser und zu Land zusammengefasst. Muehlhan ist
dabei Partner von groBen Unternehmen in den Bereichen 01 & Gas Offshore
sowie der Petrochemie. Die in diesen Bereichen erworbene hohe Kompe-
tenz fiir Oberfldchenschutz, Brandschutz, Isolierung und Gertistbau baut die
Gruppe kontinuierlich weiter aus.

Den wachsenden Markt der Renewables — der regenerativen Energien rund
um Windkraftanlagen zu Wasser und zu Land — bedient Muehlhan mit Ober-
flachenschutzdienstleistungen fir Windkraftanlagen und Umspannplatt-
formen. In den vergangenen Jahren hat sich die Gruppe zu einem Spezia-
listen der Turm- und Rotorblattbeschichtung und damit zu einem begehrten
Partner der fuhrenden Windkraftanlagenhersteller entwickelt. Seit dem Jahr
2017 bietet Muehlhan (iber die Muehlhan Wind Service A/S in Dédnemark
eine breite Palette an Installations- und Service-Dienstleistungen an und hat
sich damit zu einem Full-Service-Anbieter flir den Windkraftmarkt entwickelt.

Im Geschéftshereich Industrie/Infrastruktur liefert Muehlhan langlebige
Beschichtungsldsungen, Stahlarbeiten und Gertistbau flir industrielle Kunden,
flr Brlickenneubauten und -sanierungen, Schleusen, Wasserversorgungs-
und Verkehrsinfrastrukturprojekte sowie den Sondermaschinenbau. Neben
Dienstleistungen vor Ort beim Kunden betreibt Muehlhan auch stationére
Strahl- und Beschichtungshallen. Ein weiteres Leistungsfeld ist der passive
Brandschutz, der bei groBen Stahlkonstruktionen wie Flughéfen, Briicken,
Wolkenkratzern und industriellen Bauten zur Anwendung kommt.

V. Forschung und Entwicklung

Traditionell treibt die Muehlhan Gruppe eigene Entwicklungen und den Ein-
satz innovativer Technologien voran und diirfte eines von wenigen Unter-
nehmen im Bereich des Oberfldchenschutzes sein, in dem aktiv Forschung
und Entwicklung in diesem Bereich betrieben wird. Die Arbeit umfasst eigene
Projekte zur Verbesserung der Produktivitdt und Profitabilitat, aber auch die
Mitarbeit in internationalen, standardsetzenden Organisationen sowie die
Zusammenarbeit mit diversen Forschungseinrichtungen.

Muehlhan versteht sich als technologischer Marktfiihrer auf dem Gebiet
des Oberfldchenschutzes. Neben zahlreichen Patenten arbeitet die Gruppe
aktiv an Produkten und Geréten zur Weiterentwicklung eines nachhaltigen
und umweltfreundlichen Oberflachenschutzes. Hierzu werden im Konzern
zwei Mitarbeiter exklusiv beschaftigt sowie bei Bedarf weitere Mitarbeiter
hinzugezogen. Dartiber hinaus findet eine enge Zusammenarbeit mit renom-
mierten Forschungsinstituten und weiteren spezialisierten Fremdfirmen
statt. Der Aufwand flr F&E-Aktivitdten betrdgt € 0,3 Mio. und setzt sich im
Wesentlichen aus Personalaufwendungen zusammen.
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VI. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen’

Die Weltwirtschaft wies im Berichtsjahr ein Wachstum von rund 2,9 % auf,
das damit geringer ausfiel als im Vorjahr. Griinde hierflir waren zunehmende
Unsicherheiten in der Weltwirtschaft wie beispielsweise die Entwicklung der
Handelsbeziehungen zwischen den USA und China und der Austritt des Ver-
einigten Konigreichs aus der Europdischen Union.

Wesentlicher Treiber der Weltwirtschaft war einmal mehr China mit einem
Wachstum des BIP von rund 6,1 %. Der Euroraum zeigte ein Wachstum von
1,2%, die USA von 2,3 %. Damit fielen alle wesentlichen Mérkte hinter die
Wachstumsraten des Vorjahres zurtick.

Fir die Jahre 2020 und 2021 wird offiziell noch mit einem Anstieg der
Weltwirtschaft um 3,3% gerechnet. Nach der rasanten Ausbreitung des
Coronavirus im 1. Quartal 2020 mit seiner Auswirkung auf die wirtschaft-
liche Entwicklung in China und damit auch auf den Rest der Welt drfte das
tatsachliche Wachstum jedoch deutlich darunter liegen, wobei eine Rezes-
sion nicht ausgeschlossen wird.

Vor einer Berlcksichtigung des aktuell noch nicht zu prézisierenden Ein-
flusses der Covid-19-Pandemie wurde fur die USA mit einem Riickgang des
Wachstums von 2,3% im Jahr 2019 auf 2,0% im Jahr 2020 gerechnet.
Flr den Euroraum wurde aufgrund einer steigenden externen Nachfrage mit
einem leichten Anstieg der Wachstumsraten um 0,1 % auf 1,3% im Jahr
2020 und 1,4% im Jahr 2021 gerechnet. Bei beiden Markten diirften diese
Erwartungen aufgrund der Pandemie jedoch Makulatur sein. Auch die Wirt-
schaftsleistung von China diirfte massiv unter dem Einfluss der Covid-19-
Pandemie leiden, da die Abnehmermérkte Chinas mit einer Verzdgerung von
rund zwei Monaten von den Auswirkungen der Pandemie betroffen sind. Es
wird mittlerweile erwartet, dass es 2020 ein weit unter der urspriinglichen
Prognose liegendes Wachstum oder sogar eine Rezession geben wird.

Die Prognosen sind dartiber hinaus wie auch in den Vorjahren mit weiteren
Unsicherheiten behaftet. Zunehmende geopolitische Risiken, wie die schwe-
lenden Auseinandersetzungen auf der arabischen Halbinsel sowie die Span-
nungen zwischen dem Iran und den USA, Handelskriege und die Erhebung
von Zollen konnen die zukiinftige Entwicklung wesentlich beeinflussen.

Die Auswirkungen der Finanzkrise und die groBen Unsicherheiten der
zukiinftigen Entwicklung haben dazu geftinrt, dass das Zinsniveau auf einem
historisch niedrigen Niveau verblieben ist. In den USA und GroBbritannien
wird flr die Zukunft mit einer behutsamen Normalisierung der Geldmarkt-
politik und als Konsequenz mit moderat steigenden Zinsen gerechnet. Im
Euroraum wird von einer Fortsetzung der Niedrigzinspolitik durch die Euro-
paische Zentralbank ausgegangen, die damit versuchen wird, die fehlende
wirtschaftliche Dynamik zu kompensieren.

" International Monetary Fund: Global Economic Outlook, Januar 2020

Der Olpreis lag im Jahr 2019 im Wesentlichen in einem Korridor zwischen
50 und 60 US-Dollar/Barrel und damit unter dem durchschnittlichen Olpreis
des Vorjahres. Zu Beginn des Jahres 2020 kam es zu einem weiteren Verfall
des Olpreises. Die zukiinftige Entwicklung des Preisniveaus wird sich im
Spannungsfeld aus einem zunehmenden Forderangebot einerseits und zahl-
reichen (geo-)politischen Konfliktherden andererseits bilden.

2. Branchenbezogene Rahmenbedingungen

Im Bereich Schiff ist der Konsolidierungsprozess und die Verlagerung
des Schiffsbaus nach Asien weitestgehend abgeschlossen. Die deutschen
Werften sind dem Strukturwandel begegnet, indem sie sich erfolgreich
als Anbieter von Spezialschiffen etabliert haben. Dies erlaubt es ihnen, die
gegentiber der asiatischen Konkurrenz hoheren Arbeitskosten durch eine
hohere Wertschopfung zu kompensieren. Sie bedienen vor allem Nischen-
markte wie den Marineschiffbau, Kreuzfahrtschiffe, Ro-Ro-Schiffe, Mega-
yachten, aber auch Kunden im Bereich der Windkraft. Insbesondere die hohe
Nachfrage nach energieeffizienteren Schiffen, Marineschiffen und Kreuz-
fahrtschiffen fuhrt zu einer guten Auslastung der Werften.

Die Entwicklung des Olpreises war im Jahr 2019 fiir alle Unternehmen im
Sektor 01 & Gas unerfreulich. Die Herausforderungen fiir die im Ol- und
Gassektor tdtigen Unternehmen sind damit nach wie vor groB. Die Spar-
maBnahmen wie unter anderem Personalfreistellungen und das Verschieben
von Investitionen und InstandhaltungsmaBnahmen erhohten den Margen-
druck in der gesamten Wertschopfungskette, sind inzwischen aber weitest-
gehend abgeschlossen und die Wartungs- und Investitionsaktivititen der
(")|exploitationsgesellschaﬂen nehmen trotz des zuletzt wieder gesunkenen
Olpreises auch aufgrund eines aufgelaufenen Investitionsstaus langsam zu.
Als Zulieferunternehmen dieses Marktes hat auch Muehlhan seine Struktu-
ren an die reduzierte Nachfrage und den erhohten Kostendruck angepasst
und sieht sich gertistet, von den wieder anziehenden Investitionsaktivititen
profitieren zu konnen.

Im Bereich Renewables waren in Deutschland im Jahr 2019 Windkraft-
anlagen mit einer Leistung von tber 61 GW installiert. Wahrend der Markt
fur Onshore-Windkraftanlagen insbesondere durch neue Regulierungen
schwierig war, entwickelte sich der Markt fir Offshore-Windkraftanlagen
weiterhin positiv. Der Bereich Offshore steuerte mehr als 7,5 GW bei, nach
6 GW im Vorjahr. Weitere rund 1 GW sind im Bereich Offshore aktuell im
Bau. In anderen europdischen Landern entwickelt sich der Bereich ahn-
lich positiv.2 Fiir 2020 wird eine Fortsetzung der positiven Entwicklung im
Bereich Offshore erwartet. Im Onshore-Bereich wird kurzfristig nur mit einer
geringen Zunahme der Netto-Leistung gerechnet. Fir Muehlhan bietet sich
damit die Chance, seine groBen Erfahrungen im Oberflachenschutz, im
Gerlistbau und im Stahlbau einzubringen. Zusatzlich resultieren aus der
Griindung der Muehlhan Wind Service A/S Wachstumsmadglichkeiten im
Installations- und Service-Geschéft.

2 Homepage des Bundesverband WindEnergie, Februar 2020
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Der Bereich Industrie/Infrastruktur bedient unterschiedliche Mérkte und
Kunden. Im Hochbau hat Muehlhan vor allem im Nahen Osten und in Europa
Dienstleistungen im Geriistbau und passiven Brandschutz erbracht. In den
USA profitiert die lokale Gruppengesellschaft von dem milliardenschweren
Reparaturprogramm fiir die dort weit verbreiteten Briicken in Stahlbauweise,
deren Korrosionsschutz erneuert werden muss.

3. Geschaftsverlauf

Im Folgenden wird der Geschdftsverlauf anhand der Ertrags-, Finanz-
und Vermdgenslage inklusive besonderer Entwicklungen und Ereignisse
dargestellt.

3.1. Ertragslage

3.1.1. Konzernertragslage

Fiir die Muehlhan Gruppe verlief das Jahr 2019 besser als in den inter-
nen Planungen erwartet. Die Umsatzerlose betrugen im Berichtsjahr
€ 295,3 Mio. und liegen damit um 10,3 % Cber dem Vorjahr.

Die Materialaufwendungen und bezogenen Leistungen sind projektbedingt
Uberproportional um 15,2% von € 85,9 Mio. auf € 98,9 Mio. gestiegen.
Der Personalaufwand stieg um 7,4 % auf € 136,5 Mio. Muehlhan investiert
in Personal, um eine gleichbleibend hohe Qualitit sicherzustellen und
dem Fachkréftemangel entgegenzuwirken. Die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen erhohten sich um € 2,4 Mio. auf € 42,8 Mio. Im Ergebnis
stieg das EBITDA (Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit vor Abschreibungen;
Ergebnis vor Zinsen, Ertragsteuern und Abschreibungen) tiberproportional
im Vergleich zu den Umsatzerlésen von € 18,4 Mio. um € 6,1 Mio. auf
€ 24,5 Mio. an, wobei € 3,1 Mio. aus der gednderten Bilanzierung von
Leasingverhéltnissen gemaB IFRS 16 resultieren. Die Abschreibungen stiegen
um € 3,9 Mio. auf €12,1 Mio., der Effekt aus der gednderten Leasing-
bilanzierung betrégt dabei € 2,8 Mio.

Daraus resultiert ein Anstieg des EBIT (Ergebnis der betrieblichen Tétig-
keit; Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern) um 21,3 % von € 10,2 Mio.
auf € 12,4 Mio., inklusive eines Effekts von € 0,2 Mio. aus der Leasing-
bilanzierung. Die EBIT-Marge stieg entsprechend von 3,8 % auf 4,2 %. Beim
Anstieg des EBIT profitierte Muehlhan von in den Vorjahren eingeleiteten
operativen Verbesserungen, der Fokussierung auf die Wachstumsmérkte
und Regionen sowie einer selektiveren Projektauswahl zur Reduzierung
des Risikos von Projektverlusten. Das erzielte EBIT von € 12,4 Mio. liegt
deutlich Ciber dem vom Vorstand verdffentlichten Ergebnisausblick von
€10,0-€ 11,0 Mio.

Das Finanzergebnis verschlechterte sich erwartungsgeméB um € 0,3 Mio.
auf €-1,9 Mio. Dies resultiert ebenfalls aus der gednderten Leasing-
bilanzierung. Ohne diesen Effekt wére das Finanzergebnis nahezu unver-
&ndert zum Vorjahr.

Das Konzernergebnis aus nicht fortgeflihrten Aktivitaten betrifft eine grie-
chische Tochtergesellschaft der Muehlhan AG (MGR), die verkauft werden
soll. Das Ergebnis der Tochtergesellschaft im Vorjahr betragt € -0,3 Mio. Im
Berichtsjahr wurde aufgrund der Bilanzierung einer Steuerverbindlichkeit ein
Ergebnis von € -1,2 Mio. erzielt.

Das Konzernergebnis erhohte sich um 13,2 % von € 5,5 Mio. auf € 6,3 Mio.
Davon entfallen € -0,1 Mio. auf nicht beherrschende Anteile (Vorjahr:
€ 0,5 Mio.), sodass ein auf die Aktiondre der Muehlhan AG entfallendes
Konzernergebnis von € 6,3 Mio. (Vorjahr: € 5,0 Mio.) erwirtschaftet wurde,
was einem Anstieg von 26,4 % entspricht.

3.1.2. Ertragslage nach Regionen

In der Regionalbetrachtung zeigt sich, dass der Umsatz in Europa im
Berichtsjahr von € 212,1 Mio. um 9,9 % auf € 233,3 Mio. anstieg. Wesent-
liche Faktoren flir den Anstieg waren der erfolgreiche Ausbau der Wind-
Service-Aktivitdten in Danemark und die Gewinnung eines GroBauftrags
bei einer Raffinerie in Griechenland. Die erfolgreiche Abarbeitung von
GroBprojekten und operative Verbesserungen flihrten zu einer erneuten
Verbesserung der Profitabilitét. Das EBIT stieg von € 10,5 Mio. im Vorjahr
auf € 10,8 Mio. im Berichtsjahr, wobei das EBIT im Berichtsjahr durch die
Bildung einer Drohverlustriickstellung belastet wurde. Diese resultiert aus
Verzgerungen beim Bau einer Fertigungsstétte fiir den Bereich Renewables
an der deutschen Nordseekiiste.

Im Nahen Osten, der aus Sicht von Muehlhan die Vereinigten Arabischen
Emirate, Katar und den Oman umfasst, blieben die Umsatzerlose konstant
bei € 22,9 Mio. Der geplante Markteintritt in weitere Staaten in der Region
fand 2019 nicht statt und hat das Ergebnis belastet. Dariiber hinaus sind
Wertminderungen auf Forderungen und Vorréte in Katar vorgenommen
worden. Gegenldufig gab es einen Einmalertrag aus der Liquidation und
Entkonsolidierung einer nicht mehr bendtigten Zwischenholding in den
Vereinigten Arabischen Emiraten. Das EBIT dieser Region sank leicht von
€1,9 Mio. auf € 1,7 Mio.

In Nordamerika lag das Geschéft im Berichtsjahr mit einem Umsatz von
€ 24,4 Mio. um € 2,3 Mio. (iber dem Vorjahr. Wesentlicher Umsatztréger war
die Sanierung der Rio-Vista-Briicke im GroBraum von San Francisco. Das
EBIT verdoppelte sich projektbedingt nahezu von € 1,8 Mio. auf € 3,5 Mio.

Im Rest der Welt wurden mit OI- und Gasprojekten vor Brasilien und Afrika,
sowie mit einem Projekt in Polen Umsatzerldse von € 14,8 Mio. (Vorjahr:
€10,8 Mio.) bei einem EBIT von € 1,6 Mio. (Vorjahr: € 1,2 Mio.) erzielt.

3.1.3. Ertragslage nach Geschaftsbereichen

Im Geschéftsfeld Schiff kam es nach dem leichten Riickgang im Vorjahr im
Berichtsjahr zu einem deutlichen Anstieg des Umsatzes um € 15,1 Mio. auf
€ 69,4 Mio. Das EBIT stieg projektbedingt iberproportional um € 3,5 Mio.
auf € 7,6 Mio.
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Das Geschéftsfeld Ol & Gas verzeichnete bei einem niedrigen Olpreis und
einem entsprechend schwierigen Marktumfeld um € 5,2 Mio. auf € 78,3 Mio.
gesunkene Umsatzerldse. Das EBIT stieg projektbedingt und durch Erldse
aus einer Schadensersatzforderung von € 5,2 Mio. auf € 6,1 Mio.

Im Renewables-Geschéftsbereich stiegen die Umsatzerlose im Wesent-
lichen aufgrund der Geschaftsausweitung im Bereich der Wartung von Wind-
kraftanlagen um € 12,0 Mio. auf € 45,5 Mio. Das EBIT sank dagegen um
€ 4,7 Mio. auf € -1,0 Mio. Wesentlicher Grund fiir das negative EBIT waren
Projektverluste aufgrund von Verzgerungen beim Bau einer Fertigungs-
stétte flir den Bereich Renewables an der deutschen Nordseekiiste und der
daraus entstandenen Bildung einer Drohverlustrickstellung.

Das Industrie-/Infrastrukturgeschéft profitierte von steigenden Investi-
tionen in Wartungs- und Infrastrukturprojekte und verzeichnete einen
Umsatzanstieg um € 5,6 Mio. auf € 101,9 Mio. Das EBIT konnte dabei mit
einem Anstieg um € 1,3 Mio. auf € 3,8 Mio. deutlich gesteigert werden.
Wesentlichen Anteil daran hatten erfolgreiche Briickenprojekte in den USA
und der Wegfall von Projektverlusten, die das Vorjahr belastet hatten.

3.1.4. Auftragsbestand

Der Auftragsbestand am Bilanzstichtag erhohte sich im Vergleich zum Vor-
jahr von € 207 Mio. auf € 219 Mio. Wesentlicher Bestandteil ist der im Jahr
2017 abgeschlossene Rahmenvertrag mit dem Ol- und Gas-Férderunter-
nehmen Total S. A. (vormals: Maersk Qil) iiber ein ,Fabric Maintenance*-Pro-
gramm mit einer Laufzeit von noch drei Jahren und einem Auftragsbestand
zum Stichtag von € 68,7 Mio.

3.1.5. Mitarbeiter
Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter stieg mit 3.103 Mitarbeitern im
Vergleich zum Vorjahr (3.037 Mitarbeiter) leicht an.

3.1.6. Unfallstatistik

Als nichtfinanziellen Leistungsindikator nutzt Muehlhan die interne Unfall-
statistik mit der KenngroBe Unfallrate, definiert als Unfélle pro eine Million
Arbeitsstunden. Das Arbeitsumfeld und die Anforderungen an die Muehlhan
Mitarbeiter sind nicht ohne Risiken, daher kann Muehlhan Arbeitsunfélle
mit einem breiten MaBnahmenpaket zwar reduzieren, aber nicht ganzlich
verhindern. Im Berichtsjahr wurden 44 Unfélle bei einer Unfallrate von 4,8
(Vorjahr: 7,1) verzeichnet. Dies ist im Vergleich zu anderen Unternehmen mit
ahnlichen Arbeitsbedingungen und Risiken ein niedriger Wert.

3.2. Finanz- und Vermdgenslage

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

2019 2018
in%
von der in% von
in Mio. Bilanz- in Mio.  der Bilanz-
EUR summe EUR summe
Eigenkapital 71,8 40,9% 68,3 452%
Finanzverbindlichkeiten 34,2 19,5% 33,3 22,0%
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen,
Vertragsverbindlichkeiten und
sonstige Verbindlichkeiten 55,0 31,3% 43,2 28,7%
Bilanzsumme 175,4 - 151,1 -

Die Finanzierung der Muehlhan Gruppe wird getragen von einer starken
Eigenkapitalbasis. Das Eigenkapital stieg trotz der Dividendenzahlung im
Jahr 2019 durch das positive Konzernergebnis um € 3,5 Mio. an.

Die Finanzverbindlichkeiten bestehen im Wesentlichen aus der Konsortial-
kreditvereinbarung mit € 30,9 Mio., wobei € 5,0 Mio. kurzfristiger und
€ 25,9 Mio. langfristiger Natur sind. Der langfristige Anteil aus dem
Konsortialkreditvertrag und anderen Bankdarlehen betrdgt € 26,3 Mio.

Die Nettoverschuldung nach Abzug der liquiden Mittel belduft sich auf
€ 24,2 Mio. (Vorjahr: € 23,4 Mio.).

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

3.2.2. Investitionen

Muehlhan hat im Berichtsjahr € 8,2 Mio. in immaterielle Vermdgenswerte
und Sachanlagen investiert (Vorjahr: € 9,3 Mio.). Der Schwerpunkt der
Investitionen betraf den Kauf von Gertistmaterial in Deutschland und den
Niederlanden.

3.2.3. Liquiditat

Die Steuerung des Finanzmanagements innerhalb der Muehlhan Gruppe
erfolgt zentral durch die Holding. Das Finanzmanagement umfasst die Liquidi-
tatssteuerung, die Beschaffung von Fremdkapital und das Management von
finanzwirtschaftlichen Risiken. Da sich die lokalen operativen Einheiten bei
GroBprojekten hdufig einem Vorqualifizierungsprozess stellen missen, ist
zum Stichtag auch auf Einzelgesellschaftsebene und hier insbesondere in
den USA ausreichend Liquiditdt und Bondingvolumen vorzuhalten.
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Der Cashflow der Unternehmensgruppe aus der laufenden Geschaftstatig-
keit liegt mit € 10,9 Mio. unter dem Vorjahres-Cashflow von € 11,4 Mio.
Urséchlich hierftir sind einerseits ein starkes Wachstum im 4. Quartal 2019
aber auch die langen Zahlungsziele im Nahen Osten sowie organisatorische
Schwéchen bei der seit der Grindung im Jahr 2017 stark gewachsenen
Tochtergesellschaft Muehlhan Wind Service A/S. Beide Bereiche stehen im
Zentrum der Aufmerksamkeit des Managements, um hier nachhaltige Ver-
besserungen zu erzielen.

Muehlhan investierte im Geschéftsjahr insgesamt € 8,1 Mio. in Sach-
anlagen (Vorjahr: € 9,3 Mio.). Der Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit
betrug € 3,1 Mio. (Vorjahr: € 1,9 Mio.). Die Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente betragen zum Stichtag € 10,0 Mio. und sind nahezu
unverdndert im Vergleich zum Vorjahr (€ 9,9 Mio.). Die nicht genutzten
Kreditlinien flir Kontokorrentkredite und Avale belaufen sich zum Stichtag auf
€ 114,7 Mio. (Vorjahr: € 115,5 Mio.). Damit war die Muehlhan Gruppe auch
2019 jederzeit in der Lage, ihren Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

3.2.4.Vermogenslage

Die langfristigen Vermdgenswerte (ohne latente Steueranspriiche) betragen
zum Abschlussstichtag € 68,6 Mio., nach € 62,8 Mio. im Vorjahr. Der Anstieg
resultiert aus der Bilanzierung von Nutzungsrechten im Rahmen der neuen
Leasingbilanzierung. Die Sachanlagen inklusive Nutzungsrechte haben
einen Wert von € 45,0 Mio. (Vorjahr: € 37,7 Mio. ohne Nutzungsrechte), dar-
aus ergibt sich eine Sachanlagenquote von 25,7 % (Vorjahr: 24,9 %), wobei
Geriiste mit einem Buchwert in Hohe von € 21,0 Mio. (Vorjahr: € 20,7 Mio.)
enthalten sind. Der Anteil der langfristigen Vermdgenswerte (ohne latente
Steueranspriiche) an der Bilanzsumme betrdgt 39,1 % (Vorjahr: 41,6 %).
Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermogens-
werte valutierten zum Stichtag mit € 73,2 Mio. (41,8 % der Bilanzsumme)
und waren damit um € 13,4 Mio. hoher als im Vorjahr (€ 59,7 Mio.; 39,5 %
der Bilanzsumme).

3.2.5. Gesamtaussage zur Lage des Konzerns
Zusammenfassend ist das Geschéft im Berichtsjahr positiv verlaufen. Die
Summe der strategischen und operativen MaBnahmen der vergangenen
Jahre haben auch 2019 zu einer Verbesserung des Konzernergebnisses
bei einer ausgewogenen Vermdgens- und Kapitalstruktur geftihrt. Der Cash-
flow aus laufender Geschaftstatigkeit ist vor dem Hintergrund des Umsatz-
wachstums mit den zuvor gemachten Einschrankungen zufriedenstellend.

Forschung und Entwicklung _Wirtschaftsbericht
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VII. Prognose-, Chancen-
und Risikobericht

1. Prognosebericht
Die folgenden Prognosen nach Regionen und Geschéftshereichen wurden
erstellt, ohne die Auswirkungen der Covid-19-Pandemie zu beriicksichtigen.
Eine Prognose inklusive der Auswirkungen ist aufgrund standig neuer Ent-
wicklungen nicht moglich.

1.1. Prognose nach Regionen

In der Region Europa erwarten wir 2020 einen leichten Umsatzanstieg. Beim
EBIT wird im Vergleich zu dem mit Sondersachverhalten belasteten EBIT
2019 eine Steigerung geplant. Bestehende Risiken aus einem bestehenden
Projekt an der deutschen Nordseekiiste wurden bereits 2019 antizipiert.

Im Nahen Osten wird aufgrund der geplanten Konzentration auf anspruchs-
volle Projekte mit risiko- und kapitalbindungsadaquater Profitabilitat mit
sinkenden Umsétzen gerechnet. Durch die Fokussierung auf margenstarke
Projekte wird mit einem leichten Anstieg des EBIT geplant.

In Nordamerika wird ein leicht steigender Umsatz, aber ein geringeres
EBIT erwartet. Der erwartete Rickgang des EBIT ist der Fertigstellung von
Projekten mit (berproportionalen Margen im Jahr 2019 geschuldet. Da
Muehlhan regelmaBig an Ausschreibungen fir Briickenbauten und -renovie-
rungen teilnimmt, kann der Gewinn einer Ausschreibung zu deutlichen Ver-
&nderungen gegentiber der urspriinglichen Planung und zu entsprechenden
Auswirkungen auf das EBIT flihren.

In der Region Rest der Welt wird mit einem Rickgang von Umsatz und
EBIT gerechnet, da ein nicht wiederkehrendes Sonderprojekt im Jahr 2019
abgearbeitet wurde.

1.2. Prognose nach Geschéftsbereichen

Im Geschéftsbereich Schiff sind die operativen MaBnahmen und die selek-
tivere Projektauswahl umgesetzt worden. Der Markt hat sich konsolidiert. Es
wird daher mit einem Umsatz und EBIT auf dem Niveau von 2019 gerechnet.

Im Segment 01 & Gas wird aufgrund der Unsicherheiten im Markt und dem
schwachen Olpreis mit einem sinkenden Umsatz und EBIT gerechnet. In
diesem Segment besteht eine hohe Abhangigkeit vom Olpreis, sodass eine
signifikante Verdnderung des Olpreises zu hohen Planungsabweichungen
fuhren kann.

Im Bereich Renewables wird mit einem weiteren deutlichen Umsatz-
wachstum, vor allem durch den Ausbau der Service-Aktivitdten, gerechnet.
Das EBIT soll im Vergleich zu dem mit Sondersachverhalten belasteten
EBIT 2019 signifikant steigen und deutlich positiv werden. In diesem stark
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wachsenden Markt konnen GroBauftrdge und neue Projekte allerdings
kurzfristig zu Ergebnisbelastungen durch Investitionen filhren — wie im
Berichtsjahr geschehen —, die aber mittelfristig in deutlichen Ergebnisver-
besserungen resultieren sollten.

Im Geschéftsfeld Industrie/Infrastruktur wird mit einem konstanten
Umsatz und EBIT im Vergleich zu 2019 gerechnet.

1.3. Akquisitionen und Investitionen

Akquisitionen und Kooperationen bleiben wie in der Vergangenheit auch in
Zukunft eine Option, unsere strategischen Ziele voranzutreiben und umzu-
setzen. Hierbei legen wir allerdings strenge MaBstdbe an die Angemessen-
heit des Kaufpreises sowie die strategische und kulturelle Ubereinstimmung.

Als wesentliche Investition ist weiterhin eine neue Fertigungsstétte fur den
Bereich Renewables an der deutschen Nordseekiiste geplant.

1.4. Konzernprognose

Zusammengefasst erwarten Vorstand und Aufsichtsrat fir 2020 eine weiter
verbesserte Profitabilitdt. Bei einem im Vergleich zum Berichtsjahr konstanten
Konzernumsatz von rund € 300 Mio. wird mit einem leicht steigenden Kon-
zern-EBIT zwischen € 12,0 Mio. und € 13,5 Mio. gerechnet. Diese Prognose
umfasst nicht mogliche Auswirkungen aus der Covid-19-Pandemie. Die
Auswirkungen der Pandemie sind aktuell nicht serids vorhersehbar.

Beim nichtfinanziellen Leistungsindikator der Unfallrate wird mit einer Ver-
besserung der Rate im Vergleich zum Berichtsjahr gerechnet.

Als Dienstleister im Projektgeschéft kann Muehlhan ergebnisbelastende
Risiken nicht vollstindig eliminieren. Diese kdnnen sowohl operativen als
auch strategischen Charakter haben. Soweit sie operativer Natur sind,
sind sie ein unvermeidbarer Bestandteil unseres Geschéfts. Diesen Risiken
begegnen wir durch ein addquates Risikomanagement. Strategische Risiken
resultieren aus Verdnderungen von exogenen Faktoren, auf die in der Ver-
gangenheit nicht richtig oder nicht rechtzeitig reagiert wurde oder reagiert
werden konnte. Diesen Risiken begegnen wir durch entschiedene Korrektur-
maBnahmen, die jedoch mit Einmalaufwendungen verbunden sein knnen.
Magliche Projektverluste stellen operative Risiken dar, wéhrend fir strate-
gische Risiken beispielhaft die Entwicklung auf dem asiatischen Werften-
markt und hier im Speziellen der Riickzug von Muehlhan aus Singapur
im Jahr 2015 genannt werden konnen. Fir die Zukunft erwarten wir auf
Basis des aktuellen Sach- und Wissensstands keine weiteren signifikanten
strategischen KorrekturmaBnahmen. Es gilt jedoch stets die Aussage, dass
grundsétzlich weiterer Anpassungsbedarf entstehen kann, sofern sich das
wirtschaftliche Umfeld in einzelnen Mérkten nachteilig verdndern sollte.

Dieser Ausblick enthélt vorausschauende Aussagen, die nicht Tatsachen der
Vergangenheit beschreiben, sondern unsere Annahmen und Erwartungen
wiedergeben. Diese Aussagen beruhen auf Planungen, Schétzungen und
Prognosen, die dem Vorstand der Muehlhan AG derzeit zur Verfiigung ste-
hen. Die Aussagen sind daher mit Risiken und Unsicherheiten behaftet. Die
tatsé&chlichen Ergebnisse und Entwicklungen kénnen gegebenenfalls erheb-
lich von unseren heute getroffenen Annahmen abweichen. Wir tibernehmen
keine Verpflichtung, solche Aussagen angesichts neuerer Informationen oder
kinftiger Ereignisse fortzuentwickeln.

2. Risikomanagementsystem

2.1. Keine bestandsgefahrdenden Risiken
Bestandsgefdhrdende Risiken bestehen aus Unternehmenssicht nicht.
Auch unter Berlicksichtigung der aktuell im Tagesrhythmus eintreffenden
Einschrankungen des offentlichen und wirtschaftlichen Lebens sehen wir
Muehlhan gut geriistet, die auBergewdhnliche Situation zu berstehen.

Nachfolgend sind Risiken aufgefiinrt, die einen wesentlichen Einfluss auf die
Vermégens-, Finanz- und Ertragslage haben konnten. Sowoh! unsere Organi-
sation als auch unsere Kontrollsysteme zielen darauf ab, bestehenden Risiken
bestméglich zu begegnen und neu auftretende Risiken rechtzeitig zu erfassen.

2.2. Pflege eines funktionierenden
Risikomanagementsystems

GemaB § 91 Abs. 2 Aktiengesetz hat der Vorstand geeignete MaBnahmen
zu treffen, insbesondere ein Uberwachungssystem einzurichten bzw.
zu steuern, welches sicherstellt, dass den Fortbestand der Gesellschaft
gefdhrdende Risiken rechtzeitig erkannt werden. Hierfir nutzt das Unter-
nehmen ein addquates Berichtssystem, das organisatorisch direkt dem Vor-
stand zugeordnet ist und bestindig ausgebaut und aktualisiert wird.

Der Aufsichtsrat wird durch den Vorstand regelmdBig iber die laufende
Geschéftstatigkeit und die wesentlichen Risiken des Unternehmens informiert.

Der Risikomanagementprozess bei Muehlhan besteht aus einer standardi-
sierten Risikoidentifikation und -erfassung auf Einzelgesellschaftsebene. Die
gemeldeten Risiken werden auf Konzernebene aggregiert und konsolidiert
und dem Vorstand vorgestellt. Im Falle von wesentlichen Verénderungen bei
zuvor gemeldeten bzw. bei neu identifizierten Risiken erfolgt die Bericht-
erstattung auch auBerhalb der planmaBigen Meldungen. Auf dieser Basis
bewertet und steuert der Vorstand die Risiken. Im Rahmen der Risiko-
steuerung wird auf Einzelfallbasis entschieden, das Risiko zu vermeiden, zu
verringern, auf andere zu ibertragen oder das Risiko zu akzeptieren.
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3. Erlauterung wesentlicher Risiken und Chancen

3.1. Risiken und Chancen aus Marktumfeld
und Wettbewerb

Unser Geschaft unterliegt grundsétzlichen Marktrisiken, die potenziell etwa
durch die Veranderung in unseren Markten, die Einflihrung neuer Techno-
logien und Beschichtungsverfahren, sich verandernde Kundenbedirfnisse
oder einen steigenden Wettbewerb durch Marktteilnehmer aus verwandten
Branchen oder Dienstleistungsbereichen entstehen. Gerade in den letzten
Jahren beeinflussen zudem Effekte aus der allgemeinen weltwirtschaftlichen
Entwicklung unser Geschéft. Der Vorstand beobachtet die weltweit relevan-
ten Mérkte systematisch hinsichtlich der Risiken. Dabei wird er von den vor
Ort tétigen Geschéftsfuhrern und Regionalmanagern unterstitzt.

Als Dienstleister besteht fiir Muehlhan eine relativ hohe Bindung an die
bestehenden Standorte und deren wirtschaftliches Umfeld. Negative Ver-
anderungen im wirtschaftlichen Umfeld kénnen die Profitabilitat eines Stand-
ortes bzw. einer Gesellschaft beeinflussen, mit moglichen Auswirkungen auf
bestehende Geschéfts- oder Firmenwerte.

Grundsétzlich besteht jedoch die Mdglichkeit, den Markten kurzfristig in
beliebige Regionen zu folgen, dort Standorte innerhalb kurzer Zeit aufzu-
bauen und die Kunden auch am neuen Einsatzort mit eigenen Ressourcen
flexibel zu unterstiitzen. Dies ist wiederum eine Chance flir Muehlhan,
zusdtzliches Geschéft zu generieren.

Im Zusammenhang mit dem Aufbau neuer Standorte bestehen die grund-
sétzlichen Risiken, die bei Bauprojekten immer bestehen, wie Verzogerungen
oder eine ungeplante Erhdhung des Investitionsvolumens. Im Berichtsjahr
hat eine solche Verzogerung zu einem erheblichen Aufwand gefthrt.

Die Covid-19-Pandemie beeintréchtigt aktuell das Markumfeld signifikant
und damit Muehlhan. Auch zukiinftig konnen Pandemien, militdrische Kon-
flikte oder andere auBergewéhnliche Ereignisse Risiken darstellen. Nach
einem Abflauen der Pandemie bestehen fiir Muehlhan aber auch Chancen,
neues Geschéaft zu gewinnen.

3.2. Unternehmensstrategische Risiken und Chancen

Die endgiiltige Verlagerung des GroBserienschiffbaus und wesentlicher Teile
des Schiffsreparaturmarktes nach Asien hat in der Vergangenheit ein stra-
tegisches Risiko flir die Muehlhan Gruppe dargestellt. Diesem oder ande-
ren Prozessen eines Strukturwandels hat sich die Gruppe sowohl durch die
SchlieBung oder den Riickbau von Standorten als auch durch den Ausbau
regionaler Schwerpunkte, das ErschlieBen neuer Nischenmérkte und die
Diversifizierung der Produktpalette gestellt. Muehlhan vereint den hohen
eigenen Organisationsgrad mit hoher technologischer Kompetenz zu einem
professionell-industriellen Ansatz, der bei der ErschlieBung neuer Mérkte
sowohl lander- als auch produktspezifisch die Chancen der Gruppe erhoht.

3.3. Leistungswirtschaftliche Risiken und Chancen

Die Weiterentwicklung der Beschichtungsstoffe flihrt hinsichtlich der
Bestandigkeit zu zunehmend langeren Instandhaltungsintervallen der Ober-
flachen, sodass hierdurch das grundsétzliche Risiko einer riickldufigen
Nachfrage nach Oberflachenschutzarbeiten besteht. Demgegeniber steht
jedoch die Chance des aufgrund von GroBe, Anzahl und Sicherheitsaus-
stattungen (zum Beispiel Doppelhiillenrumpf) grundsatzlich zunehmenden
Volumens an Stahlfldchen bei den maritimen Geschéftsfeldern. Ahnliches
gilt fur die industriellen Bereiche. Vor allem die erwartete Bereitstellung von
zusétzlichen 6ffentlichen Mitteln zur Instandsetzung und Sanierung von Ver-
kehrsinfrastrukturprojekten in Europa und den USA, inshesondere im Stahl-
briickenbau, wird in den kommenden Jahren diesen Markt beleben.

Flr das Strahlen benutzt Muehlhan, wo technisch méglich, Stahlkies. Ein
Preisanstieg fiir diesen Betriebsstoff wiirde Muehlhan direkt treffen — durch
die Recyclingfahigkeit dieses Stoffs jedoch nur in sehr geringem Mas.
Ein Preisvorteil gegeniber einem nicht wiederverwendbaren Material wie
Kupferschlacke wiirde weiterhin bestehen. Ein Risiko besteht in der Nutzung
von nicht einwandfreien Materialien. Zur Minimierung des Risikos hat der
Konzern diverse vorbeugende MaBnahmen und Kontrollen implementiert.

Muehlhan besitzt einen hoch entwickelten Geratepark, der in der Ver-
gangenheit in Zusammenarbeit mit wenigen Herstellern konzipiert wurde.
Es besteht prinzipiell das Risiko, dass einer dieser Hersteller die Produktion
einstellt. In diesem Fall kann Muehlhan kurzfristig neue Losungen finden. Da
wir die Gerdteentwicklung in der Vergangenheit in enger Abstimmung mit
unseren Lieferanten und mit einem hohen Anteil an eigener Entwicklungs-
arbeit geleistet haben, besitzen wir auch im eigenen Haus ein hohes MaB
an Know-how. Dies ermdglicht es uns, ebenso mit neuen Lieferanten inner-
halb kurzer Zeit Gerate zu produzieren, die zu dem bestehenden Geratepark
kompatibel sind.

Der Oberflachenschutz ist sehr arbeitsintensiv. Jedoch ist fiir die Klimati-
sierung von groBen Stahlkonstruktionen wahrend der Bearbeitung, flr
den Transport von Strahimittel durch Druckluft oder flir die Erzeugung von
Wasserhdchstdruck mittels Pumpen auch Energie nétig. Von einem Preis-
anstieg flr Energie ist Muehlhan daher direkt betroffen. Entsprechenden
Entwicklungen konnen wir nur durch eine Preiserhéhung fir die eigenen
Dienstleistungen begegnen. Allerdings setzt Muehlhan auf umweltfreund-
liche und energiesparende Technologien, sodass ein Preisanstieg fiir Energie
tendenziell unsere Wettbewerbsféhigkeit verbessert.

3.4. Personalrisiken und -chancen

Der Wettbewerb um qualifizierte Flihrungskréfte und qualitdtsbewusstes
technisches Personal ist in den Branchen, in denen Muehlhan tétig ist, nach
wie vor hoch. Beispiele aus den vergangenen Geschaftsjahren haben gezeigt,
dass Muehlhan sich in seinen Teilméarkten in einem ,People Business”
bewegt, indem einzelne Positionen den Erfolg der Gruppe beeinflussen
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kénnen. Unser kiinftiger Erfolg hangt daher zum Teil auch davon ab, inwiefern
es uns dauerhaft gelingt, das benétigte Fachpersonal im Wettbewerb mit
anderen Branchen extern zu rekrutieren, dieses in die bestehenden Arbeits-
prozesse zu integrieren und es langfristig an das Unternehmen zu binden.
Ein Ansatz, die Rekrutierung qualifizierter Nachwuchskréfte sicherzustellen,
ist die Teilnahme an akademischen Ausbildungsprogrammen mit Univer-
sitéten in Hamburg und Danzig, Polen.

Gleichzeitig wollen wir die in der Vergangenheit bereits hohe Identifikation
der Mitarbeiter mit unserem Unternehmen und seinen Dienstleistungen
nutzen und geeignete Mitarbeiter aus den eigenen Reihen konsequent auf
strategisch wichtige Aufgaben im Unternehmen vorbereiten.

3.5. Finanzwirtschaftliche Risiken

Die Gesellschaften der Muehlhan Gruppe werden auch zu Festpreisen tatig
und gehen mit ihren Dienstleistungen teilweise in erheblichem Umfang
in Vorleistung. Die auf diese Weise stattfindende (Vor-)Finanzierung wird
von unseren Kunden erwartet und hat sich somit zu einem wesentlichen
Bestandteil unseres Dienstleistungsangebots entwickelt. Das Uberzighen der
bereits groBzligigen Zahlungsziele hatte mit Ausbruch der Finanzkrise ins-
besondere im Nahen Osten deutlich zugenommen und verbleibt seitdem auf
einem inakzeptabel hohen Niveau.

Muehlhan ist im Projektgeschéft tatig. Bei GroBprojekten besteht grundsétz-
lich das Risiko, dass der Auftragnehmer einen Verlust erleidet und insolvent
wird. Dies betraf bei Muehlhan in der Vergangenheit insbesondere Werften.
Deshalb hat Muehlhan prézise Kriterien bei der Projektauswahl implemen-
tiert und wendet diverse RisikomanagementmaBnahmen strikt an. Muehlhan
priift die Liquiditatssituation von Kunden vor der Auftragsannahme intensiv
und betreibt ein konsequentes und regelméBiges Forderungsmanagement.
AuBerdem werden Kreditrisiken selektiv versichert, soweit diese versicher-
bar sind. Ein verbessertes und systemgestiitztes Projektcontrolling tragt
auBerdem dazu bei, Abweichungen vom Plan friiher zu erkennen und damit
gegensteuern zu konnen. Dies ist auch fiir die Zukunft vorgesehen. Grund-
sétzlich konnen Forderungsausfélle — auch in groBem Umfang — jedoch
nicht ausgeschlossen werden.

Kurzfristige Inanspruchnahmen von Kontokorrentkrediten sind variabel ver-
zinst und unterliegen dem dblichen Risiko von Zinsschwankungen.

Aus dem im Juli 2017 erneuerten Konsortialkreditrahmenvertrag resultie-
ren Risiken aus Verdnderungen der variablen kiinftigen Zinszahlungen mit
entsprechenden negativen Auswirkungen auf den Cashflow der Gesell-
schaft. Muehlhan ist dem Risiko mit dem Abschluss eines fristenkongru-
enten Zinscaps entgegengetreten, mit dem negative Auswirkungen auf den
Cashflow auf eine bestimmte Hohe begrenzt sind. Der Zinscap deckt fast
vollstdndig den langfristigen Teil des Konsortialdarlehens bzw. der damit
verbundenen Risiken ab. AuBerdem resultieren Risiken aus der Nichtein-
haltung von im Konsortialkreditrahmenvertrag enthaltenen Kennzahlen

(Covenants). Aufgrund der COVID-19-Pandemie und den daraus resultie-
renden Auswirkungen auch auf Muehlhan besteht das Risiko, diese Cove-
nants nicht einhalten zu kénnen. Die Banken wurden friihzeitig eingebunden,
um gemeinsam Ldsungen, wie zum Beispiel ein Aussetzen der Ver-
pflichtungen, fur diese auBergewohnlichen Umsténde zu finden. Die solide
Finanzierungsstrategie mit dem langfristig ausgelegten Konsortialkreditvertrag,
frihzeitige Kommunikation mit eingeleiteten GegenmaBnahmen, staatliche
Unterstlitzungsprogramme und nicht zuletzt das intakte Geschaftsmodell bei
vergleichsweise milden finanziellen Auswirkungen der Krise fiihren bei einer
maglichen Nichteinhaltung der derzeitigen Covenants zu einem sehr gerin-
gen Schadensrisiko fiir Muehlhan.

Bei Darlehen an und von Tochtergesellschaften auBerhalb der Eurozone
bestenht ein grundsétzliches Wechselkursrisiko, dem, sofern maglich, mittels
Finanzierung durch EigenkapitalmaBnahmen entgegengewirkt wird.

Steuerliche Risiken wurden hinreichend in den konsolidierten Jahres-
abschlissen berticksichtigt. Gleichwohl konnte es zu Steuernachforderungen
kommen, sofern die Rechtsauffassung der Finanzverwaltung bei bestimmten
Sachverhalten von der Auffassung der besteuerten Gesellschaft abweicht.
Dies gilt insbesondere fr einen Sachverhalt bei der Tochtergesellschaft in
Griechenland.

Risiken aus Zahlungsstromschwankungen wird friihzeitig durch ent-
sprechende Liquiditatsplanungssysteme entgegengewirkt.

3.6. Unternehmensspezifische Risiken und Chancen

Die Applikation von Oberflachenschutz durch die Unternehmen der Muehlhan
Gruppe ist iberwiegend eine projektbezogene Dienstleistung. Oftmals wird
sie im Zusammenspiel mit anderen Gewerken und haufig unter erheblichem
Termindruck erbracht. In Einzelféllen erschlieBt sich der vollstandige Umfang
der zu erbringenden Leistungen erst wéhrend der Arbeiten. Muehlhan stellt
sich auf diese Bedingungen ein, indem bereits in der Frilhphase der Ver-
tragsverhandlungen die Wahrscheinlichkeit zusétzlicher Kosten, etwa durch
eine Leistungs- oder Umfangsénderung, bewertet wird. Dies wird bei der
Angebotskalkulation und anschlieBend bei der Ausarbeitung der finalen Ver-
tragsunterlagen berticksichtigt.

Gleichzeitig erfahren die Projektverantwortlichen vor Ort kompetente Unter-
stiitzung durch die Holding. Der Einsatz von Spezialisten aus der Gruppe
flr technische, kaufmannische oder juristische Fragestellungen hat sich bei
etlichen Projekten bewéhrt und ermdglichte eine deutlich schnellere und
individuell auf die jeweiligen BedUrfnisse zugeschnittene Reaktion, als dies
mit externer Unterstiitzung der Fall gewesen wére.

3.7. Rechtliche Risiken und Prozessrisiken

Im internationalen Projektgeschéft bzw. bei einer international aufgestellten
Unternehmensgruppe ist damit zu rechnen, dass Anspriiche von oder auch
gegen Muehlhan einer gerichtlichen Kldrung bedtrfen. Bereits in der Ver-
gangenheit hat Muehlhan Streitverfahren gegen andere Marktteilnehmer,
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darunter auch Kunden, gefthrt und fihrt auch aktuell Streitverfahren gegen
Kunden und Lieferanten. Im Berichtsjahr konnte ein Gerichtsverfahren in
den Niederlanden gegen einen Lieferanten von verunreinigtem Stahimittel
auBergerichtlich beigelegt werden.

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

VIIl. Rechtliche Angaben

1. Bestehende Zweigniederlassungen

Die polnische Tochtergesellschaft Muehlhan Polska Sp. z 0.0., Stettin, unter-
hielt im Jahr 2019 Niederlassungen in Deutschland, Belgien, Frankreich und
Déanemark.

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

Die dénische Tochtergesellschaft Muehlhan A/S, Middelfart, hatte Nieder-
lassungen in der Slowakei und in GroBbritannien.

Die dénische Tochtergesellschaft Muehlhan Wind Service A/S, Middelfart,

unterhielt im Berichtsjahr Zweigniederlassungen in Deutschland, GroB-
britannien und Taiwan.

Hamburg, 24. Marz 2020

Der Vorstand
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Dr. Andreas C. Kriiger

Stefan Miiller-Arends

2. Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Der Vorstand hat gemadB § 312 Aktiengesetz einen Bericht (iber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen erstellt, der folgende Schiuss-
erkldrung enthalt:

,Wir erkldren, dass die Muehlhan AG und deren Tochtergesellschaften nach
den Umsténden, die ihnen in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die
dargestellten Rechtsgeschéfte vorgenommen wurden, bei jedem Rechts-
geschaft eine angemessene Gegenleistung erhalten haben.”

3. Grundziige des Vergiitungssystems fiir
Vorstand und Aufsichtsrat

Die Vorstandsvergiitung besteht aus einer fixen und einer variablen Kompo-
nente. Die variable Vergltung hat eine kurzfristige und eine langfristige Kom-
ponente 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 Kom-
ponente bemisst sich an der nachhaltigen Steigerung des Unternehmens-
wertes (Sustainable Change in Equity Value) und wird in Aktien vergiitet.

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

4. Angaben zu eigenen Aktien
Im Hinblick auf die Angabe gemaB § 160 Abs. 1 Nr. 2 AktG verweisen wir
auf die Erlduterungen im Anhang des verdffentlichten Einzelabschlusses der
Muehlhan AG zum 31. Dezember 2019.

-~
James West
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KONZERNBILANZ

AKTIVA in TEUR Anhang 31.12.2019 31.12.2018

LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Immaterielle Vermdgenswerte 1 18.233 19.548
Sachanlagen 1,2,3 45.043 37.696
Finanzanlagen 24 166 33
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 4 5192 5.579
Latente Steueranspriiche 5 1.954 3.269
Summe langfristige Vermogenswerte 70.588 66.125

KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Vorrate 6 6.169 4.840
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerte 7 73.232 59.787
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 8 9.999 9.900
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 9 14.862 10.462
Summe kurzfristige Vermdgenswerte 104.263 84.989
Zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte und VerauBerungsgruppen 10 519 0
BILANZSUMME 175.370 151.114

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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PASSIVA in TEUR Anhang 31.12.2019 31.12.2018
EIGENKAPITAL 1
Gezeichnetes Kapital 19.500 19.500
Kapitalriicklage 14178 13.826
Eigene Anteile -679 -537
Sonstige Riicklagen 3.747 4.902
Bilanzgewinn 32.260 27.788
Nicht beherrschende Anteile 2.755 2.779
Summe Eigenkapital 71.761 68.258
a
LANGFRISTIGE SCHULDEN E
Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 12 879 816 %
Sonstige langfristige Riickstellungen 15 1.389 0 E
Langfristige Bankverbindlichkeiten 13,14 26.285 15.114 S
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 5.897 0
Latente Steuerverbindlichkeiten 5 300 752
Summe langfristige Schulden 34.749 16.683
KURZFRISTIGE SCHULDEN
Kurzfristige Riickstellungen 15 4.871 4.679
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 13,14 7912 18.141
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und Vertragsverbindlichkeiten 16 27.312 25.131
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 17 27.648 18.223
Summe kurzfristige Schulden 67.743 66.174
Schulden im direkten Zusammenhang mit aus zur VerauBerung gehaltenen
Vermdgenswerten und VerduBerungsgruppen 10 1.117 0
BILANZSUMME 175.370 151.114

Es kdnnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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in TEUR Anhang 2019 2018
Umsatzerlose 18 295.269 267.799
Sonstige betriebliche Ertrége 21 7.369 3.963
Materialaufwand und bezogene Leistungen 19 -98.853 -85.856
Personalaufwand 20 -136.509 -127.093
Sonstige betriebliche Aufwendungen 21 -42.770 -40.419
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit vor Abschreibungen (EBITDA) 24.505 18.394
Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen 1,2,3 -12.105 -8.174
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 12.400 10.220
Finanzergebnis 22 -1.887 -1.611
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 10.513 8.608
Ergebnis aus Ertragsteuern 23 -3.042 -2.759
Konzernergebnis aus fortgeflihrten Aktivitaten 7.471 5.850
Konzernergebnis aus nicht fortgeftihrten Aktivitaten -1.221 -329
Konzernergebnis 6.250 5.521
Auf nicht beherrschende Anteile entfallendes Konzernergebnis -73 518
Auf Aktionére der Muehlhan AG entfallendes Konzernergebnis 6.323 5.003
ERGEBNIS PRO AKTIE IN EUR 25
Aktien Stickzahl 19.236.738 19.289.339
aus fortgefihrten Geschéftsbereichen
unverwassert 0,33 0,26
verwassert 0,33 0,26
aus nicht fortgeflihrten Aktivitaten

unverwassert -0,06 -0,02

verwassert -0,06 -0,02
Es kdnnen Rundungsdifferenzen auftreten.
KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG
in TEUR Anhang 2019 2018
Konzernergebnis 26 6.250 5.521
Posten, die recyclingféhig sind
Wahrungsumrechnungsdifferenzen (selbststéndige ausl. Einheiten) -2.092 52
Wahrungsumrechnungsdifferenzen umgegliedert in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 1.524 7
Absicherung kiinftiger Zahlungsstréme (effektiver Cashflow-Hedge) 23 65
Posten, die nicht recyclingféhig sind
Neubewertung leistungsorientierte Pléne -17 -70
Sonstiges Ergebnis -562 54
Ertragsteuer auf das sonstige Ergebnis -7 -20
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -569 34
Gesamtergebnis 5.681 5.556
Davon entfallen auf nicht beherrschende Anteile -21 469
Aktionére der Muehlhan AG 5.702 5.087
Gesamtergebnis aus fortgeflihrten Aktivitdten 5.681 5.556
Gesamtergebnis aus nicht fortgeflihrten Aktivititen 0 0

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

in TEUR Anhang 2019 2018
Auf Aktiondre der Muehlhan AG entfallendes Konzernergebnis 6.323 5.003
Abschreibungen auf Vermdgenswerte des Anlagevermogens 1,2,3 12.105 8.244
Verlust aus dem Abgang von Anlagevermdgen 1,2,3 483 196
Nicht zahlungswirksame Ertrdge/Aufwendungen aus der Zuweisung von Verlusten/Gewinnen an

nicht beherrschende Anteile -73 518
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrdge/Aufwendungen -3.876 1.405
Abnahme/Zunahme der Riickstellungen 12,15 -155 618
Cashflow 14.807 15.983

Zunahme der Vorréte, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

und Vertragsvermdgenswerten sowie anderer Aktiva 6,7,9 -19.636 -3.877

Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

und Vertragsverbindlichkeiten sowie anderer Passiva 16,17 17.772 1.528

Gezahlte Einkommensteuer 9,17,23 -2.054 -2.279

Mittelzufluss aus laufender Geschéftstétigkeit 10.888 11.355
aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten -46 14

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstdnden des Anlagevermdgens

»
fur Sachanlagen 959 226 é
3
Auszahlungen flr Investitionen in das Anlagevermégen §
fur immaterielle Vermégenswerte 1 -60 -26 é
fir Sachanlagen 2 -8.129 -9.238 S
Erhaltene Zinsen 22 144 101 -
Mittelabfluss aus der Investitionstétigkeit -7.086 -8.937
aus nicht fortgefiihrten Aktivitéten 0 0
Auszahlungen an Aktiondre und nicht beherrschende Gesellschafter (Dividenden) EK-Spiegel -1.971 -1.623
Auszahlung aus der Tilgung/Einzahlungen aus der Aufnahme
von kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten® 27 -10.176 398
Einzahlungen aus der Aufnahme von langfristigen Finanzverbindlichkeiten* 27 10.903 964
Gezahlte Zinsen -1.857 -1.597
Mittelabfluss aus der Finanzierungstatigkeit -3.101 -1.858
aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten -214 27
Wechselkurs-, konsolidierungskreis- und bewertungsbedingte Verdnderungen des Finanzmittelfonds -601 574
Gesamte zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds 100 1.133
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 8 9.900 8.766
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 8 9.999 9.900

*Die Ein- und Auszahlungen werden saldiert dargestellt. Die unsaldierten Betrdge sind im Konzernanhang erldutert.
Der Finanzmittelfonds entspricht der in der Bilanz ausgewiesenen Position ,Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente*.

Es kdnnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

Auf Anteilseigner des Mutterunternehmens entfallendes Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital- Sonstige Riicklagen
Kapital riicklage
Cashflow-  Ausgleichsposten aus
Gewinn- Umstellungs- Hedge- Fremdwahrungs-
in TEUR ricklagen rliicklage Riicklage umrechnung
01.01.2018 19.500 13.694 6.574 589 -61 -686
Ubertrag aus Anderung der
Rechnungslegungsvorschriften -680
Veranderung eigener Anteile -165
Zufiihrung anteilshasierte Vergitung 132
Entnahme Gewinnriicklagen -753
Gezahlte Dividenden
Ubrige Veranderungen
Gesamtergebnis -70 44 110
31.12.2018 19.500 13.826 5.586 -91 -17 -576
Veranderung eigener Anteile -112
Veranderung nicht beherrschende Anteile
Zuflihrung anteilsbasierte Vergiitung 157
Entnahme Gewinnriicklagen -525
Entnahme Bilanzgewinn 190 104
Gezahlte Dividenden
Ubrige Veranderungen 5
Gesamtergebnis -17 15 -620
31.12.2019 19.500 14.178 5.036 -91 -2 -1.196

Es kdnnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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Nicht beherrschende Anteile

Konzerneigenkapital

Bilanzgewinn Eigene Anteile Eigenkapital
23.630 -355 62.885 2.386 65.271
-680 -680
-182 -348 -348
132 132
753 0 0
-1.548 -1.548 -75 -1.623
-50 -50 -50
5.003 5.087 468 5.555
27.788 -537 65.479 2.779 68.258
-142 -254 -254
0 44 44
157 157
525 0 0
-294 0 0
-1.924 -1.924 -47 -1.971
-158 -153 -153
6.323 5.701 -21 5.679
32.260 -679 69.006 2.755 71.761
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Anhang

|. Unternehmen

Die Muehlhan AG (im Folgenden kurz: ,MYAG” oder ,die Gesellschaft"
genannt) und ihre Tochtergesellschaften sind in den Bereichen Schiff,
0l & Gas, Renewables und Industrie/Infrastruktur 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.

Aufbringen von Korrosionsschutz
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Il. Anwendung der IFRS

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2019 der MYAG wurde in
Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS)
des International Accounting Standards Board (IASB), wie sie in der Euro-
paischen Union anzuwenden sind, einschlieBlich der Interpretationen des
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) und den
erganzenden nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften erstellt.

Der Konzernabschluss berticksichtigt alle zum Abschlussstichtag ver-
abschiedeten und in der Europdischen Union verpflichtend anzuwendenden
IFRS. Durch Einhaltung der Standards und Interpretationen wird ein den tat-
séchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt.

Mit dem Konzernabschluss nach den IFRS hat die MYAG von dem
in §315e Abs.3 HGB vorgesehenen Wahlrecht Gebrauch gemacht,
den Konzernabschluss nach international anerkannten Rechnungs-
legungsgrundsdtzen aufzustellen und gleichzeitig auf die Aufstellung
eines Konzernabschlusses nach handelsrechtlichen Rechnungslegungs-
grundsétzen zu verzichten.

lIl. Allgemeines

Die Aufstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsétzlich auf der
Basis einer Bilanzierung der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten zu
fortgefiihrten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten. Ausgenommen sind
bestimmte Finanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden. Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb der Gesamt-
ergebnisrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Die
Vermogenswerte 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 Einzel-
positionen auf ganzen Zahlen beruhen.
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IV. Neue Rechnungslegungsvorschriften

Es wurden im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2019 alle IFRS und
IFRIC beachtet, die zum Bilanzstichtag von der EU-Kommission ibernommen
wurden und zum Bilanzstichtag erstmals verpflichtend anzuwenden sind.

Dies sind im Folgenden:

Datum des

Standard/Interpretation Erlduterung Inkrafttretens
IFRS 16 Leasingverhéltnisse Neuregelung der Bilanzierung von Leasingverhéltnissen beziiglich 01.01.2019

des Ansatzes, des Ausweises und der Anhangangaben. Beim Leasing-

nehmer flihrt der IFRS 16 im Gegensatz zum IAS 17 zu einem Ausweis

von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten samtlicher Leasingver-

héltnisse in der Bilanz mit Ausnahme von Leasingverhaltnissen mit

einer Laufzeit von maximal zw6lf Monaten sowie Leasing von gering-

wertigen Vermdgenswerten. In der Gewinn- und Verlustrechnung

werden Abschreibungen und Zinsen anstatt sonstiger betrieblicher Auf-

wendungen aus den Leasingverhdltnissen ausgewiesen
Anderungen an IFRS 9 Anderungen bzw. Klarstellungen beziiglich Vorfalligkeitsregelungen 01.01.2019
Finanzinstrumente mit negativer Ausgleichsleistung
Anderungen an IAS 28 Anteile an Anderung bzw. Klarstellung, dass langfristige Anteile an assoziierten 01.01.2019
assoziierten Unternehmen und Unternehmen oder Gemeinschaftsunternehmen, die nicht nach der
Gemeinschaftsunternehmen Equity-Methode bilanziert werden, unter Anwendung von IFRS 9 zu

bewerten sind
Anderungen an IAS 19 Leistungen an  Anderungen beziiglich Veranderungen von Bedingungen von leistungs- ~ 01.01.2019

Arbeitnehmer orientierten Planen, die zu nachzuverrechnendem Dienstzeitaufwand
oder einem Gewinn bzw. Verlust aus Abgeltung fiihren
IFRS-Zyklus 20152017 Anderungen bzw. Klarstellungen an IAS 12 Ertragsteuern, 01.01.2019

IAS 23 Fremdkapitalkosten, IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse
und IFRS 11 Gemeinsame Vereinbarungen

IFRIC 23 Erlauterungen zu Unsicherheiten beziiglich der ertragsteuerlichen 01.01.2019
Behandlung

Folgende neue, gednderte bzw. iiberarbeitete verdffentlichte und von der
EU-Kommission tibernommene Standards und Interpretationen wurden im
Berichtsjahr noch nicht angewendet:

Datum des
Standard/Interpretation Erlduterung Inkrafttretens
Anderungen an IFRS 3 Anderung der Definition eines Geschaftsbetriebs 01.01.2020
Unternehmenszusammenschliisse
Anderungen an IAS 1 Darstellung Die Anderungen betreffen die Definition von ,wesentlich* und verein- 01.01.2020
des Abschlusses und IAS 8 heitlichen diese innerhalb der IFRS

Rechnungslegungsmethoden, Ande-

rung von rechnungslegungsbezogenen

Schéatzungen und Fehler

IFRS Rahmenkonzept Anderungen der Referenzierungen auf das Rahmenkonzept in den 01.01.2020
IFRS-Standards

38

Auswirkungen
detaillierte Beschreibung nach der
tabellarischen Ubersicht

keine wesentlichen Auswirkungen

keine wesentlichen Auswirkungen

keine wesentlichen Auswirkungen

keine wesentlichen Auswirkungen

keine wesentlichen Auswirkungen

Erwartete Auswirkungen
keine wesentlichen Auswirkungen

keine wesentlichen Auswirkungen

keine wesentlichen Auswirkungen
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Folgende neue, gednderte bzw. Uberarbeitete verdffentlichte, aber noch
nicht von der EU-Kommission (ibernommene Standards und Interpretationen
wurden im Berichtsjahr noch nicht angewendet:

Standard/Interpretation
IFRS 17 Versicherungsvertrage

Erléuterung
Bilanzierung von Versicherungsvertragen

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

Die Erstanwendung der jeweiligen Standards ist flr den Zeitpunkt des
Inkraftiretens geplant. Auf eine zuldssige friihzeitige Anwendung der Stan-
dards und Interpretationen wird verzichtet.

Folgende Standards wurden im Berichtsjahr erstmalig angewendet:

IFRS 16 Leasingverhéltnisse

IFRS 16 ersetzt IAS 17 Leasing und drei dazugehdrige Interpretationen. Mit
IFRS 16 werden samtliche Miet-, Pacht- und Leasingverhéltnisse, welche
die Kriterien des Standards erflillen, in der Form von Nutzungsrechten und
Leasingverbindlichkeiten in der Bilanz erfasst.

Muehlhan hat fiir die Erstanwendung die modifizierte retrospektive Methode
angewendet. Die Vergleichsinformationen fir 2018 wurden nicht angepasst,
das heiBt wie zuvor gemdB IAS 17 und den damit verbundenen Interpreta-
tionen dargestellt.

Bisher bestimmte Muehlhan bei Vertragsbeginn, ob eine Vereinbarung ge-
maB IFRIC 4 ein Leasingverhéltnis enthdlt oder ein Leasingverhdltnis enthielt.
Seit dem 1. Januar 2019 beurteilt Muehlhan, ob ein Vertrag ein Leasingver-
haltnis ist oder enthélt, basierend auf der Definition eines Leasingverhalt-
nisses. Dies ist der Fall, wenn ein Vertrag dazu berechtigt, die Nutzung eines
identifizierten Vermdgenswertes gegen Zahlung eines Entgeltes flr einen
bestimmten Zeitraum zu kontrollieren. Um zu beurteilen, ob ein Vertrag das
Recht zur Kontrolle eines identifizierten Vermdgenswertes beinhaltet, legt
Muehlhan die Definition eines Leasingverhdltnisses nach IFRS 16 zugrunde.

Beim Ubergang auf IFRS 16 hat sich Muehlhan entschieden, die
Erleichterungsvorschrift zur Beibehaltung der Beurteilung, welche Trans-
aktionen Leasingverhdltnisse sind, anzuwenden. Der Konzern wendet IFRS
16 nur auf Vertrdge an, die zuvor als Leasingverhéltnisse identifiziert wur-
den. Somit wurden Altvertrdge nicht Giberpriift, ob ein Leasingverhéltnis nach
IFRS 16 vorliegt.

Datum des
Inkrafttretens Erwartete Auswirkungen
01.01.2023 Keine Auswirkungen

Beim Ubergang wurden die Leasingverbindlichkeiten fiir diese Leasing-
vertrdge mit dem Barwert der verbleibenden Leasingzahlungen bewertet,
abgezinst mit dem Grenzfremdkapitalzinssatz zum 1. Januar 2019.

Als Leasingnehmer least Muehlhan Vermdgenswerte wie Grundsticke,
Immobilien, Pkw und Lkw sowie IT-Ausstattung. Muehlhan hat Leasing-
verhéltnisse bisher fast ausnahmslos als Operating-Leasingverhéltnis ein-
gestuft, da im Wesentlichen alle mit dem Eigentum des zugrunde liegenden
Vermégenswertes verbundenen Risiken und Chancen auf den Konzern nicht
libertragen wurden. GemaB IFRS 16 bilanziert Muehlhan fir die meisten
dieser Leasingvertrdge Nutzungsrechte und Leasingverbindlichkeiten, das
heiBt, diese Leasingvertrage sind in der Bilanz ausgewiesen.

Am Bereitstellungsdatum oder bei Anderung eines Vertrags, der eine
Leasingkomponente enthalt, teilt Muehlhan das vertraglich vereinbarte Ent-
gelt auf Basis der relativen Einzelpreise auf.

Nutzungsrechte werden zu einem Betrag in Hohe der Leasingverbindlich-
keit, angepasst um den Betrag der im Voraus geleisteten oder abgegrenzten
Leasingzahlungen, bewertet. Muehlhan hat seine Nutzungsrechte zum Zeit-
punkt des Ubergangs auf Wertminderung gepriift und ist zu dem Schluss
gekommen, dass keine Anhaltspunkte flir eine Wertminderung der Nutzungs-
rechte vorliegen.

Muehlhan hat eine Reihe von Erleichterungsvorschriften bei der
Anwendung des IFRS 16 auf Leasingverhéltnisse genutzt, die nach IAS 17
als Operating-Leasingverhéltnisse eingestuft wurden. Im Einzelnen hat
Muehlhan

e Dbei Leasingverhaltnissen, deren Laufzeit innerhalb von zwdlf Monaten
nach dem Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung endet, weder Nutzungs-
rechte noch Leasingverbindlichkeiten angesetzt,

e Dbei Leasingverhaltnissen, bei denen der zugrunde liegende Vermo-
genswert von geringem Wert ist, weder Nutzungsrechte noch Leasing-
verbindlichkeiten angesetzt (zum Beispiel IT-Ausstattung),

e beider Bewertung des Nutzungsrechtes zum Zeitpunkt der erstmaligen
Anwendung die anfanglichen direkten Kosten unberticksichtigt gelas-
sen und

e rlickwirkend die Laufzeit von Leasingverhéltnissen bestimmt.
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Die Auswirkungen der Erstanwendung des IFRS 16 Leasingverhaltnisse auf
den Konzernabschluss sind wie folgt:

in TEUR 01.01.2019
Nutzungsrechte 9.015
Aktive latente Steuern 2.815
Leasingverbindlichkeiten 8.988
Passive latente Steuern 2.840
Gewinnrticklagen 0

Muehlhan hat bei der Bewertung der Leasingverbindlichkeiten aus
Operating-Leasingverhaltnissen die Leasingzahlungen mit dem Grenzfremd-
kapitalzinssatz von Muehlhan zum 1. Januar 2019 abgezinst. Der gewichtete
Durchschnittszinssatz betréagt 4,0 %.

in TEUR 01.01.2019
Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhaltnissen
zum 31.12.2018, wie nach IAS 17 im Konzernabschluss

angegeben 14.169
Abgezinst mit Grenzfremdkapitalzinssatz zum 01.01.2019 4,0%
Leasingverbindlichkeiten zum 01.01.2019 8.988

Die Verpflichtungen aus Operating-Leasingverhaltnissen zum 31. Dezember
2018 enthalten einen Erbpachtvertrag mit einer Restlaufzeit von 91 Jahren
und daraus resultierenden Zahlungsverpflichtungen Gber € 5,7 Mio. Die Ver-
pflichtung wird gemaB IFRS 16 zum 1. Januar 2019 abgezinst.

Die im Rahmen von Kreditvertragen einzuhaltenden Covenants werden mit-
hilfe einer Riickrechnung weiter auf dem Stand vor Einflihrung des IFRS 16
berechnet.

Aufbringen von passivem Brandschutz
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V. Konsolidierungskreis und
Stichtag des Konzernabschlusses

Konsolidierungskreis

Der Konzernabschluss beinhaltet den Abschluss der MYAG als Mutterunter-
nehmen und die 30 (Vorjahr: 31) von ihr beherrschten Tochtergesellschaften.
Die MYAG erlangt Beherrschung, wenn sie (iber Rechte an Unternehmen
verfiigt, die es ihr ermdglichen, die maBgeblichen Tatigkeiten dieser Unter-
nehmen zu lenken, um die Ergebnisse der Gesellschaften zu beeinflussen.
Beherrschung setzt weiterhin voraus, dass die MYAG variablen Riickflissen
aus den Tochterunternehmen ausgesetzt ist und ihre Entscheidungsmacht
zur Beeinflussung der variablen Riickflisse einsetzen kann. Tochterunter-
nehmen 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 (iber die
Tochtergesellschaft 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 Ver-
lustrechnung und dem sonstigen Konzernergebnis erfasst.

Der Konsolidierungskreis hat sich gegentber dem 31. Dezember 2018 wie
folgt geéndert:

Die Gesellschaft Muehlhan Surface Protection Middle East L.L.C. (MME),
Dubai, VAE, wurde zu Ende Oktober 2019 entkonsolidiert und liquidiert.
Der Entkonsolidierungseffekt betragt € 1.524 Tsd. und ist in den sonstigen
betrieblichen Ertrédgen enthalten.

Im Jahr 2019 wurde die Muehlhan India Private Limited (MIND), Chennai,
Indien, gegrtindet. Die Muehlhan Middle East Holding Limited, Dubai, VAE,
hélt 99,99 % der Anteile an der Gesellschaft. Die Gesellschaft ist ohne
Geschaftstétigkeit und wird nicht konsolidiert.

Die Vergleichbarkeit mit dem Vorjahresabschluss ist durch die Erst- und Ent-
konsolidierungen nicht eingeschrankt.
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Im Folgenden wird die Anteilsbesitzliste zum 31. Dezember 2019 dargestellt.
AuBerdem wird jede Gesellschaft einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit
(ZGE) und einem Segment sowie den Geschéftshereichen und Dienst-
leistungen zugeordnet.

Kiirzel

MYAG
AJS
ccc
GMH
MBL
MCA
McC
MCL
MD
MDK
MDQ
MES
MF
MGB
MGR
MIF
MIS
MMEH
MMF
MNL
MOM
MPL
MRO
MSI
MSIB
MSIS
MSPU
MWS
MWY
PRA
PRD

*Die Anteile an der PRA und PRD werden jeweils zu 49 % direkt oder indirekt Uiber ein Tochterunternehmen und zu 51 % Uber einen Treuhdnder fir den Konzern verwaltet.

Gesellschaft

Muehlhan AG, Hamburg

Allround Job Services Sp. z 0.0., Stettin — Polen
Certified Coatings Company, Fairfield — USA
Geriistbau Muehlhan GmbH, Hamburg

Muehlhan Bulgaria Ltd., Varna — Bulgarien
Muehlhan Canada Inc., Windsor — Kanada
Muehlhan Certified Coatings Inc., Fairfield — USA
Muehlhan Cyprus Limited, Limassol — Zypern
Muehlhan Deutschland GmbH, Bremen

Muehlhan A/S, Middelfart — Dénemark

Muehlhan Dehan Qatar W.L.L., Doha — Katar
Muehlhan Equipment Services GmbH, Hamburg
Muehlhan S.A.R.L., Saint-Nazaire — Frankreich
Muehlhan Industrial Services Ltd., Aberdeen — GroBbritannien
Muehlhan Hellas S.A., Athen — Griechenland
Muehlhan Industrial France S.A.R.L., Le Havre — Frankreich
Muehlhan Industrial Services Inc., Fairfield — USA
Muehlhan Middle East Holding Limited, Dubai — VAE
Muehlhan Morflot 000, St. Petersburg — Russland
Muehlhan B.V., Vlaardingen — Niederlande

Ruwad Al Athaiba International LLC, Maskat — Oman
Muehlhan Polska Sp.z 0.0., Stettin — Polen
Muehlhan S.R.L., Galati — Rumanien

Marine Service International AS, Drgbak — Norwegen
MSI do Brasil Servicos Maritimos Ltda. Brasil, Rio de Janeiro — Brasilien
MSI Coating Services PTE Ltd. — Singapur

Muehlhan Surface Protection Inc., Fairfield — USA
Muehlhan Wind Service A/S, Middelfart — Danemark
Beschichtungswerk Wyhlen GmbH, Wyhlen

Procon Emirates L.L.C., Abu Dhabi — VAE

Procon Emirates L.L.C., Dubai — VAE

Anteil am Kapital
in %

2019
Muttergesellschaft
100
100
100
75
100
100
51
100
100
100
100
100
100
51
100
100
100
70
100
100*
100
51
100
99,8
100
100
51
100
100"
100*

Anteil am Kapital
in %
2018
Muttergesellschaft
100
100
100
75
100
100
51
100
100
100
100
100
100
51
100
100
100
70
100
100*
100
51
100
99,8
100
100
51
100
100"
100"

An der MOM werden 70 % indirekt (iber ein Tochterunternehmen und 30 % (iber einen Treuhdnder fir den Konzern verwaltet.

Die Zuordnung der Gesellschaften zu den ZGE sowie zu den Segmenten
erfolgte in der Regel nach geografischen Kriterien.

Von der Befreiung der Offenlegungspflicht von in den Konzernabschluss
einbezogenen Tochtergesellschaften wurde fir die Muehlhan Deutschland
GmbH, Bremen, die Muehlhan Equipment Services GmbH, Hamburg, die
Beschichtungswerk Wyhlen GmbH, Wyhlen, und die Gertistbau Muehlhan
GmbH, Hamburg, nach § 264 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 325 HGB
Gebrauch gemacht.

Gehalten von

MPL
MSPU
MYAG
MYAG
MYAG
MSPU
MYAG
MYAG
MYAG
MYAG
MYAG
MYAG
MYAG
MYAG
MF
MSPU
MYAG
MYAG
MYAG
MMEH
MYAG
MYAG
MYAG
MSI
MSI
MYAG
MDK
MD
MMEH
MMEH

ZGE

MPL
MCC
GMH
MD

MCC
MCL
MD
MDK
MDQ
MF
MGB
MCL
MF

MMF
MNL
PRA
MPL
MCL
MSI
MSI
MSI
MWS
MD
PRA
PRA
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Segment

Holding
Europa
Nordamerika
Europa
Europa
Nordamerika
Nordamerika
Europa
Europa
Europa
Naher Osten
Holding
Europa
Europa
Europa
Europa
Nordamerika
Naher Osten
Europa
Europa
Naher Osten
Europa
Europa

Rest der Welt
Rest der Welt
Rest der Welt
Nordamerika
Europa
Europa
Naher Osten
Naher Osten

Geschéftsbereich

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

Schiff, Renewables, Ol & Gas

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

Schiff, Renewables, 01 & Gas, Industrie/Infrastruktur
01 & Gas, Industrie/Infrastruktur

Schiff, Renewables, Ol & Gas

Schiff, 01 & Gas, Industrie/Infrastruktur

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

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

01 & Gas

01 & Gas

Renewables

Industrie/Infrastruktur

Industrie/Infrastruktur

Industrie/Infrastruktur

Dienstleistung

Oberflachenschutz, Ger(istbau, Stahlbau
Oberfldchenschutz

Gertistbau

Oberfléchenschutz

Oberflachenschutz

Oberflachenschutz, Gertistbau
Oberfldchenschutz

Oberfldchenschutz, Gertistbau
Oberfldchenschutz, Gertistbau, Brandschutz

Oberflachenschutz
Oberfldchenschutz, Gertistbau, Brandschutz
Oberflachenschutz, Gertistbau

Oberflachenschutz, Brandschutz
Oberflachenschutz, Gertistbau
Brandschutz

Oberflachenschutz, Gerlistbau, Stahlbau
Oberflachenschutz, Gertistbau
Oberfldchenschutz
Oberflachenschutz
Oberflachenschutz

Wind Service
Oberflachenschutz

Brandschutz

Brandschutz

43

%]
%]
=
=
o
D
o
[s5]
c
=
(<)
N
o
o
X7
<
o




(IV® Konzernabschluss

Bilanz _

Folgende Gesellschaften werden nichtin den Konzernabschluss einbezogen:

Anteil am Kapital

Kiirzel ~ Gesellschaft in%
31.12.2019
MFP Muehlhan Grand Bahama Ltd., Nassau — Bahamas 100
MPM Muehlhan Project Management GmbH, Hamburg 51
MKSA Muehlhan Saudi Arabia LLC, Riad — Saudi-Arabien 100
MIND Muehlhan India Private Limited, Chennai — Indien 99,99

Die Muehlhan Grand Bahama Ltd., Bahamas, und die Muehlhan Project
Management GmbH, Hamburg, werden wie in den Vorjahren nicht in den
Konsolidierungskreis einbezogen. Beide Gesellschaften sind unwesentlich
fur eine Beurteilung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns, da sie einzeln und in Summe weniger als 1% der entsprechenden
Posten der Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung im Konzernabschluss
der Muehlhan AG ausmachen. Die Muehlhan Saudi Arabia LLC, Saudi-
Arabien, wurde im Vorjahr gegriindet und ist noch ohne Geschéftstatigkeit.
Die Muehlhan India Private Limited, Indien, wurde im Berichtsjahr gegriindet
und ist noch ohne Geschéftstatigkeit.

Die Beteiligung an der MPM wird (iber die MCL mittelbar gehalten.

]

Aufbringen von Oberflachenschutz

Gewinn- und Verlustrechnung _ Gesamtergebnisrechnung _ Kapitalflussrechnung _ Eigenkapitalverdnderung _ Anhang

Eigenkapital Ergebnis
in TEUR in TEUR
31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018 2019 2018
100 0,1 0,1 0,0 0,0
51 37,1 37,1 33,5 -55,9
100 116,0 116,0 -335,0 0,0
- 12,6 - -92,7 -

Stichtag des Konzernabschlusses
Das Geschaftsjahr des Konzerns, der Muttergesellschaft sowie aller in den
Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesellschaften ist das Kalenderjahr.
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VI. Konsolidierungsmethoden

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die
Anschaffungskosten des Erwerbs entsprechen dem beizulegenden Zeit-
wert der hingegebenen Vermdgenswerte und der entstandenen bzw. (iber-
nommenen Schulden zum Transaktionszeitpunkt. Im Rahmen eines Unter-
nehmenszusammenschlusses identifizierbare Vermdgenswerte, Schulden
und Eventualverbindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung mit
ihrem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt bewertet, unabhéngig
vom Umfang der nicht beherrschenden Anteile. Der Uberschuss der
Anschaffungskosten des Erwerbs Uber den Anteil des Konzerns an dem zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten Nettovermdgen wird als Geschafts- oder
Firmenwert angesetzt. Sind die Anschaffungskosten geringer als das zum
beizulegenden Zeitwert bewertete Nettovermdgen des erworbenen Tochter-
unternehmens, wird der Unterschiedsbetrag nach nochmaliger Uberpriifung
direkt erfolgswirksam erfasst. Erwerbsbezogene Transaktionskosten werden
aufwandswirksam erfasst, wenn sie anfallen.

Schuldenkonsolidierung

Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten werden gegeneinander
aufgerechnet. Durch Wechselkurseffekte entstehende Aufrechnungs-
differenzen werden, soweit sie im Berichtszeitraum entstanden sind,
grundsétzlich erfolgswirksam erfasst.
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Aufwands- und Ertragskonsolidierung sowie
Zwischenergebniseliminierung

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

Latente Steuern
Auf Konsolidierungseffekte werden latente Steuern angesetzt.

Vorbereitung von Korrosionsschutzarbeiten
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Wéahrungsumrechnung

In den Einzelabschlissen der einbezogenen Konzerngesellschaften werden
Fremdwahrungsgeschéfte mit den Kursen zum Zeitpunkt der Geschéfts-
vorfalle umgerechnet. In der Bilanz werden monetére Posten in fremder
Wahrung zum Mittelkurs am Bilanzstichtag angesetzt, wobei eingetretene
Kursgewinne und -verluste erfolgswirksam erfasst werden. Nicht monetére
Posten in Fremdwahrung, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wer-
den, werden mit den Kursen umgerechnet, die zum Zeitpunkt der Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts Gliltigkeit haben. Zu Anschaffungs- und Her-
stellungskosten bewertete nicht monetére Posten werden mit dem Wechsel-
kurs zum Zeitpunkt der erstmaligen Erfassung umgerechnet.

Die Vermbgenswerte und Schulden ausléndischer Tochtergesellschaften,
deren funktionale Wéhrung nicht der Euro ist, werden zu Mittelkursen am
Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Fiir Aufwendungen und Ertrage wer-
den Jahresdurchschnittskurse zur Umrechnung herangezogen. Die Unter-
schiedsbetrége aus der Wahrungsumrechnung des Nettoreinvermdgens mit
gegentiber dem Vorjahr verdnderten Kursen werden im sonstigen Ergebnis
erfasst und im Eigenkapital als Riicklage aus Fremdwdahrungsumrechnung
separat ausgewiesen. Bei der VerduBerung eines auslandischen Geschéfts-
betriebs werden alle im Eigenkapital angesammelten Umrechnungs-
differenzen, die dem Konzern aus diesem Geschéftsbetrieb zuzurechnen
sind, in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert. Geschafts- oder
Firmenwerte von ausléndischen Tochterunternehmen werden in lokaler
Wahrung fortgeflihrt. Differenzen aus der Umrechnung in Euro werden in der
Riicklage aus der Fremdwahrungsumrechnung erfasst.

Die Posten der Gewinn- und Verlustrechnung werden mit den gewichteten
Devisendurchschnittskursen des Jahres in Euro umgerechnet.

Die wesentlichen Umrechnungskurse je Euro stellen sich wie folgt dar:

Durch- Durch-
I1SO Stichtags-  schnitts- Stichtags-  schnitts-
Code kurs kurs kurs kurs
31.12.2019 2019 | 31.12.2018 2018
Ver. Arab.

Emirate Dirham ~ AED 412 4,11 4,21 4,33

Brasilianischer
Real BRL 4,52 4,41 4,42 4,33
Dénische Krone  DKK 7,47 7.47 7,47 7,45
Britisches Pfund ~ GBP 0,85 0,87 0,90 0,89
Polnischer Zloty  PLN 4,26 4,30 4,30 4,27
Katar Rial QAR 4,08 4,07 417 4,29
US-Dollar usb 1,12 1,12 1,14 1,17

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 fiihrt, dass die nicht
beherrschenden Anteile einen Negativsaldo aufweisen.

Die in die Konsolidierung einbezogenen Abschliisse der in- und auslén-
dischen Unternehmen werden nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden aufgestellt.

Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die bei der
Erstellung des Konzernabschlusses verwendet werden, sind im Folgenden
dargestellt. Die beschriebenen Methoden werden, sofern nichts anderes
angegeben ist, stetig verwendet.

Sonstige Anderungen

Die Benennung einiger Positionen in der Bilanz und Gewinn- und Verlust-
rechnung wurden verdndert. Inhaltliche Anderungen wurden nicht vor-
genommen. Dartiber hinaus wurden weitere Zwischensummen eingeftigt.



Konzernabschluss

Bilanz _ Gewinn- und Verlustrechnung _ Gesamtergebnisrechnung _ Kapitalflussrechnung _ Eigenkapitalverdnderung _ Anhang

py
R
o
xsﬂ-""
-

\

0%, W0
\‘I’

-

A

L T TN

U1 B

I

L TN

o
,

Zugangstechnik und Gerlstbau

VII. Wesentliche Bilanzierungs-
und Bewertungsgrundsatze

Finanzinstrumente

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

Finanzielle Vermdgenswerte
Finanzielle Vermdgenswerte beinhalten insbesondere Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen sowie Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente.
Bei marktiiblichen Kéufen oder Verkdufen von finanziellen Vermdogenswerten
wird der Handelstag sowohl fir die erstmalige bilanzielle Erfassung als auch
flr den bilanziellen Abgang gewahlt.

Ansatz und Kategorisierung

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

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

e Finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten
bewertet werden,

e Finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden und

e Finanzielle Vermogenswerte, 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 Zahlungsstrome erfolgt auf Basis der
einzelnen Instrumente.
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a) Finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet werden

Finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten be-
wertet werden, sind nichtderivative finanzielle Vermogenswerte mit vertrag-
lichen Zahlungen, die ausschlieBlich 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 Zahlungsmitteldquivalente umfassen inshesondere Kassenbestande
und Schecks. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente stimmen mit
dem Zahlungsmittelfonds in der Konzern-Kapitalflussrechnung tiberein.

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

Muehlhan hélt fast ausschlieBlich finanzielle Vermdgenswerte, die zu fort-
geflihrten Anschaffungskosten bewertet werden.

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

Finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden, sind nichtderivative finanzielle Vermégenswerte mit ver-
traglichen Zahlungen, die ausschlieBlich aus Zins- und Tilgungszahlungen
auf den ausstehenden Nominalbetrag bestehen und die sowohl mit dem
Ziel gehalten werden, die vertraglich vereinbarten Zahlungsstréme zu ver-
einnahmen als auch Verkdufe zu tatigen, beispielsweise um ein definier-
tes Liquiditatsziel zu erreichen (Geschaftsmodell ,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 ausgeiibt wurde.

Nach der erstmaligen Bewertung werden finanzielle Vermdgenswerte die-
ser Kategorie erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet, wobei
nicht realisierte Gewinne oder Verluste im sonstigen Ergebnis erfasst wer-
den. Mit dem Abgang von Schuldinstrumenten dieser Kategorie werden die
(ber das sonstige Ergebnis erfassten kumulierten Gewinne und Verluste
aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam erfasst.
Erhaltene Zinsen aus finanziellen Vermdgenswerten, die erfolgsneutral
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden grundsétzlich als
Zinsertrdge unter Anwendung der Effektivzinsmethode erfolgswirksam
berticksichtigt. Zeitwertdnderungen von Eigenkapitalinstrumenten, die
erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, werden

nicht erfolgswirksam erfasst, sondern bei Abgang in die Gewinnriicklagen
umgebucht.

Wertminderung finanzieller Vermdgenswerte

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

Stufe 1: erwartete Kreditverluste bei nicht félligen finan-
ziellen Vermdgenswerten

Stufe 1 beinhaltet regelmaBig neue Vertrdge und solche, deren Zahlungen
noch nicht féllig sind. Der Anteil an den erwarteten Kreditverlusten (iber die
Laufzeit des Instruments, welcher auf einen Ausfall innerhalb der ndchsten
zwoOlf Monate zuriickzufiihren ist, wird erfasst.

Stufe 2: erwartete Kreditverluste bei falligen finanziellen
Vermdgenswerten

Wenn ein finanzieller Vermoégenswert féllig wird oder nach seiner erst-
maligen Erfassung eine signifikante Steigerung des Kreditrisikos erfahren
hat, allerdings nicht in seiner Bonitat beeintréchtigt ist, wird er der Stufe 2
zugeordnet. Als Wertminderung werden die erwarteten Kreditverluste
erfasst, welche tber mogliche Zahlungsausfélle tber die gesamte Laufzeit
des finanziellen Vermdgenswertes bemessen werden.

Stufe 3: erwartete Kreditverluste (iber die gesamte
Laufzeit — bonitdtsbeeintrachtigt

Wenn ein finanzieller Vermogenswert in seiner Bonitédt beeintrachtigt oder
ausgefallen ist, wird er der Stufe 3 zugeordnet. Als Wertminderung werden
die erwarteten Kreditverluste iiber die gesamte Laufzeit des finanziellen
Vermdgenswertes erfasst. Objektive Hinweise darauf, dass ein finanziel-
ler Vermdgenswert in seiner Bonitdt beeintrachtigt ist, umfassen eine
nach Regionen gestaffelte Uberfélligkeit sowie weitere Informationen tiber
wesentliche finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners.

Die Festlegung, ob ein finanzieller Vermdgenswert eine wesentliche Er-
héhung des Kreditrisikos erfahren hat, basiert wesentlich auf Uberfalligkeits-
informationen. Zusétzlich erfolgen regelméBig Einschétzungen der Ausfall-
wahrscheinlichkeiten, welche sowohl externe Ratinginformationen als auch
interne Informationen (iber die Kreditqualitdt des finanziellen Vermdgens-
wertes berticksichtigen.

Ein finanzieller Vermogenswert wird in Stufe 2 dberfiihrt, wenn der finan-
zielle Vermdgenswert fallig wird oder das Kreditrisiko im Vergleich zu
seinem Kreditrisiko zum Zeitpunkt der erstmaligen Erfassung signifikant
angestiegen ist. Das Kreditrisiko wird auf Basis der Ausfallwahrscheinlich-
keit eingeschatzt. Fir Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wird
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der vereinfachte Ansatz angewendet, wonach fiir diese Forderungen bereits
bei der erstmaligen Bilanzierung erwartete Kreditverluste ber die gesamte
Laufzeit erfasst werden.

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

Bewertung der erwarteten Kreditverluste
Erwartete Kreditverluste werden unter Zugrundelegung der folgenden Fak-
toren berechnet:

e Neutraler und wahrscheinlichkeitsgewichteter Betrag,

o Zeitwert des Geldes und

e angemessene und belastbare Informationen (sofern diese ohne unan-
gemessenen Kosten- und Zeitaufwand zur Verfiigung stehen) zum
Abschlussstichtag Uiber vergangene Ereignisse, gegenwartige Umstande
und Vorhersagen iber zukiinftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen.

Die Schétzung dieser Risikoparameter bezieht samtliche zur Verfligung ste-
henden relevanten Informationen mit ein. Neben historischen und aktuellen
Informationen (iber Verluste werden ebenfalls angemessene und belast-
bare zukunftsgerichtete Informationen (ber Faktoren einbezogen. Diese
Informationen umfassen makrodkonomische Faktoren und Prognosen (iber
zukiinftige wirtschaftliche Rahmenbedingungen.

Ausbuchung finanzieller Vermdgenswerte

Ein Finanzinstrument wird ausgebucht, wenn nach angemessener Ein-
schétzung nicht davon auszugehen ist, dass ein finanzieller Vermogens-
wert ganz oder teilweise realisierbar ist, zum Beispiel nach Beendigung des
Insolvenzverfahrens oder nach gerichtlichen Entscheidungen.

Wesentliche Modifikationen (beispielsweise bei Verdnderung des Barwertes
der vertraglichen Zahlungsstréme von 10 %) von finanziellen Vermdgens-
werten flihren zur Ausbuchung. Sofern die Vertragsbedingungen neu ver-
handelt oder modifiziert werden und dies nicht zu einer Ausbuchung fiihrt,
so wird der Bruttobuchwert des Vertrags neu berechnet und jede Differenz
im Gewinn oder Verlust erfasst.

Effektivzinsmethode

Die Effektivzinsmethode ist eine Methode zur Berechnung der fort-
gefiihrten Anschaffungskosten eines finanziellen Vermdgenswertes und der
Zuordnung von Zinsertragen auf die jeweiligen Perioden. Der Effektivzinssatz
ist derjenige Zinssatz, mit dem die geschétzten kiinftigen Einzahlungen (ein-
schlieBlich aller Gebiihren, welche Teil des Effektivzinssatzes sind, Trans-
aktionskosten und sonstiger Agien und Disagien) Uber die erwartete Laufzeit

des Finanzinstruments oder eine kiirzere Periode, sofern zutreffend, auf den
Buchwert abgezinst werden. Ertrdge werden bei Schuldtiteln auf Basis der
Effektivverzinsung erfasst.

Finanzielle Verbindlichkeiten

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

Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet werden

Nach der erstmaligen Erfassung werden die finanziellen Verbindlichkeiten
unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgeflihrten Anschaffungs-
kosten bewertet.

Finanzielle Verbindlichkeiten, die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbind-
lichkeiten umfassen zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Verbindlich-
keiten. Solche Verbindlichkeiten liegen bei Muehlhan nicht vor.

Derivative Finanzinstrumente

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

Derivative Finanzinstrumente werden bei ihrer erstmaligen Erfassung und an
jedem folgenden Bilanzstichtag mit inrem beizulegenden Zeitwert angesetzt.
Der beizulegende Zeitwert borsennotierter Derivate entspricht dem positiven
oder negativen Marktwert. Liegen keine Marktwerte vor, werden diese mit-
tels anerkannter finanzmathematischer Modelle berechnet, wie zum Beispiel
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 Sicherungs-
beziehung zwischen Sicherungsinstrument und Grundgeschéft, das Ziel sei-
nes Risikomanagements, die zugrunde liegende Strategie beim Abschluss
von Sicherungsgeschaften, die Art der Sicherungsbeziehung, das gesicherte
Risiko, die Bezeichnung des Sicherungsinstruments und des Grundgeschéfts
sowie eine Beurteilung der Effektivitatskriterien, welche die risikomindernde
Okonomische Beziehung, die Auswirkungen des Kreditrisikos und die ange-
messene Hedge Ratio umfassen. Eine Beschreibung der Dokumentation der
Methode zur Effektivitdtsmessung ist nach IFRS 9 nicht mehr notwendig.
Die Bilanzierung einer einzelnen Sicherungsbeziehung ist prospektiv zu
beenden, wenn sie die qualifizierenden Kriterien gemdB IFRS 9 nicht
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mehr erfilllt. Mogliche Griinde fir die Beendigung der Bilanzierung einer
Sicherungsbeziehung sind unter anderem der Wegfall des 6konomischen
Zusammenhangs von Grundgeschéft und Sicherungsinstrument, die Ver-
auBerung oder Beendigung des Sicherungsinstruments oder eine Anderung
des dokumentierten Risikomanagementziels einer einzelnen Sicherungs-
beziehung. Die kumulierten Sicherungsgewinne und -verluste aus der
Absicherung von Zahlungsstromen verbleiben in den Riicklagen und werden
erst bei Félligkeit ausgebucht, wenn die abgesicherten kiinftigen Zahlungs-
strome 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 operativen Geschaft
oder aus Refinanzierungsaktivitdten resultieren. Im Berichtsjahr wurde ein
Zinsrisiko abgesichert.

Muehlhan erfiillt die Kriterien des IFRS 9 und designiert ein derivatives
Finanzinstrument als Sicherung gegen das Risiko von schwankenden
Zahlungsstromen, welches mit einer bilanziellen Verbindlichkeit verbunden
ist (Cashflow-Hedge).

Die Zeitwertverdnderungen des Cashflow-Hedges werden in Hohe des
Hedge-effektiven Teils nach Steuern zunéchst im sonstigen Ergebnis
beriicksichtigt.

Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden
saldiert und der Nettobetrag in der Konzernbilanz berichtet, sofern zum
gegenwartigen Zeitpunkt ein durchsetzbarer Rechtsanspruch besteht, die
erfassten Betrage miteinander zu verrechnen, und beabsichtigt ist, entweder
den Ausgleich auf Nettobasis herbeizufiihren oder gleichzeitig mit der Ver-
wertung des betreffenden Vermdgenswertes die dazugehdrige Verbindlich-
keit abzulosen.

Immaterielle Vermogenswerte mit bestimmbarer
Nutzungsdauer

Immaterielle Vermogenswerte mit bestimmbarer Nutzungsdauer werden
mit ihren Anschaffungskosten aktiviert und (iber die Nutzungsdauer linear
amortisiert. Die Nutzungsdauer liegt zwischen drei und 17 Jahren. Die Rest-
buchwerte und die Nutzungsdauern der immateriellen Vermogenswerte
werden mindestens an jedem Konzernabschlussstichtag Cberpruft. Wenn
die Erwartungen von den bisherigen Schétzungen abweichen, werden die
Anderungen bzw. der Wertminderungsaufwand geméB IAS 8 als Anderun-
gen von Schatzungen bilanziert. Zur Ermittlung eines eventuellen Wert-
minderungsbedarfs eines immateriellen Vermdgenswertes wird dessen
erzielbarer Betrag (der hohere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abz(iglich
VerduBerungskosten und Nutzungswert) mit dem Buchwert des Vermdgens-
wertes verglichen. Ist der erzielbare Wert niedriger als der Buchwert, wird in

Hohe der Differenz ein Wertminderungsverlust erfasst. Ist der Grund fir die
vorgenommene Wertminderung entfallen, wird eine Wertaufholung hochs-
tens bis zum Betrag der fortgeflihrten Anschaffungskosten vorgenommen.

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

Geschafts- oder Firmenwerte und immaterielle
Vermdgenswerte mit einer unbegrenzten
Nutzungsdauer

Ein Geschéfts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der Anschaffungs-
kosten eines Unternehmenserwerbes (ber den beizulegenden Zeitwert der
Anteile des Konzerns am Nettovermdgen des erworbenen Unternehmens
zum Erwerbszeitpunkt dar. Ein durch einen Unternehmenserwerb ent-
standener Geschéfts- oder Firmenwert wird gemdB IFRS 3 unter den
immateriellen Vermdgenswerten bilanziert und gemaB IAS 38.107 nicht
planméBig amortisiert.

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

Andere immaterielle Vermdgenswerte mit einer unbegrenzten Nutzungsdauer
liegen nicht vor.

Sachanlagen
Das Sachanlagevermdgen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten,
vermindert um planméBige Abschreibungen und gegebenenfalls auBer-
planmaBige Wertminderungen, angesetzt. Die Abschreibungsdauer bemisst
sich nach der Nutzungsdauer und orientiert sich im Konzern an der Art des
Vermogenswertes:

Art des Sachanlagevermdgens Nutzungsdauer
Gebdude 5-50 Jahre
Technische Anlagen und Maschinen 2-15 Jahre
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 2-15 Jahre
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Die Abschreibungen werden nur dann nicht linear vorgenommen, wenn eine
andere Abschreibungsmethode dem tatséchlichen kiinftigen wirtschaft-
lichen Nutzungsverlauf eher entspricht.

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

Sachanlagen werden auf Wertminderungsbedarf gepriift, wenn Hinweise
vorliegen, dass der Vermogenswert im Wert gemindert ist. Zur Ermittlung
eines eventuellen Wertminderungsbedarfs einer Sachanlage wird dessen
erzielbarer Betrag (der hohere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abzUglich
VerauBerungskosten und Nutzungswert) mit dem Buchwert des Vermégens-
wertes verglichen. Ist der erzielbare Wert niedriger als der Buchwert, wird in
Hohe der Differenz ein Wertminderungsverlust erfasst. Ist der Grund fiir die
vorgenommene Wertminderung entfallen, wird eine Wertaufholung hochs-
tens bis zum Betrag der fortgeflihrten Anschaffungskosten vorgenommen.

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

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

Leasingverhéltnisse

Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhdltnis ist oder ent-
halt, wird zum Zeitpunkt des Abschlusses der Vereinbarung auf Basis des
wirtschaftlichen Gehalts der Vereinbarung getroffen. Sie erfordert eine Ein-
schatzung, ob die Erflillung der vertraglichen Vereinbarung von der Nutzung
eines bestimmten Vermdgenswertes oder bestimmter Vermdgenswerte
gegen Zahlung eines Entgeltes abhéngig ist und ob die Vereinbarung ein
Recht auf die Nutzung des Vermdgenswertes einrdumt, selbst wenn dieses
Recht in der Vereinbarung nicht ausdriicklich festgelegt ist.

Die weiteren Erlduterungen betreffen die Bilanzierung von Leasingverhalt-
nissen als Leasingnehmer. Muehlhan tritt nicht als Leasinggeber auf.

Nutzungsrecht

Am Bereitstellungsdatum erfasst der Konzern einen Vermdgenswert fir das
gewahrte Nutzungsrecht sowie eine Leasingverbindlichkeit. Das Nutzungs-
recht wird erstmalig zu Anschaffungskosten bewertet, die der erstmaligen
Bewertung der Leasingverbindlichkeit entsprechen, angepasst um am oder
vor dem Bereitstellungsdatum geleistete Zahlungen, zuzliglich etwaiger

anfanglicher direkter Kosten sowie der geschétzten Kosten zur Demontage
oder Beseitigung des zugrunde liegenden Vermdgenswertes oder zur Wieder-
herstellung des zugrunde liegenden Vermdgenswertes bzw. des Standortes,
an dem dieser sich befindet, abz{iglich 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
Leasingverhdltnisses auf Muehlhan (iber oder in den Kosten des Nutzungs-
rechtes ist berlicksichtigt, dass der Konzern eine Kaufoption wahrnehmen
wird. In diesem Fall wird das Nutzungsrecht iiber die Nutzungsdauer des
zugrunde liegenden Vermdgenswertes abgeschrieben, welche nach den
Vorschriften fiir Sachanlagen ermittelt wird. Zusétzlich wird das Nutzungs-
recht fortlaufend um Wertminderungen, sofern notwendig, berichtigt und um
bestimmte Neubewertungen der Leasingverbindlichkeit angepasst.

Leasingverbindlichkeit

Die Leasingverbindlichkeit wird erstmalig unter Nutzung der Effektivzins-
methode 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 Wei-
teres bestimmen lasst, mit dem Grenzfremdkapitalzinssatz von Muehlhan.
Normalerweise nutzt Muehlhan seinen Grenzfremdkapitalzinssatz als
Abzinsungssatz. Zur Ermittlung seines Grenzfremdkapitalzinssatzes nutzt
Muehlhan Zinssétze von verschiedenen externen Finanzquellen und macht
bestimmte Anpassungen, um die Leasingbedingungen und die Art des Ver-
maogenswertes zu beriicksichtigen.

Bewertung
Die in die Bewertung der Leasingverbindlichkeit einbezogenen Leasing-
zahlungen umfassen

e feste Zahlungen, einschlieBlich de facto festen Zahlungen,

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

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

e den Ausilbungspreis einer Kaufoption, wenn Muehlhan hinreichend
sicher ist, diese auszuiiben, Leasingzahlungen fiir eine Verldngerungs-
option, wenn Muehlhan hinreichend sicher ist, diese auszutiben, sowie
Strafzahlungen fiir eine vorzeitige Kiindigung des Leasingverhéltnisses,
wenn eine vorzeitige Kiindigung hinreichend sicher ist.

Kurzfristige Leasingverhaltnisse und Leasingverhéltnisse
iber Vermogenswerte mit geringem Wert

Muehlhan setzt keine Nutzungsrechte und Leasingverbindlichkeiten fir
Leasingverhdltnisse an, wenn die Vermdgenswerte von geringem Wert
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sind oder das Leasingverhaltnis kurzfristig ist. Die aus diesen Leasingver-
haltnissen resultierenden Leasingzahlungen werden (ber die Laufzeit des
Leasingverhéltnisses linear als Aufwand erfasst.

Bilanzierung von Leasingverhaltnissen vor

dem 1. Januar 2019

Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhdltnis ist oder ent-
halt, wird zum Zeitpunkt des Abschlusses der Vereinbarung auf Basis des
wirtschaftlichen Gehalts der Vereinbarung getroffen. Sie erfordert eine Ein-
schatzung, ob die Erflillung der vertraglichen Vereinbarung von der Nutzung
eines bestimmten Vermdgenswertes oder bestimmter Vermogenswerte
abhéngig ist und ob die Vereinbarung ein Recht auf die Nutzung des Ver-
mogenswertes einrdumt, selbst wenn dieses Recht in der Vereinbarung nicht
ausdricklich festgelegt ist.

Leasingverhéltnisse werden als Finance-Leasing klassifiziert, wenn sie im
Wesentlichen alle typischerweise mit dem Eigentum als Leasinggegenstand
verbundenen Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer Ubertragen. Alle
anderen Leasingverhdltnisse werden als Operating-Leasingverhéltnisse
Klassifiziert.

Finance-Leasingverhéltnisse sind zu Beginn der Leasinglaufzeit als
Vermdgenswerte und Schulden mit dem niedrigeren Betrag aus dem
beizulegenden Zeitwert des Vermdgenswertes und dem Barwert der
Mindestleasingzahlungen anzusetzen. Die Mindestleasingzahlungen sind in
einen Finanzierungs- und einen Tilgungsteil aufzuteilen, sodass ein kons-
tanter Zinssatz auf die verbleibende Schuld entsteht. Der Vermdgenswert
ist tiber den Kkirzeren Zeitraum aus Leasinglaufzeit und Nutzungsdauer des
Vermégenswertes abzuschreiben.

Im Konzern gibt es keine Finance-Leasingverhdltnisse.

Bei Operating-Leasingverhdltnissen wird der Leasinggegenstand nicht akti-
viert. Die Leasingzahlungen werden stattdessen linear (iber die Laufzeit
der Leasingverhdltnisse aufwandswirksam erfasst. Wesentliche Operating-
Leasingverhéltnisse im Konzern betreffen die Anmietung von Geschéfts-
raumen, technischem Equipment und Fahrzeugen.

Vorrate
Bei den Vorrdten kommen die niedrigeren Werte aus Anschaffungskosten
oder NettoverduBerungswerten zum Ansatz.

Ist der NettoverduBerungswert der Vorréte geringer als deren Buchwert,
werden die Vorrdte auf den NettoverduBerungswert erfolgswirksam wert-
gemindert. Alle Wertminderungen von Vorréten und alle Verluste bei den
Vorréten sind in der Periode als Aufwand zu erfassen, in der die Wert-
minderungen vorgenommen oder die Verluste eingetreten sind. Soweit bei
friher wertgeminderten Vorraten der NettoverduBerungswert gestiegen ist,

wird die daraus resultierende Wertautholung als Minderung des Material-
aufwandes oder Bestandserhohung erfasst. Der NettoverduBerungswert
ist der geschéatzte, im normalen Geschéftsverlauf erzielbare Verkaufserlds
abziglich der geschétzten Kosten bis zur Fertigstellung und der geschétzten
notwendigen VerduBerungs- und Vertriebskosten.

Ertragsteuern

Die Ertragsteuern umfassen sowohl die unmittelbar zu entrichtenden lau-
fenden 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 Wertansétzen in der Steuer-
bilanz und den entsprechenden korrespondierenden Wertansdtzen nach
IFRS der Einzelgesellschaften und aus Konsolidierungsvorgangen wer-
den je Steuersubjekt verrechnet und entweder als aktive oder passive
latente Steuern ausgewiesen. Ist eine Verrechnung je Steuersubjekt bei
Konsolidierungsvorgdngen nicht maglich, so wird mit dem Konzernsteuer-
satz gerechnet. Dartiber hinaus konnen die aktiven latenten Steuern auch
Steuerminderungsanspriiche umfassen, die sich aus der erwarteten Nut-
zung bestehender Verlustvortrége in Folgejahren ergeben und deren Rea-
lisierung mit ausreichender Sicherheit gewéhrleistet ist. Die latenten Steu-
ern werden auf Basis der Steuersétze ermittelt, die fiir die Umkehrung in
den einzelnen Léandern gelten und am Bilanzstichtag in Kraft treten bzw.
verabschiedet sind. Auf temporére Differenzen in Verbindung mit Anteilen
an Tochterunternehmen werden keine latenten Steuern gebildet, soweit
der Zeitpunkt der Umkehrung der temporéren Differenzen vom Konzern
gesteuert werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich diese in abseh-
barer Zeit nicht umkehren werden. Latente Steueranspriiche werden nur in
dem Umfang angesetzt, in dem die Realisierung des entsprechenden Vorteils
wahrscheinlich ist. Basierend auf der Ertragslage der Vergangenheit und den
Geschéftserwartungen fir die absehbare Zukunft werden Wertminderungen
gebildet, falls dieses Kriterium nicht erfillt wird.

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

Sonstige nicht finanzielle Vermdgenswerte

Sonstige nicht finanzielle Vermdgenswerte werden zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bilanziert. Nicht finanzielle Vermogenswerte werden
auf Wertminderungsbedarf geprtift, wenn Hinweise vorliegen, dass der
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Vermogenswert im Wert gemindert ist. Zur Ermittlung eines eventuellen Wert-
minderungsbedarfs eines Vermdégenswertes wird dessen erzielbarer Betrag
(der hohere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abzlglich VerauBerungs-
kosten 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. Sofern der erzielbare Betrag auf
Ebene des einzelnen Vermogenswertes nicht geschétzt werden kann, wird die
Ermittlung auf Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheit (ZGE) durch-
geflnrt, der der jeweilige Vermdgenswert zugeordnet ist. Die Verteilung erfolgt
dabei auf angemessener und stetiger Grundlage auf die einzelnen zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten bzw. auf die Kleinste Gruppe zahlungsmittel-
generierender Einheiten.

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

Zur VeréuBerung gehaltene langfristige
Vermdgenswerte und VerduBerungsgruppen

Ein Ausweis erfolgt in dieser Position, wenn einzelne langfristige
Vermdgenswerte oder Gruppen von Vermdgenswerten (Disposal Group) vor-
liegen, die in ihrem jetzigen Zustand verduBert werden kénnen und deren
VerduBerung innerhalb eines Jahres hinreichend wahrscheinlich ist. Voraus-
setzung flir das Vorliegen einer Disposal Group ist, dass die Vermdgenswerte
in einer einzigen Transaktion oder im Rahmen eines Gesamtplans zur Ver-
auBerung bestimmt sind. Bei einer nicht fortgefiihrten Aktivitét (Discontinued
Operation) handelt es sich um einen Geschéftsbereich (Component of an
Entity), der entweder zur VerduBerung bestimmt oder bereits verduBert
worden ist und sowohl aus betrieblicher Sicht als auch fiir Zwecke der
Finanzberichterstattung eindeutig von den Ubrigen Unternehmensaktivitdten
abgegrenzt werden kann. AuBerdem muss der als nicht fortgeftihrte Aktivitat
qualifizierte Geschéftsbereich einen gesonderten, wesentlichen Geschéfts-
zweig oder einen bestimmten geografischen Geschaftsbereich des Kon-
zerns repréasentieren. Auf langfristige Vermdgenswerte, die einzeln oder
zusammen in einer Disposal Group zur VerduBerung bestimmt sind oder
zu einer nicht fortgefiinrten Aktivitdt gehoren, werden keine planméBigen
Abschreibungen mehr vorgenommen. Sie werden zum niedrigeren Wert
aus urspriinglichem Buchwert oder Fair Value abziiglich noch anfallender
Verkaufskosten angesetzt. Liegt der Fair Value unter dem Buchwert,

erfolgt eine Wertminderung. Das Ergebnis aus der Bewertung von zur Ver-
auBerung vorgesehenen Geschéftsbereichen zum Fair Value abziiglich noch
anfallender VerduBerungskosten sowie die Gewinne und Verluste aus der
Ver&uBerung nicht fortgefuhrter Aktivitdten werden ebenso wie das Ergeb-
nis aus der gewohnlichen Geschéftstatigkeit dieser Geschéftsbereiche in
der Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns gesondert als Ergebnis aus
nicht fortgeflihrten Aktivitdten ausgewiesen. Die Vorjahreswerte der Gewinn
und Verlustrechnung werden entsprechend angepasst. Der Ausweis der
betreffenden Vermdgenswerte erfolgt in einem separaten Bilanzposten. Eine
Anpassung der Vorjahresbilanz erfolgt hingegen nicht.

Riickstellungen fiir Pensionen und

ahnliche Verpflichtungen

Neben beitragsorientierten Versorgungspldnen, die abgesehen von der lau-
fenden Beitragszahlung zu keiner weiteren Pensionsverpflichtung fihren,
bestehen auch leistungsorientierte Plane, wobei der Riickstellungsbedarf im
Inland aufgrund einer betrieblichen Rentenzusage ausschlieBlich einen sich
inzwischen im Ruhestand befindlichen, ehemaligen Geschaftsfihrer einer
Tochtergesellschaft betrifft. Daneben gibt es im Ausland gesetzlich fixierte
Verpflichtungen zur Bildung von Pensionsverpflichtungen, so in Frankreich
und Polen. Bei einem leistungsorientierten Versorgungsplan wird in der Regel
ein Betrag an Pensionsleistungen festgelegt, den ein Beschéftigter nach Ein-
tritt in die Rentenphase erhalt und der von einem oder mehreren Faktoren
wie Alter, Dienstzeit oder Gehalt abhéngig ist. Die Pensionsriickstellung
wird grundsétzlich von einem unabhangigen versicherungsmathematischen
Sachversténdigen nach der Projected-Unit-Credit-Methode berechnet. Die
Hohe am Stichtag entspricht dem Barwert der leistungsorientierten Ver-
pflichtung (Defined Benefit Obligation, DBO). Bei diesem Anwartschaftsbar-
wertverfahren werden nicht nur die am Bilanzstichtag bekannten Renten und
erworbenen Anwartschaften, sondern auch kiinftig zu erwartende Steigerun-
gen von Gehéltern und Renten bertcksichtigt.

Die Effekte aus der Neubewertung von leistungsorientierten Pensionsplanen
werden sofort bei Entstehen im sonstigen Ergebnis erfasst.

Die Rckstellung wird um den Wert eines eventuellen Planvermdgens
gekirzt.

Die laufenden und nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwendungen wer-
den im Personalaufwand, der Nettozinsaufwand aus der Verzinsung der
leistungsbezogenen Verbindlichkeit und eines eventuellen Planvermdgens
wird unter den Finanzierungsaufwendungen ausgewiesen.

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung (DBO) wird berechnet,
indem die erwarteten zukiinftigen Mittelabfliisse mit dem Zinssatz von
Industrieanleihen hdchster Bonitét, die auf die Wéhrung lauten, in der auch
die Leistungen bezahlt werden, und deren Laufzeiten denen der Pensions-
verpflichtung entsprechen, abgezinst werden.
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Bei beitragsorientierten Versorgungspldnen wird die Beitragszahlung im
Personalaufwand erfasst, eine Riickstellung bzw. Verbindlichkeit ergibt sich
nur in Hohe ausstehender Beitrdge zum Stichtag.

Sonstige Riickstellungen und Eventualverbindlichkeiten
Die sonstigen Rickstellungen werden gemdB IAS 37 fir alle am
Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und Verpflichtungen gegentiber Drit-
ten, die auf vergangenen Geschéftsvorféllen oder vergangenen Ereignissen
beruhen und deren Hohe oder Falligkeit unsicher ist, gebildet. Die Riick-
stellungen werden mit der bestmdglichen Schétzung des Erflillungsbetrages
angesetzt und nicht mit positiven Erfolgsheitrdgen saldiert. Riickstellungen
werden nur gebildet, sofern eine rechtliche oder faktische Verpflichtung
gegentiber einem fremden Dritten vorliegt. Sie werden auch fiir nachteilige
Vertrdge gebildet. Ein Vertrag ist nachteilig, wenn die unvermeidbaren Kos-
ten den aus dem Vertrag erwarteten Nutzen ubersteigen.

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

Eventualverbindlichkeiten sind mdgliche oder gegenwdrtige Ver-
pflichtungen, bei denen der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem
Nutzen unwahrscheinlich oder deren Hohe nicht mit ausreichender Sicher-
heit abschétzbar ist. Eventualverbindlichkeiten werden grundsatzlich nicht
in der Bilanz erfasst.

Sonstige nicht finanzielle Verbindlichkeiten

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

Ertragsrealisierung

Umsatzerlose werden realisiert, wenn die Verfigungsgewalt iber abgrenz-
bare Giter oder Dienstleistungen auf den Kunden tbergeht, das heiBt, wenn
der Kunde die Fahigkeit besitzt, die Nutzung der tbertragenen Giiter oder
Dienstleistungen zu bestimmen und im Wesentlichen den verbleibenden
Nutzen daraus zieht. Voraussetzung dabei ist, dass ein Vertrag mit durch-
setzbaren Rechten und Pflichten besteht und unter anderem der Erhalt der
Gegenleistung — unter Ber(icksichtigung der Bonitdt des Kunden — wahr-
scheinlich ist. Die Umsatzerlose entsprechen dem Transaktionspreis, zu
dem Muehlhan voraussichtlich berechtigt ist. Variable Gegenleistungen
sind im Transaktionspreis enthalten, wenn es hochwahrscheinlich ist,
dass es nicht zu einer signifikanten Riicknahme der Umsatzerlose kommt,
sobald die Unsicherheit in Verbindung mit der variablen Gegenleistung

nicht mehr besteht. Der Betrag der variablen Gegenleistung wird entweder
nach der Erwartungswertmethode oder mit dem wahrscheinlichsten Betrag
ermittelt, abhéngig davon, welcher Wert die variable Gegenleistung am
zutreffendsten abschétzt. Wenn der Zeitraum zwischen der Ubertragung
der Giter oder Dienstleistungen und dem Zahlungszeitpunkt zwélf Monate
Ubersteigt und ein signifikanter Nutzen aus der Finanzierung fir eine oder
beide Vertragsparteien resultiert, wird die Gegenleistung um den Zeitwert
des Geldes angepasst. Wenn ein Vertrag mehrere abgrenzbare Giiter oder
Dienstleistungen umfasst, wird der Transaktionspreis auf Basis der relati-
ven EinzelverduBerungspreise auf die Leistungsverpflichtungen aufgeteilt.
Falls EinzelverduBerungspreise nicht direkt beobachtbar sind, werden diese
in angemessener Hohe geschétzt. Fiir jede Leistungsverpflichtung werden
Umsatzerlose entweder zu einem bestimmten Zeitpunkt oder Uber einen
bestimmten Zeitraum realisiert.

a) Umsatzerlose aus der Erbringung von Dienstleistungen

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

Bei der Percentage-of-Completion-Methode ist die Einschatzung des Fertig-
stellungsgrads von besonderer Bedeutung; zudem kann sie Schatzungen
hinsichtlich des Liefer- und Leistungsumfangs beinhalten, der zur Erflllung
der vertraglichen Verpflichtungen erforderlich ist. Diese wesentlichen Schét-
zungen umfassen die geschdtzten Gesamtkosten, die gesamten geschétzten
Umsatzerlose, die Auftragsrisiken — einschlieBlich technischer, politischer
und regulatorischer Risiken — und andere maBgebliche GroBen. Nach der
Percentage-of-Completion-Methode kdnnen Schatzungsénderungen die
Umsatzerlose erhdhen oder mindern. AuBerdem ist zu beurteilen, ob fur
einen Vertrag dessen Fortsetzung oder dessen Kiindigung das wahrschein-
lichste Szenario darstellt. Fir diese Beurteilung werden individuell flir jeden
Vertrag alle relevanten Tatsachen und Umsténde berticksichtigt.

b) Umsatzerlose aus dem Verkauf von Giitern

Umsatzerlose werden zu dem Zeitpunkt realisiert, zu dem die Verfugungs-
gewalt auf den Erwerber (ibergeht, im Regelfall bei Lieferung der Giter.
Rechnungen werden zu diesem Zeitpunkt ausgestellt; dabei sehen die
Zahlungsbedingungen (iblicherweise 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.
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d) Ertrage aus Dividenden
Dividenden werden zum Zeitpunkt des Beschlusses erfasst.

Anteilshasierte Vergiitung

Der Konzern hat eine Anzahl von anteilshasierten Mitarbeiterverglitungen mit
Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente der Muttergesellschaft gewahrt.
Auf diese Vergiitungskomponente sind die Ansatz- und Bewertungsvor-
schriften des IFRS 2 anzuwenden. Die Bemessungsgrundlage ist die nach-
haltige Steigerung des Unternehmenswertes (Change in Equity Value) des
Konzerns und der Einzelgesellschaften.

Der bei Gewahrung der anteilsbasierten Vergtitungen mit Ausgleich durch
Eigenkapitalinstrumente ermittelte beizulegende Zeitwert wird linear tber
den Zeitraum bis zur Unverfallbarkeit (Erdienungszeitraum) als Aufwand mit
korrespondierender Erhohung des Eigenkapitals erfasst.

Brandschutzarbeiten am Across Ages Museum, Nizwa, Oman

Forschungs- und Entwicklungskosten

Ein aus der Forschung entstehender immaterieller Vermégenswert wird nicht
angesetzt. Die flir eine Aktivierung von Entwicklungskosten notwendigen
Voraussetzungen geméaB IAS 38 werden nicht erfillt, da eine Trennung
von Forschungs- und Entwicklungskosten in der Regel nicht mdglich ist,
von einer Marktfahigkeit bzw. einer technischen Realisierbarkeit nicht aus-
gegangen 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 6ffentlichen Hand fiir Sachanlagevermdgen werden
passiv abgegrenzt und (ber die erwartete Nutzungsdauer der betreffenden
Vermogenswerte aufgelost.
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VIIl. Erlauterungen zur Bilanz

1. Immaterielle Vermdgenswerte

ENTWICKLUNG DES KONZERNANLAGEVERMOGENS 2019

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand Erstanwendung Umgliederung Wahrungs- Stand
in TEUR 01.01.2019 Zugange IFRS 16 Abgdnge  Umbuchungen IFRS 5 differenzen 31.12.2019
Immaterielle Vermdgenswerte
Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen 2.954 60 0 0 0 -202 6 2.817
Geschéfts- oder Firmenwerte 35.945 0 0 -874 0 0 226 35.296
Geleistete Anzahlungen auf
immaterielle Vermdgensgegenstande 0 0 0 0 0 0 0 0
38.899 60 0 -874 0 -202 232 38.113
Sachanlagen
Grundstlicke, grundstlicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich der
Bauten auf fremden Grundstiicken 11.186 399 0 -426 0 -15 187 11.330
Technische Anlagen und Maschinen 80.839 6.285 0 -5.686 474 -1.449 621 81.085
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung 12.165 1.172 0 -532 -10 -281 101 12.616
Geleistete Anzahlungen und Anlagen
im Bau 321 273 0 0 -417 0 5 184
Nutzungsrechte 0 1.495 9.015 -554 -48 0 67 9.974
104.511 9.624 9.015 -7.199 0 -1.745 981 115.189

Es kénnen Rundungsdifferenzen auftreten.

ENTWICKLUNG DES KONZERNANLAGEVERMOGENS 2018

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand Wahrungs- Stand
in TEUR 01.01.2018 Zugédnge Abgange  Umbuchungen differenzen 31.12.2018
Immaterielle Vermdgenswerte
Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen 2.934 26 0 0 -6 2.954
Geschéfts- oder Firmenwerte 36.724 0 0 0 -779 35.945
39.658 26 1} 0 -785 38.899
Sachanlagen
Grundstlicke, grundstlicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich der
Bauten auf fremden Grundstiicken 10.872 427 0 0 -113 11.186
Technische Anlagen und Maschinen 80.555 6.901 -3.556 -3.336 275 80.839
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung 8.615 1.607 -1.410 3.336 17 12.165
Geleistete Anzahlungen und Anlagen
im Bau 14 303 -2 0 6 321
100.056 9.238 -4.968 0 185 104.511

Es konnen Rundungsdifferenzen auftreten.
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Stand Umgliederung Wahrungs- Stand Stand
01.01.2019 Zugénge Abgédnge Umbuchungen IFRS 5 differenzen 31.12.2019 31.12.2019 Vorjahr
-2.667 -119 0 0 201 -6 -2.590 227 288
-16.685 -1.200 874 0 0 -279 -17.290 18.007 19.260
0 0 0 0 0 0 0 0 0
-19.352 -1.319 874 0 201 -285 -19.880 18.233 19.548
-6.107 -569 200 0 15 -52 -6.513 4.817 5.078
-51.682 -6.004 5132 -22 1.397 -470 -51.651 29.435 29.155
-9.024 -1.369 499 -3 268 -86 -9.716 2.900 3141
0 0 0 0 0 0 0 184 323
0 -2.844 554 24 0 -1 -2.266 7.708 0
-66.813 -10.786 6.385 0 1.680 -609 -70.145 45.043 37.696
Kumulierte Abschreibungen Buchwerte

Stand Wahrungs- Stand Stand
01.01.2018 Zugédnge Abgange  Umbuchungen differenzen 31.12.2018 31.12.2018 Vorjahr
-2.559 -114 0 0 6 -2.667 288 375
-16.854 0 0 0 169 -16.685 19.260 19.870
-19.413 -114 0 0 175 -19.352 19.548 20.245
-5.175 -542 0 0 -390 -6.107 5.078 5.697
-52.334 -6.349 3.514 3.336 151 -51.682 29.155 28.221
-5.573 -1.239 1.133 -3.336 -9 -9.024 3141 3.042
0 0 0 0 0 0 323 14
-63.082 -8.130 4.647 0 -248 -66.813 37.696 36.974
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Geschafts- oder Firmenwerte Nach Segmenten zusammengefasst ergibt sich folgende Entwicklung:
GemaB IAS 36 wurde im abgelaufenen Geschaftsjahr ein Werthaltigkeitstest
(Impairment Test) durchgefiihrt. Hierfir wurden die Geschafts- oder Firmen- Wertmin- Wechsel-
werte zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (ZGE) zugeordnet. derungen/ kurs-
in Mio. Euro 31.12.2019 Zugénge effekte 31.12.2018
Eine Ubersicht tber die Zuordnung der Konzerngesellschaften zu den ZGEs Furopa 15.9 09 0.1 167
sowie eine Zuordnung zu den Segmenten und den Dienstleistungen ist im Naher Osten 04 03 04 08
Bereich V. Konsolidierungskreis zu finden. Rest der Welt 17 0.0 0,1 1,8
SUMME 18,0 -1,2 -0,1 19,3

Umsatz und EBIT in zu Segmenten zusammengefassten ZGEs sind unter
18. Umsatzerlose und Segmentberichterstattung aufgefiinrt.

Brandschutzarbeiten am Across Ages Museum, Nizwa, Oman
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Im Berichtsjahr wurden lokale Geschéfts- oder Firmenwerte der Gesell-
schaften in Ddnemark (MDK) und in den Niederlanden (MNL) vollstandig
wertgemindert. Die Wertminderung von € 0,6 Mio. in Danemark betrifft den
Geschéfts- oder Firmenwert eines riicklaufigen Geschaftsbereiches.

Die Wertminderung in den Niederlanden von € 0,3 Mio. betrifft einen im
Zusammenhang mit der Ubernahme der Geschéftstatigkeit einer Gesell-
schaft im Jahr 2017 entstandenen Geschéfts- oder Firmenwert.

Im Berichtsjahr wurde auBerdem aufgrund einer geplanten Konzentra-
tion der Aktivitdten im Nahen Osten der Geschafts- oder Firmenwert der
ZGE PRA teilweise wertgemindert.

Die im Zusammenhang mit dem Erwerb eines ausldndischen Geschéfts-
betriebs entstehenden Geschéfts- oder Firmenwerte werden gemaB
IAS 21.47 in der funktionalen Wahrung angegeben und gemas IAS 21.39
und 42 mit dem Stichtagskurs umgerechnet. Die daraus entstehenden
Wahrungseffekte werden erfolgsneutral im Ausgleichsposten aus Fremd-
wahrungsumrechnung im Eigenkapital ausgewiesen.

Nach dem Buchwert der den ZGEs zugeordneten Geschéfts- oder Firmen-
werte lassen sich zwei wesentliche Posten identifizieren: die ZGE MD mit
einem Geschéfts- oder Firmenwert von € 7,2 Mio. (Vorjahr: € 7,2 Mio.)
und die ZGE MPL mit einem Geschéfts- oder Firmenwert von € 5,6 Mio.
(Vorjahr: € 5,8 Mio.; Veranderung aufgrund der Bilanzierung in funktiona-
ler Wahrung und einem damit verbundenen Wahrungseffekt). Beide ZGEs
zusammen haben damit einen Anteil von 71 % (Vorjahr: 66 %) des Gesamt-
geschafts- oder Firmenwertes zum 31. Dezember 2019.

Die Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte wurde als Nutzungswert
nach dem DCF-Verfahren (Discounted-Cashflow-Verfahren) fir die jewei-
ligen Einheiten auf Basis von vierjdhrigen Unternehmensplénen (Level-lll-
Bewertung) bewertet. Die Unternehmensplane wurden im 4. Quartal 2019
erstellt und sind von Vorstand und Aufsichtsrat genehmigt worden. Die
Unternehmenspldne basieren auf Vergangenheitsdaten wie Erfahrungen
mit bestehenden Kundenbeziehungen und nehmen Erwartungen zur Ent-
wicklung von Markten ins Kalkil. Umsétze und Ergebnisse werden, soweit
maglich, auf Kundenbasis prognostiziert und beriicksichtigen die spezi-
fischen Erwartungen.

Bei der Berechnung der ZGEs bestehen Schétzungsunsicherheiten fir die
zugrunde liegenden Annahmen besonders hinsichtlich: Umsatzwachstum
im Budgetzeitraum, Entwicklung der EBIT-Marge im Budgetzeitraum, Dis-
kontierungsfaktor (Zinssatz) und der Wachstumsrate, die zur Extrapolation
der Cashflow-Prognosen auBerhalb des Budgetzeitraums verwendet wird.

Der gewichtete durchschnittliche Kapitalkostensatz (Weighted Average
Cost of Capital, WACC) der jeweiligen Einheit nach Steuern wurde bei der

Berechnung als Diskontierungssatz verwendet. Dabei ergaben sich flr die
Einheiten folgende Diskontierungssatzbandbreiten:

Region 2019 2018
Deutschland 7,8% 71%
Polen 10,3% 8,7%

79%—-12,7% 6,6%—15,0%
82%—9,6% 9,7%-10,8%
8,5% 8,4%

Rest-Europa
Naher Osten
Rest der Welt

Die gewichteten durchschnittlichen Kapitalkostensétze spiegeln die aktuel-
len Markteinschdtzungen hinsichtlich der den zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten jeweils zuzuordnenden spezifischen Risiken wider. Sie wurden
basierend auf den brancheniiblichen durchschnittlichen gewichteten Kapital-
kosten geschétzt. Der Zinssatz wurde weiter um Markteinschétzungen hin-
sichtlich aller spezifisch den ZGEs zuzuordnenden Risiken angepasst, flr
welche die Schéatzungen der kiinftigen Cashflows nicht angepasst wurden.
Als Wachstumsrate fiir die ewige Rente wurden fiir Europa grundsatzlich
0,5% (Vorjahr: 0,5 %), fiir den Nahen Osten 1,5% (Vorjahr: 1,5 %) und flr
den Rest der Welt 0,0% (Vorjahr: 0,0 %) unterstellt. Lediglich fir Russland
wurden mit 2,5% (Vorjahr: 2,5%) hohere Wachstumsraten angenommen.
Die Wachstumsraten basieren auf verwendeten Nominalwachstumsraten
und bilden langfristige marktspezifische Inflationsraten ab, welche um
geschéftsfeldspezifische Entwicklungserwartungen korrigiert wurden.

Sensitivitat der getroffenen Annahmen

Im Rahmen einer Sensitivitdtsanalyse fiir die ZGEs, denen wesent-
liche Geschafts- oder Firmenwerte zugeordnet worden sind, wurden die
besonders sensitiven Parameter EBIT-Marge und Abzinsungssatz (WACC)
gepriift. Eine Verringerung der EBIT-Marge um einen Prozentpunkt oder einer
Erhohung der WACC um einen Prozentpunkt wiirde bei der ZGE MD zu einem
Wertminderungsbedarf von € 1,0 Mio. bzw. € 0,7 Mio. flhren. Eine gerin-
gere Verringerung der EBIT-Marge bzw. eine geringere Erhéhung der WACC
wlrde nicht zu Wertminderungsbedarf fiihren. Im Vorjahr lagen die Grenzen
fir den Eintritt von Wertminderungsbedarf bei drei Prozentpunkten bei der
EBIT-Marge und vier Prozentpunkten bei der WACC.

Das Management ist nach verniinftigem Ermessen der Auffassung, dass die
Eintrittswahrscheinlichkeit der negativen Anderungen unwahrscheinlich ist.

2. Sachanlagen

Wertminderungen und Zuschreibungen auf Sachanlagen wurden im
Berichtsjahr wie im Vorjahr nicht vorgenommen. Fremdkapitalkosten wurden
nicht aktiviert.

Der Bruttobuchwert der geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau
betragt € 0,2 Mio. (Vorjahr: € 0,3 Mio.) fiir Sachanlagen im Bau.
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Bestellobligo flr Sachanlagen liegen zum Stichtag nicht vor (Vorjahr:

€0,0 Mio).

3. Leasingverhéltnisse

Im Bereich Sachanlagen werden im Berichtsjahr erstmalig gemdB IFRS 16
die Nutzungsrechte aus Leasingverhdltnissen ausgewiesen.

Die Nutzungsrechte verteilen sich auf die folgenden Sachanlagenklassen:

in TEUR

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundsticken

Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung

SUMME NUTZUNGSRECHTE

31.12.2019

5.885
283

1.540
7.708

01.01.2019

7.168
196

1.697
9.015

Die Abschreibungen der Nutzungsrechte verteilen sich wie folgt auf die

Sachanlagenklassen:

in TEUR

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich

der Bauten auf fremden Grundstiicken
Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

SUMME ABSCHREIBUNGEN DER NUTZUNGSRECHTE

2019

1.797
119
929

2.844

Der Zinsaufwand aus der Aufzinsung von Leasingverbindlichkeiten betragt
im Berichtsjahr € 0,3 Mio. Es wurde der Grenzfremdkapitalzinssatz von
Muehlhan von 4,0% fiir die Diskontierung genutzt. Die Zahlungsmittel-
abfliisse fir Leasingverhdltnisse betrugen € 3,2 Mio.

Die undiskontierten Leasingverbindlichkeiten haben folgende Falligkeiten:

inTEUR

bis 1 Jahr
zwischen 1 und 5 Jahren
mehr als 5 Jahre

SUMME UNDISKONTIERTE LEASINGVERBINDLICHKEITEN

2172
3.541
8.741
14.468

Die wesentliche Verbindlichkeit resultiert aus einem Erbpachtvertrag flir ein
Geldnde in GroBbritannien, der noch eine Laufzeit von 91 Jahren hat.

Der Aufwand der nach IFRS 16.6 bilanzierten Leasingverhaltnisse betragt
im Berichtsjahr € 4,4 Mio. Muehlhan ist im Projektgeschéft tatig und mietet

Bau einer Stahlbriicke

bzw. least viele Flachen, Gebaude, Raumlichkeiten und technisches Equip-
ment nur kurzfristig tber die Projektlaufzeit.

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

Bei den sonstigen langfristigen finanziellen Vermdgenswerten handelt es
sich fast ausschlieBlich um langfristige projektbezogene Sicherungsein-
behalte von Kunden.
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5. Latente Steueranspriiche und -verbindlichkeiten
Die latenten Steuern der Gesellschaft beziehen sich auf die nachfolgend
dargestellten Posten:

in TEUR

Kumulierte steuerliche Verlustvortrage

Immaterielle Vermdégenswerte

Sachanlagen

Vorréte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsvermdgenswerte
Sonstige Vermdgenswerte

Ruckstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
Finanzverbindlichkeiten

Sonstige Riickstellungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Vertragsverbindlichkeiten
Sonstige Verbindlichkeiten

Saldierungen gemas IAS 12.74

SUMME

Latente Steueranspriiche

31.12.2019

2.896
0

237
76

26

0

92
1.781
727
1.190
165
-5.224
1.954

31.12.2018

3.659
12
394

0

7

26

80

0

42

70
142
-1.234
3.269

Latente Steuerverbindlichkeiten

31.12.2019

212
2.293

2.826

-5.224
300

31.12.2018

737

899

81

192

76
-1.234
753
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Im Inland bestehen zum Bilanzstichtag gewerbesteuerliche Verlustvortrage
in Hohe von € 13,6 Mio. (Vorjahr: € 14,8 Mio.) und kérperschaftsteuerliche
Verlustvortrége in Hohe von € 13,7 Mio. (Vorjahr: € 14,4 Mio.). Im Aus-
land bestehen steuerliche Verlustvortrage in Hohe von € 7,4 Mio. (Vorjahr:
€13,8 Mio.).

Auf Basis der Mittelfristplanungen der beteiligten Gesellschaften resultiert ein
Steuervorteil von € 3,0 Mio. (Vorjahr: € 3,7 Mio.) (ber die kommenden flinf
Jahre, den wir bereits jetzt aufgrund der hohen Eintrittswahrscheinlichkeit von
positiven steuerlichen Ergebnissen der betreffenden Gesellschaften aktivieren.
Insgesamt wurde bei Konzerngesellschaften, die im Vorjahr oder im laufen-
den Jahr ein negatives Ergebnis gezeigt haben, ein Uberhang akiver latenter
Steuern in Hohe von € 2,1 Mio. (Vorjahr: € 2,0 Mio.) aktiviert. Die zukinftige
Realisierung dieser Steuervorteile hangt ausschlieBlich von der Erzielung
zukiinftiger steuerpflichtiger Gewinne ab. Flir das Eintreten dieser Gewinne
liegen substanzielle Hinweise wie langjahrige Kundenbindungen, detaillierte
Planungen und langfristige Vertréige vor. Uber die aktivierten latenten Steu-
ern auf Verlustvortrdge hinaus bestehen inléndische korperschaftsteuerliche
Verluste in Hohe von € 7,2 Mio. (Vorjahr: € 7,9 Mio.) und gewerbesteuerliche
Verluste in Hohe von € 7,3 Mio. (Vorjahr: € 8,4 Mio.), deren Realisierung nicht
mit hinreichender Sicherheit gewdhrleistet ist und fiir die daher keine latenten
Steueranspriiche angesetzt wurden. Die Verlustvortrdge konnen nach gel-
tender Rechtslage nicht verfallen. Die auslandischen Verlustvortrage, fur die
keine latenten Steueranspriiche aktiviert wurden, betragen zum Bilanzstichtag
€ 2,3 Mio. (Vorjahr: € 5,1 Mio.) und sind im Wesentlichen zwischen drei und
15 Jahren unbeschrénkt nutzbar.

Im Zusammenhang mit Anteilen an Tochtergesellschaften bestehen steuer-
pflichtige temporére Differenzen (Outside Basis Differences) in Hohe von
€1,7 Mio. (Vorjahr: € 1,1 Mio.), auf welche gemdB IAS 12.39 keine latenten
Steuern passiviert worden sind, da weder Gewinnausschittungen noch Ver-
&uBerungen geplant sind.

7. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
Vertragsvermdgenswerte

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich wie folgt

zusammen:

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Forderungen aus fertigen Leistungen 59.566 48.466
Forderungen aus Fertigungsauftragen/

Vertragsvermdgenswerte 40.511 26.930
Erhaltene Anzahlungen auf unfertige

Leistungen -26.844 -15.609
SUMME 73.232 59.787

Die Forderungen aus fertigen Leistungen sind in der Regel innerhalb von
30 Tagen féllig. In Ausnahmeféllen kann die Félligkeit bei bis zu einem
Jahr liegen. Die Forderungen aus Fertigungsauftragen haben die gleichen
Félligkeiten.

Zum Stichtag bestehen féllige und nicht wertgeminderte Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen in Hohe von € 20,7 Mio. (Vorjahr: € 16,5 Mio.).

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

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

6. Vorréte

Die Vorrdte setzen sich wie folgt zusammen:

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 6.045 4.762
Geleistete Anzahlungen 124 78
SUMME 6.169 4.840

in TEUR 2019 2018
Stand Wertminderungen am 01.01. -3.163 -5.644
Zufuhrung (Aufwendungen aus

Wertminderungen) -2.991 -805
Auflésungen (sonstige betriebliche Ertrége) 705 1.010
Ausbuchung von wertgeminderten Forderungen 610 2.867
Erstanwendung IFRS 9 (Expected-Loss-Modell) 0 -680
Wahrungsdifferenzen -103 90
Stand Wertminderungen am 31.12. -4.942 -3.163

Auf die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe wurden Wertminderungen in Hohe
von € 0,2 Mio. (Vorjahr: € 0,0 Mio.) vorgenommen.

Bezliglich der Annahmen (ber die Hohe der erwarteten Kreditverluste
(Expected Losses) gab es keine Anderungen im Vergleich zum Vorjahr. Es
wurden erwartete Kreditverluste in Hohe von 0,0 % bis 2,5 % auf die Forde-
rungen aus fertigen Leistungen vorgenommen. Der Effekt aus der Anderung
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der Bruttobuchwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
Vertragsvermdgenswerten auf die Hohe der erwarteten Kreditverluste betrégt
€ -0,2 Mio. und ist in den Zuflihrungen zu Wertminderungen enthalten.

Es wurden zum Bilanzstichtag Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
in Hohe von € 5,2 Mio. (Vorjahr: € 4,3 Mio.) kreditversichert. Eine Konzen-
tration des Ausfallsrisikos liegt nicht vor, da Muehlhan in unterschiedlichen
Markten auf drei Kontinenten mit unterschiedlichen Kunden aktiv ist.

Muehlhan hat Forderungen aus Lieferungen und Leistungen an einen Kun-
den gegen fliissige Mittel (ibertragen (echtes Factoring). Die Forderungen
wurden ausgebucht, da im Wesentlichen alle Risiken und Chancen, in erster
Linie das Ausfallrisiko, auf den Kunden iibergehen.

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

8. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Die am 31. Dezember 2019 vorhandenen Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente betrugen € 10,0 Mio. (Vorjahr: € 9,9 Mio.) und beinhalten
neben Barmitteln und Sichtguthaben auch Anlagen in Tagesgelder. Zum
Stichtag werden die Tagesgelder mit durchschnittlich 0,1 % (Vorjahr: 0,1 %)
verzinst. Verfligungsbeschrankungen bestanden am Stichtag nicht.

Relevante Ausfallrisiken bestehen nicht, da nur mit Banken zusammen-
gearbeitet wird, die unter anderem von der Europdischen Zentralbank regel-
maBig Gberpriift werden.

9. Sonstige kurzfristige Vermogenswerte
Die sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte enthalten finanzielle und nicht
finanzielle Vermdgenswerte.

Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Vermdégenswerte setzen sich wie folgt
zusammen:

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Sicherheitseinbehalte 2.757 1.992
Personalbezogene Forderungen 843 441
Forderungen aus Schadensféllen/

Versicherungsentschadigung 509 1.895
Guthaben bei Lieferanten/Boni 220 272
Denbitorische Kreditoren 108 146
Ubrige kurzfristige finanzielle

Vermdgenswerte 1.231 611
SUMME 5.667 5.357

Die sonstigen kurzfristigen nicht finanziellen Vermogenswerte setzen sich
folgendermaBen zusammen:

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Sonstige Steuererstattungsanspriiche 5.805 1.249
Rechnungsabgrenzungsposten und

Abgrenzungen 1.502 1.466
Ertragsteuererstattungsanspriiche 1.337 936
Personalbezogene Forderungen 312 338
Ubrige kurzfristige nicht finanzielle

Vermdgenswerte 239 1.115
SUMME 9.194 5.104

Im Vorjahr wurden die Ertragsteuererstattungsanspriiche als separate Bilanz-
position ausgewiesen. Im Berichtsjahr sind die Ertragsteuererstattungsan-
spriiche Teil der sonstigen nicht finanziellen Vermégenswerte, die Summe
flr das Jahr 2018 wurde entsprechend ausgewiesen.

Séamtliche sonstigen finanziellen und nicht finanziellen Vermdgenswerte
sind innerhalb eines Jahres féllig. Zur Erst- und Folgebilanzierung siehe
24. Finanzinstrumente.

Im Berichtsjahr wurden Wertminderungen auf die sonstigen finanziellen
Vermdgenswerte in Hohe von € 0,1 Mio. (Vorjahr: € 0,1 Mio.) vorgenommen.
Uber den erfassten Aufwand hinaus notwendige Wertminderungen fiir finan-
Zielle und nicht finanzielle Vermdgenswerte, die weder tberféllig noch wert-
gemindert sind, liegen nicht vor. Wesentliche (iberféllige, aber nicht wert-
geminderte sonstige finanzielle und nicht finanzielle Vermogenswerte liegen
nicht vor. Zuftihrungen und Auflésungen von Wertminderungen werden
erfolgswirksam im sonstigen betrieblichen Ertrag bzw. Aufwand erfasst.

10. Zur VerauBerung gehaltene Vermogenswerte und
VerauBerungsgruppen

Im Berichtsjahr wurde entschieden, den griechischen Geschéftsbereich,
den die Tochtergesellschaft MGR darstellt, mit allen bestehenden Vermd-
genswerten und Verpflichtungen, zu verkaufen. Aufgrund der getroffenen
Entscheidung erfiillt die Gesellschaft die Kriterien fiir eine Klassifizierung als
,Zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte und VerduBerungsgruppen® im
Sinne von IFRS 5 und wird zum 31. Dezember 2019 entsprechend bilanziert.

Die Gesellschaft hat im Wesentlichen kurzfristige Vermdgenswerte. Die Ver-
bindlichkeiten sind kurzfristig féllig. Die Steuerverbindlichkeit in Hohe von
€1,1 Mio. ist im Wesentlichen zwischen einem und flinf Jahren fallig.

Die Gesellschaft hat im Berichtsjahr und im Vorjahr keine Umsatzerlose
erzielt. Das Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit betrdgt im Berichts-
jahr € -73 Tsd. (Vorjahr: € -63 Tsd.). Das Ergebnis vor Ertragsteuern
betragt € -29 Tsd. (Vorjahr: € -65Tsd.). Das Konzernergebnis aus nicht
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fortgefiihrten Geschéftsbereichen betrdgt aufgrund der Bilanzierung einer
Steuerverbindlichkeit € -1.221 Tsd. (Vorjahr: € -329 Tsd.).

11. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Das ausgewiesene Grundkapital der Muttergesellschaft entspricht dem aus-
gewiesenen 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 eingezahlt.

Das per Beschluss der Hauptversammlung vom 24. Mai 2016 genehmigte
Kapital der Muttergesellschaft betrdgt € 9.750 Tsd. (Vorjahr: € 9.750 Tsd.).

Kapitalriicklage

Die Effekte in der Kapitalrlicklage resultieren aus dem Vergiitungsprogramm
flr die obere Fiihrungsebene der Gruppe (siehe ,Eigene Anteile”) sowie einer
Entnahme bzw. Umgliederung aus dem Bilanzgewinn.

Eigene Anteile

Mit Beschluss der Hauptversammlung der Muehlhan AG vom 19. Mai 2015
wurde dem Vorstand erneut die Ermachtigung erteilt, eigene Aktien bis zu
einem Nennwert von € 1,95 Mio. zu erwerben. Im Mai 2018 wurde mit dem
Riickkauf von eigenen Aktien begonnen. Im Berichtsjahr wurden 210.158
eigene Aktien mit einem Wert von € 593.989 erworben. Im Vorjahr wurden
219.856 Aktien mit einem Wert von € 647.252 Aktien gekauft.

Im Rahmen des Mitarbeiterprogramms sind 2019 164.074 Aktien (Vor-
jahr: 171.860 Aktien) abgegangen. Der Ausweis der eigenen Anteile erfolgt
in Hohe von € 679 Tsd. (Vorjahr: € 537 Tsd.) im Eigenkapital separat als
Abzugsposten. Die eigenen Anteile zum Bilanzstichtag werden mit dem
Durchschnittskurs bewertet.

Die Muehlhan AG hat das seit 2010 bestehende Vergitungsprogramm
flr die obere Filhrungsebene der Gruppe im Berichtsjahr aktualisiert. Das
Programm enthdlt weiterhin 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 Einzel-
gesellschaft und der Gruppe im Vergleich zum Vorjahr. Die Vergiitung erfolgt
in Geldwerten. Im Vorjahr wurde der Anspruch aus dem Leistungsbonus
anhand einer Balanced Scorecard ermittelt. Auf Basis der Zielerflillung
verschiedener vereinbarter Kriterien auf Gesellschafts- und Gruppenebene
erfolgte ebenfalls eine Verglitung in Geldwerten.

Der zu gewéhrende 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. Bis

2018 orientierte sich der zu gewahrende Wertbonus an der nachhaltigen
Steigerung des Eigenkapitals sowohl der jeweiligen Gesellschaft als auch
des Konzerns.

Dem Beglinstigten wird in Hohe des flir abgelaufene Jahre errechneten
Wertbonus ein virtueller Aktienbestand zugeordnet. Eine Ubertragung der
Aktien an den Bonusempfénger erfolgt in vier gleichen Tranchen in den dem
Bemessungsjahr folgenden Jahren. Grundsétzlich ist fiir eine Ubertragung
in Folgejahren der Verbleib des Beglnstigten in der Gruppe notwendig.
Sich ergebende kiinftige negative virtuelle Aktienzuordnungen werden mit
bestehenden Anspriichen verrechnet.

Die neue Vereinbarung kann wie die bisherige jahrlich gekiindigt werden.

2019 wurde eine Tranche von 164.074 Aktien (Vorjahr: 171.860 Aktien)
mit einem Wert von € 342 Tsd. (Vorjahr: € 299 Tsd.) auf die Bonusgléubiger
Ubertragen. Der beizulegende Zeitwert der auszugebenden Aktien bemisst
sich am Aktienkurs zum Zeitpunkt der Gewéhrung. Der Aufwand flr den Wert-
bonus ist insgesamt Uber die vier Perioden von Gewéhrung des Anspruchs
bis Ubertragung der Aktien zu verteilen. Dieses hat 2019 im Konzern zu einer
Belastung von € 541 Tsd. (Vorjahr: € 465 Tsd.) gefiihrt. Der Anspruch auf
Gewahrung der Aktien wird im Eigenkapital in der Kapitalriicklage gezeigt.
Zum Stichtag halt die Muehlhan AG 245.301 Stiick eigene Aktien (Vorjahr:
198.566 Stiick).

Sonstige Riicklagen

Die sonstigen Riicklagen setzen sich zusammen aus den Gewinnrticklagen,
der Umstellungsriicklage, der Cashflow-Hedge-Riicklage und dem Aus-
gleichsposten aus der Fremdwahrungsumrechnung.

Die Gewinnrlicklagen verdnderten sich im Berichtsjahr durch die Bewertung
von eigenen Aktien, einer Umgliederung in den Bilanzgewinn, einer
Umgliederung aus dem Bilanzgewinn sowie durch hier auszuweisende
erfolgsneutrale Effekte aus der Neubewertung der Nettoschuld leistungs-
orientierter Verpflichtungen (nach Steuern).

Die Umstellungsriicklage resultiert aus Effekten der erstmaligen Aufstellung
eines IFRS-Konzernabschlusses und der Erstanwendung des Standards
IFRS 9 im Vorjahr.

Aus der erfolgsneutralen Bewertung eines im Jahr 2017 abgeschlossenen
Zinsbegrenzungsgeschéfts (Cap) resultiert die Cashflow-Hedge-Riicklage.
Die Verdnderung im Berichtsjahr ist das Ergebnis der aktuellen Bewertung.

Der Ausgleichsposten aus Fremdwéhrungsumrechnung betrifft im Eigen-
kapital auszuweisende Fremdwahrungseffekte.
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Bilanzgewinn

Die wesentlichen Verdnderungen im Bilanzgewinn bestehen aus der
Dividendenausschittung im Jahr 2019 und dem auf die Aktionére der
Muehlhan AG entfallenden Konzernergebnis 2019 sowie Umgliederungen in
andere Eigenkapitalpositionen.

Im Jahr 2019 wurde fiir das Geschéftsjahr 2018 eine Dividende je bezugs-
berechtigter Aktie von € 0,10 ausgeschiittet. Im Vorjahr erfolgte eine Aus-
schittung von € 0,08 je Aktie.

Nicht beherrschende Anteile

Zum Bilanzstichtag gibt es bei MMF, MGR, MCL, MRO, MBL und MWS nicht
beherrschende Anteile. Die Muehlhan AG hélt an MBL eine Beteiligung von
75 %, an MMF eine Beteiligung von 70 % und an MWS, MGR, MCL und MRO
jeweils eine Beteiligung von 51 %. Die Beteiligungsquoten sind unverandert
zum Vorjahr. Die Vermdgenswerte und Schulden der MGR werden als zur
VerauBerung gehaltene Vermdgenswerte bzw. Schulden ausgewiesen.

Verladung von Tripods fiir einen Offshore-Windpark in Hooksiel

Im Folgenden sind fiir das Berichtsjahr die Bilanz- sowie Gewinn- und
Verlustrechnungsposten inklusive des Ergebnisses nach Steuern der
wesentlichen Gesellschaften mit nicht beherrschenden Anteilen gemaB
IFRS 12 dargestellt:

in TEUR MCL MMF
31.12.2019 31.12.2019

Langfristige Vermdgenswerte 3.522 325
Kurzfristige Vermégenswerte 7.362 2.812
Eigenkapital 3.834 1.700
davon nicht beherrschender Anteil 1.912 453
Langfristige Schulden 137 138
Kurzfristige Schulden 6.912 1.299
2019 2019

Umsatzerlose 22.343 5.781
Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit (EBIT) 784 238
Ergebnis nach Ertragsteuern 480 152
davon nicht beherrschender Anteil 222 46
Ergebnis nach Ertragsteuern Vorjahr 541 703

davon nicht beherrschender Anteil 265 211

Die Ergebnisse nach Steuern sind den anderen Gesellschaftern gemédB dem
jeweiligen Anteil zuzurechnen. Im Berichtsjahr wurden Ausschittungen in
Hohe von € 44 Tsd. (Vorjahr: € 75 Tsd.) an nicht beherrschende Anteile
vorgenommen.

[72]
(72}
3
=
(&)
n
o)
[s5]
=
g
(5]
~N
o
(=]
X7
<
(@)




66

Konzernabschluss

Bilanz _ Gewinn- und Verlustrechnung _ Gesamtergebnisrechnung _ Kapitalflussrechnung _ Eigenkapitalverdnderung _ Anhang

12. Riickstellung fiir Pensionen und &hnliche
Verpflichtungen

Die Riickstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen betragen

insgesamt € 0,9 Mio. (Vorjahr: € 0,8 Mio.). Planvermdgen liegt nicht vor.

Leistungsorientierte Versorgungszusagen

Es besteht eine leistungsorientierte Versorgungszusage flr einen sich
inzwischen im Ruhestand befindlichen, ehemaligen Geschaftsfihrer einer
Tochtergesellschaft in Deutschland. AuBerdem bestehen in einem geringen
Umfang leistungsorientierte Versorgungszusagen in Polen und Frankreich.

Der Riickstellungsbewertung von leistungsorientierten Versorgungsplénen
liegt die Projected-Unit-Credit-Methode gemdB IAS 19 zugrunde. Danach
wird der Anwartschaftsbarwert der Versorgungsverpflichtung (DBO) ver-
sicherungsmathematisch unter Zugrundelegung von Annahmen Uber die
Lebenserwartung, Gehalts- und Rentensteigerungen, die Fluktuation, die
Entwicklung des Zinsniveaus sowie weiterer Rechnungsparameter ermittelt.
Die Verpflichtung wird — nach Abzug von noch nicht berticksichtigtem Dienst-
zeitaufwand — unter den Pensionsriickstellungen passiviert ausgewiesen.

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

Zur Berechnung der Riickstellungshohe flir Pensionen und &hnliche Ver-
pflichtungen ist der Abzinsungsfaktor eine wichtige SchétzgroBe. Dieser wird
flr Pensionsverpflichtungen auf Grundlage der auf den Finanzmérkten am
Bilanzstichtag beobachtbaren Renditen erstrangiger, festverzinslicher Unter-
nehmensanleihen ermittelt.

Durch die Pléane ist der Konzern (blicherweise folgenden versicherungs-
mathematischen Risiken ausgesetzt:

Zinsénderungsrisiko
Ein Riickgang des Anleihezinses flihrt zu einer Erhdhung der
Planverbindlichkeit.

Langlebigkeitsrisiko

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung aus dem Plan wird auf
Basis der bestmdglichen Schétzung der Sterbewahrscheinlichkeit der be-
giinstigten Arbeitnehmer sowohl wahrend des Arbeitsverhdltnisses als auch
nach dessen Beendigung ermittelt. Eine Zunahme der Lebenserwartung der
beglinstigten Arbeitnehmer flihrt zu einer Erhéhung der Planverbindlichkeit.

Gehaltsrisiko
Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung aus dem Plan wird auf
Basis der zukiinftigen Gehélter der begiinstigten Arbeitnehmer ermittelt.

Somit flihren Gehaltserhthungen der begtinstigten Arbeitnehmer zu einer
Erhdhung der Planverbindlichkeit.

Inflationsrisiko
Einige Pensionsleistungen sind mit der Inflation verbunden und eine hhere
Inflation wird zu einer Erhdhung der Planverbindlichkeit fihren.

Flr die versicherungsmathematische Berechnung des Anwartschaftsbar-
wertes fir die Pensionsverpflichtungen wurde von folgenden Annahmen
ausgegangen:

in% Deutschland Polen Frankreich
2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018

RechnungszinsfuB 0,6 1,4 2,5 3,0 1,6 1,6

Zukiinftige

Gehalts- und

Rentensteigerungen 0,7 0,7 3,0 3,0 - -

Inflationsrate - - 2,5 2,5 2,0 2,0

* Die Vorjahresangabe von 2,0 % bezog sich auf eine Rentensteigerung von 2,0 %
alle drei Jahre.

Eine Mitarbeiterfluktuation wurde berticksichtigt.

Die Annahmen bei der Berechnung der deutschen Pensionsverpflichtung
basieren auf den ,Richttafeln 2018G" von Klaus Heubeck. Als Pensions-
alter werden 65 Jahre angenommen. Die Annahmen bei der Berechnung der
polnischen Pensionsverpflichtung basieren auf den Annahmen des staat-
lichen Statistikamtes (GUS) und der staatlichen Sozialversicherungsanstalt
(2US). Das angenommene Pensionsalter liegt bei 65 Jahren fur Méanner und
60 Jahren fir Frauen.

Die Riickstellung fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen entwickelte
sich wie folgt:

in TEUR 2019 2018
Stand 01.01. 816 755
Laufender Dienstzeitaufwand 30 47
Zinsaufwand fiir die bereits erworbenen

Versorgungsanspriiche 30 30
Gezahlte Versorgungsleistungen -50 -82
Versicherungsmathematische Gewinne

und Verluste 50 70
Wechselkursanderungen 2 -4
Stand 31.12. 879 816

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste resultieren aus der
Verdnderung der finanziellen Annahmen.
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Sensitivitatsanalysen

Bei Veranderung der oben genannten versicherungsmathematischen
Annahmen von jeweils einem Prozentpunkt wiirde sich bei unverénderter
Methodik der Berechnung die DBO nicht wesentlich verandern. Auf eine aus-
flhrliche Darstellung der Sensitivitdtsanalyse wird daher verzichtet.

Risikoausgleichsstrategie

Aufgrund der geringen Hohe der Verpflichtung verzichtet die Muehlhan AG
auf eine dezidierte Risikomanagementstrategie bezlglich der Pensionsriick-
stellungen und nutzt das allgemeine Risikomanagementkonzept.

Kiinftige Zahlungsstrome
Fir das Jahr 2020 und die Folgejahre wird jeweils eine Pensionszahlung auf
dem Niveau des Berichtsjahres erwartet.

Beitragsorientierte Versorgungszusagen und staatliche
Versorgungspléne

Beitragsorientierte Versorgungszusagen flihren, abgesehen von der laufen-
den Beitragszahlung, zu keiner weiteren Pensionsverpflichtung. Der Auf-
wand fur die beitragsorientierten Pensionspldne in Deutschland (ibersteigt
€ 50 Tsd. (Vorjahr: nicht mehr als € 50 Tsd.) nicht.

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

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Langfristig

Bankverbindlichkeiten 26.285 15114
SUMME 26.285 15.114
Kurzfristig

Bankverbindlichkeiten 7.912 18.141
SUMME 7.912 18.141

Die Muehlhan AG hat im Juli 2017 den bestehenden Konsortialkredit-
vertrag zur Finanzierung der Gruppe durch einen neuen Konsortialkredit-
vertrag Uber einen Kreditrahmen von insgesamt € 65,0 Mio. unter der
Fiihrung der Commerzbank AG abgeldst. Die Vereinbarung unterteilt sich
in drei Tranchen. Tranche A ist ein Tilgungsdarlehen tber € 20,0 Mio.
mit einer Laufzeit bis 2022. Tranche B ist ein endfélliges Darlehen (iber
€ 20,0 Mio. mit einer Laufzeit bis 2022 und einer Verldngerungsoption
von einem Jahr. Tranche C Uber € 25,0 Mio. mit Erhdhungsoptionen um
bis zu € 25,0 Mio. steht als revolvierendes Darlehen zur Betriebsmittel-
finanzierung bis Mitte 2022 mit Verlangerungsoption bis Mitte 2023 zur
Verfligung. Alle Tranchen werden auf EURIBOR-Basis plus kennzahlen-
abhangiger Marge zwischen 2,0% und 3,5 % verzinst. Als Sicherheit flir
das Darlehen haben die wesentlichen Tochtergesellschaften Garantien an

die Konsorten gegeben. Es wurden keine dinglichen Sicherheiten gestellt.
Die Muehlhan AG hat sich verpflichtet, fiir die Finanzierung Bedingungen
einzuhalten. Neben Informationsverpflichtungen gegeniiber den Konsor-
ten sind dies im Wesentlichen die Einhaltung einer Eigenkapitalquote,
eines Nettoverschuldungsgrades und eines Zinsdeckungsgrades. Die
Bedingungen der Finanzierung wurden im Vorjahr und im Geschéftsjahr
eingehalten. Bewertet wurden die Darlehen zu fortgeflihrten (amortisier-
ten) Anschaffungskosten unter Einbeziehung der Transaktionskosten
(€ 0,5 Mio.). Zum Stichtag werden die Darlehen mit € 30,9 Mio. (Vorjahr:
€ 30,1 Mio.) bilanziert. Daneben bestehen weitere lang- und kurzfristige
Bankverbindlichkeiten bei Tochtergesellschaften.

Die Muehlhan Gruppe verfiigt iber Rahmenkreditlinien von insgesamt
€ 63,5 Mio. (Vorjahr: € 66,4 Mio.). Darin enthalten sind Darlehen, die plan-
méaBig getilgt werden, sowie frei verfiigbare Barkreditlinien, die teilweise
auch fur Avale verwendet werden konnen. Zusdtzlich bestehen bei den
Instituten Euler Hermes Kreditversicherungs AG, der Zurich Versicherung
Aktiengesellschaft sowie der Zurich Insurance Public Limited Company,
USA, Linien fur Avale von insgesamt € 114,7 Mio. (Vorjahr: € 112,8 Mio.).
Neben den Bankverbindlichkeiten in Héhe von € 34,2 Mio. (Vorjahr:
€ 33,3 Mio.) bestanden am 31. Dezember 2019 insgesamt Avalkredite in
Hohe von € 29,2 Mio. (Vorjahr: € 30,5 Mio.). Am Bilanzstichtag verfligte die
Gesellschaft neben den Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel&quivalenten
(iber nicht ausgenutzte Linien fir Darlehen, Kontokorrentkredite und Avale
von € 114,7 Mio. (Vorjahr: € 115,5 Mio.). Der Effektivzinssatz der Finanz-
verbindlichkeiten lag im Geschéftsjahr bei durchschnittlich 2,64 % (Vor-
jahr: 3,50 %). Die bilanzierten Werte entsprechen durch die Nutzung der
Effektivzinsmethode dem beizulegenden Zeitwert.

Die Tilgungsdarlehen flhren im Jahr 2020 zu Liquiditatsabfliissen von
€ 4,1 Mio. (Vorjahr fur 2019: € 4,1 Mio.) und 2021 zu einem Abfluss von
€ 4,1 Mio. (Vorjahr fir 2020: € 4,1 Mio.). Fiir den Zeitraum danach (zwei
bis flinf Jahre) wird der Liquiditatsabfluss € 2,2 Mio. (Vorjahr: € 6,2 Mio.;
korrigiert) betragen.

14. Derivative Finanzinstrumente

Zur Absicherung der Zahlungsstrome hat die Muehlhan AG ein Zins-
begrenzungsgeschaft (Cap) abgeschlossen, um die variable Verzinsung
eines Teils des Konsortialkredits zu begrenzen. Der beizulegende Zeitwert
des Caps betragt zum Bilanzstichtag € -2 Tsd. (Vorjahr: € -24 Tsd.). Der
Cap hat die gleiche Laufzeit wie der Konsortialkredit. In der Konzerngesamt-
ergebnisrechnung betrdgt der Effekt aus dem Cap im Berichtsjahr € 23 Tsd.
(Vorjahr: € 65 Tsd.).
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15. Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen entwickelten sich wie folgt:

in TEUR Stand 01.01.2019 Verbrauch Auflésung Zufiihrung  Wahrungseffekte Stand 31.12.2019
Personal 3.119 -1.082 -40 965 80 3.041
Drohverluste 12 3 0 1.818 0 1.833
Gewdhrleistung 910 -120 -167 73 0 696
Steuerrisiken 491 -473 0 506 4 527
Sonstige 77 -2 -17 27 7 92
Rechtsstreitigkeiten 70 0 0 0 1 70
SUMME 4.679 -1.675 -224 3.389 92 6.260

Die Fristigkeiten der sonstigen Riickstellungen sind wie folgt:

Féllig Féllig Fallig
Stand <1 1-5 >5
in TEUR 31.12.2019 Jahr Jahre Jahre @
=
3
Personal 3.041 2.202 0 839 2
Drohverluste 1.833 1.818 15 0 S
N
Gewahrleistung 696 175 521 0 é
Steuerrisikien 527 513 14 0 S
Sonstige 92 92 0 0
Rechtsstreitigkeiten 70 70 0 0
SUMME 6.260 4.871 550 839

16. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

und Vertragsverbindlichkeiten

Samtliche Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.
In den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind Vertragsver-
bindlichkeiten in Hohe von € 5,0 Mio. (Vorjahr: € 3,4 Mio.) enthalten und
resultieren aus angeforderten und erhaltenen Zahlungen ohne bisher ent-
sprechende Gegenleistungen erbracht zu haben sowie aus langfristigen
Gewdhrleistungsverpflichtungen flir ein abgeschlossenes Projekt. Die als
Vertragsverbindlichkeit ausgewiesenen Leistungsverpflichtungen werden
mit Ausnahme der Gewdhrleistungsverpflichtung im Jahr 2020 erfilllt.
Die den Vertragsverbindlichkeiten zuzuordnenden Erlése werden nach der
Percentage-of-Completion-Methode berechnet.

Gerlistbau
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17. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten Die sonstigen kurzfristigen nicht finanziellen Verbindlichkeiten gliedern sich
Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten enthalten finanzielle und nicht  wie folgt:
finanzielle Verbindlichkeiten.
in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten setzen sich wie
folgt zusammen: Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 2.935 3.659
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen
Sicherheit 2.317 1.515
in TEUR 3112.2019 | 31122018 o ichkeiten gegeniiber Mitarbeitern 1.379 1378
Verbindlichkeiten gegeniiber Mitarbeitern 10037 gagp ~ LrnalteneAnzahlungen 75 173
Verbindlichkeiten aus dem Kauf von Sachanlagen 5.593 19 Ertragsteuerverbindichieiten 495 764
Umsatavergitung/Boni 69 R GE%?&EEEZU% nicht finanzielle ! 509
Slchgrhe.e\tsembeh‘alte 232 45 Verbindlichkeiten 81 439
KrediltorllschelDebnoren ! 39 6 SUMME 8.024 8.437
Verbindlichkeiten gegentiber
Minderheitengesellschaftern 0 126
Ubrige kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 3.023 986
SUMME 19.624 9.786
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Bau einer Stahlbriicke

IX. Erlauterungen zur Gewinn-
und Verlustrechnung und zur
Kapitalflussrechnung

18. Umsatzerlése und Segmentberichterstattung
Muehlhan erzielt Umsatzerlése aus der Erbringung von Dienstleistungen in
den Bereichen Oberflachenschutz, passiver Brandschutz, Gertistbau und
Zugangstechnik, Stahlbau und Isolierung. Zur ndheren Erlduterung beziglich
der Segmente verweisen wir auf die Erlduterungen im Konzernlagebericht.
Welche Dienstleistungen in welchem Segment erbracht werden, ist der
Ubersicht im Bereich V. Konsolidierungskreis zu entnehmen.

Die Segmentberichterstattung erfolgt gemas IFRS 8 nach dem Manage-
ment Approach. Die Steuerung und damit auch die interne Berichterstattung
erfolgen in erster Linie nach geografischen Regionen. Daraus ergibt sich
eine Segmentierung in Europa, Naher Osten, Nordamerika und Rest der Welt.
Zentralfunktionen und die Konsolidierungseffekte werden gesondert gezeigt,
um die Uberleitung zum Gesamtkonzern zu gewéhrleisten. Die Muehlhan
Gruppe unterscheidet im internen Reporting die Geschaftsbereiche Schiff,
01 & Gas, Renewables und Industrie/Infrastruktur. Die Berichterstattung nach
Fremdumsatzerlosen und Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) erfolgt
auf Basis der in diesem Konzernanhang erlduterten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden.

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

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

in TEUR 2019 2018
Déanemark 77.891 65.510
Deutschland 54.800 53.390
Niederlande 28.211 26.897
USA 24.377 22.074
Polen 18.324 20.359
Ubrige 91.666 79.569
SUMME 295.269 267.799

In den dbrigen Landern werden jeweils weniger als 10% der Fremd-
umsatzerlose des Konzerns erzielt.

Aufteilung nach Segmenten

Die dem Segment Rest der Welt zugeordnete MSI-Gruppe erbringt ihre
Dienstleistungen in der Regel im Offshore-Bereich in internationalen
Gewdssern.
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2019

in TEUR Europa Naher Osten Nordamerika  Rest der Welt Holding Uberleitung Konzern
Fremdumsatzerlose 233.085 22.885 24.377 14.742 180 0 295.269
Intersegmentumsatze 259 0 42 95 8.197 -8.592 0
Umsatzerldse 233.343 22.885 24.419 14.837 8.277 -8.592 295.269
Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit vor

Abschreibungen (EBITDA) 19.411 2.688 4,634 1.642 -3.870 0 24.505
Abschreibungen auf immaterielle

Vermdgenswerte und Sachanlagen -8.656 -975 -1.116 -81 -1.277 0 -12.105
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit

(EBIT) 10.754 1.713 3.518 1.561 -5.146 0 12.400
Sachanlageninvestitionen 7.286 262 29 3 549 0 8.129
2018

in TEUR Europa Naher Osten Nordamerika ~ Rest der Welt Holding Uberleitung Konzern
Fremdumsatzerlose 212.014 22.840 22.074 10.739 132 0 267.799
Intersegmentumsatze 126 0 0 30 4.087 -4.244 0
Umsatzerldse 212.140 22.840 22.074 10.770 4.219 -4.244 267.799
Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit vor

Abschreibungen (EBITDA) 16.651 2.497 2.597 1.225 -4.575 0 18.394
Abschreibungen auf immaterielle

Vermdgenswerte und Sachanlagen -6.161 -634 -830 -14 -535 0 -8.174
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit

(EBIT) 10.490 1.863 1.767 1.211 -5.111 0 10.220
Sachanlageninvestitionen 7.988 252 784 5 209 0 9.238

Aufteilung nach Geschéftsfeldern
Nachfolgend sind die Fremderlose und die EBITs nach Geschaftsbereichen
aufgeteilt:

Fremdumsatzerlose EBIT
in TEUR 2019 2018 2019 2018
Schiff 69.421 54.317 7.555 4.088
01 & Gas 78.310 83.471 6.136 5178
Renewables 45,548 33.582 -1.050 3.674
Industrie/Infrastruktur 101.909 96.311 3.808 2.510
Holding/Konsolidierung 81 118 -4.049 -5.229
SUMME 295.269 267.799 12.400 10.220

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

Die Umsatzerldse werden fast ausschlieBlich mit der Erbringung von Dienst-
leistungen in den genannten Regionen und Geschaftsfeldern erwirtschaftet.
Es werden sowohl Vertrage mit Kunden zu Festpreisen vereinbart als auch
Vertrdge mit variabler Vergiitung nach erbrachter Arbeitsleistung. Bei Ver-
trdgen mit variabler Vergiitung wird die Leistung monatlich abgerechnet und
in Rechnung gestellt. Bei Vertrdgen zu Festpreisen werden inshesondere
bei l&ngerfristigen Zeitrdumen der Leistungserbringung Abschlagzahlungen
vereinbart.

Die Summe der angearbeiteten Vertrage betrégt € 40,8 Mio. Die aus diesen
Vertrdgen erwarteten Erlose betragen € 127,7 Mio. Davon werden Vertrage
mit einem Umsatz von € 110,3 Mio. voraussichtlich im Jahr 2020 erf(illt
bzw. sind erfullt, aber noch nicht abgerechnet. Vertrdge mit voraussicht-
lichen Erlésen von € 12,4 Mio. werden 2021 erfiillt und weitere Vertrage mit
einem Erlésvolumen von € 5,0 Mio. werden nach 2021 erfllt.

Garantien und Gewahrleistungsverpflichtungen bestehen in den gesetzlich
vorgeschrieben bzw. branchentiblichen Zeitrdumen.

Kosten flr die Vertragsanbahnung sind nicht aktiviert worden. Die zum
Bilanzstichtag im Zusammenhang mit der Erflllung von Vertrdgen mit Kun-
den entstandenen Kosten werden unter den Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen und Vertragsvermogenswerte ausgewiesen.



(I Konzernabschluss
Bilanz _ Gewinn- und Verlustrechnung _ Gesamtergebnisrechnung _ Kapitalflussrechnung _ Eigenkapitalverénderung _ Anhang

Aufbringen von Oberflachenschutz é
S
g
é
. . =
19. Materialaufwand und bezogene Leistungen Der Personalaufwand besteht aus: S
Der Posten setzt sich wie folgt zusammen:
in TEUR 2019 2018
in TEUR 2019 2018
Léhne und Gehalter -114.777 -107.127
Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe -48.579 -42 511 Soziale Abgaben und Aufwendungen flir Pensionen
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen -50.275 -43.345 und &hnliche Verpflichtungen -21.732 -19.967
SUMME -98.853 -85.856 SUMME -136.509 -127.093
20. Personalaufwand Der Aufwand fiir Forschung und Entwicklung, der sich iiberwiegend aus
Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter betrégt: Personalkosten zusammensetzt, betrug im Geschéftsjahr € 0,3 Mio. (Vor-
jahr: €0,3 Mio.).
Anzahl 2019 2018 i L . i i
21. Sonstige betriebliche Ertrdge und sonstige betrieb-
Europa (inklusive Holding) 2.396 2.315 liche Aufwendungen
Naher Osten 591 602 Dig sonstigen betrieblichen Ertrage bestehen aus:
Nordamerika 102 105
Rest der Welt 14 15
SUMME 3103 3.037 in TEUR 2019 2018

Ertrége aus der Aufldsung von Wertminderungen
auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

und Vertragsvermogenswerte 705 1.010
Ertrédge aus Wahrungsdifferenzen 662 808
Ertrége aus der Auflosung von Riickstellungen 224 132
Ubriger betrigblicher Ertrag 5.779 2.014
SUMME 7.369 3.964
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Die (brigen betrieblichen Ertrage beinhalten einen Ertrag aus Schadens-
ersatz von € 1,7 Mio. im Zusammenhang mit der Lieferung von ver-
unreinigtem Stahlgrit durch einen Lieferanten in den Niederlanden im Jahr
2017. AuBerdem enthalten die (ibrigen betrieblichen Ertrdge das Ergebnis
aus der Entkonsolidierung der Muehlhan Surface Protection Middle East
L.L.C. (MME), Dubai/VAE von € 1,5 Mio.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen aus:

in TEUR 2019 2018
Reisekosten -7.986 -7.716
Beratungsaufwand -4.529 -4.083
Aufwendungen fir kurzfristige Mietverhéltnisse und

flr Vermdgenswerte mit geringem Wert -4.435 -6.034
Reparaturaufwand -3.860 -3.828
Kraftfahrzeugsaufwendungen -3.062 -4.000
Wertminderungsaufwand auf Forderun-

gen aus Lieferungen und Leistungen und

Vertragsvermogenswerte -3.013 -805
Versicherungen -2.411 -2.457
Training, Fortbildungen und andere

PersonalmaBnahmen -2.295 -1.872
Aufwendungen aus Wahrungsdifferenzen -923 -1.263
Ubriger betrigblicher Aufwand -10.255 -8.362
SUMME -42.770 -40.419

Bei den angegebenen Ertrdgen und Aufwendungen aus Wahrungs-
umrechnungsdifferenzen handelt es sich um Umrechnungsdifferenzen im
Sinne des IAS 21.52a.

22. Finanzergebnis

Im Finanzergebnis sind Zinsertrdge von € 0,2 Mio. (Vorjahr: € 0,1 Mio.)
sowie Finanzierungsaufwendungen aus Zinsaufwand und Avalgebtihren von
€ 2,1 Mio. (Vorjahr: € 1,7 Mio.) enthalten. Der Effekt aus nach der Effektiv-
zinsmethode berechneten Zinsertrdgen und -aufwendungen von finanziellen
Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten betrégt € -0,2 Mio., wobei € -0,3
Mio. aus der Diskontierung von Leasingverbindlichkeiten resultieren.

23. Ergebnis aus Steuern

Laufende Ertragsteuern fir inlandische Konzerngesellschaften wurden mit
einem Korperschaftsteuersatz von 15,5% (Vorjahr: 15,5%) und einem
Gewerbesteuersatz von 15,8 % (Vorjahr: 15,8 %) berechnet. Die latenten
Steuersétze im Ausland betrugen 10,0 % bis 35,0 % (Vorjahr: 10,0 % bis
35,5%) und im Inland 31,5 % (Vorjahr: 31,5 %).

Der Ertragsteueraufwand setzt sich wie folgt zusammen:

in TEUR 2019 2018
Laufende Ertragsteuern -2.785 -2.288
Latente Steuern -257 -471
SUMME -3.042 -2.759

Uberleitung vom theoretischen Steueraufwand auf den effektiven Steuer-
aufwand:

in TEUR 2019 2018
Ergebnis vor Ertragsteuern aus fortgefihrten

Aktivitaten 10.513 8.608
Theoretischer Steueraufwand

Steuersatz der AG: 31,5% -3.312 -2.712
Abweichende ausléndische Steuersétze 595 789
Steuerfreie Ertridge und nicht abziehbare

Aufwendungen -1.014 -225
Wertminderungen auf bzw. Nichtansatz

von aktiven latenten Steuern -51 -231
Auswirkungen von Wertminderungen

auf Geschéfts- oder Firmenwerte 115 -29
Auswirkungen von Steuersatzanderungen 9 -3
Auswirkungen bislang nicht angesetzter aktiver

latenter Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und

tempordre Differenzen 519 56
Steuerertrag aus Vorperioden (Vorjahr: Aufwand) 113 -472
Quellensteuereffekte 86 0
Sonstiges -101 68
In der Gewinn- und Verlustrechnung

erfasster Ertragsteueraufwand fiir fortgefiihrte

Aktivitaten -3.042 -2.759
Effektiver Steuersatz 28,9% 32,1%

24. Finanzinstrumente

Muehlhan bilanziert die finanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
fast ausschlieBlich zu fortgefiinrten Anschaffungskosten unter Anwendung
der Effektivzinsmethode abziiglich Wertminderungen. Gewinne und Verluste
werden im Konzernergebnis erfasst, wenn die Kredite und Forderungen wert-
gemindert oder ausgebucht werden. Die Zinseffekte aus der Anwendung der
Effektivzinsmethode sowie Effekte aus der Wéhrungsumrechnung werden
ebenfalls erfolgswirksam erfasst.

Beteiligungen missen zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Bei
den bilanzierten Beteiligungen stellen die fortgefiihrten Anschaffungskosten
eine angemessene Schadtzung des beizulegenden Zeitwerts dar, da nicht
gentigend neuere Informationen zur Bemessung des beizulegenden Zeit-
werts vorliegen.
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25. Ergebnis pro Aktie

Das Ergebnis pro Aktie berechnet sich wie folgt:

Konzernergebnis aus fortgeflihrten
Aktivitaten

Konzernergebnis aus nicht fort-
gefiihrten Aktivitaten
Konzernergebnis

Auf nicht beherrschende Anteile
entfallendes Konzernergebnis

Auf Aktionére der Muehlhan AG
entfallendes Konzernergebnis

Durchschnittliche Anzahl
Stammaktien

Konzernergebnis pro Aktie aus
fortgefiihrten Aktivitaten
Konzernergenbis pro Aktie aus
nicht fortgeflhrten Aktivitdten

inTEUR

Langfristige Bankverbindlichkeiten
Kurzfristige Bankverbindlichkeiten
Gesamte Verbindlichkeiten aus
Finanzierungstatigkeit

in TEUR

in TEUR
in TEUR

in TEUR

in TEUR

Stiick

in EUR

in EUR

2019

7471

-1.221
6.250

-73

6.323

19.236.738

0,33

-0,06

31.12.2018

15.114
18.141

33.255

Zum Stichtag gab es keine potenziellen Stammaktien, somit ist das ver-
wasserte Ergebnis pro Stammaktie identisch mit dem unverwdsserten
Ergebnis pro Stammaktie.

2018
26. Gesamtergebnisrechnung
5.850 Auf den Posten Absicherung kiinftiger Zahlungsstrome von € -2 Tsd. ent-
fallt ein Steueranteil von € -7 Tsd. (Vorjahr: € -20 Tsd.). Auf den Posten
329 Wahrungsumrechnungsdifferenzen entféllt wie im Vorjahr kein Steuer-
5521 anteil. Die in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgegliederten
s1g Wéhrungsdifferenzen resultieren im Wesentlichen aus der Entkonsolidierung
der Muehlhan Surface Protection Middle East L.L.C.(MME), Dubai, VAE.
5.003 .
27. Konzernkapitalflussrechnung
GemaB 1AS 7.44A ff. wird im Folgenden die Uberleitung der im Mittelab-
19.289.339 bzw. -zufluss aus der Finanzierungstétigkeit enthaltenen Posten dargestellt:
0,26
-0,02
Zahlungswirksame Anderungen Nicht zahlungswirksame Anderungen
Verénderung
Wéhrungs- beizulegender
Tilgungen Aufnahmen differenzen Zeitwert 31.12.2019
-4.076 14.979 27 241 26.285
-23.488 13.312 -53 0 7.912
-27.564 28.291 -26 241 34.197
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X. Sonstige Erlauterungen

28. 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 Mindestkapital-
anforderungen beriicksichtigt. Um das hilanzielle Kapital zu sichern, kann der
Konzern unter anderem Dividendenzahlungen an die Anteilseigner verandern
(siehe 11. Eigenkapital). Die Ziele, Richtlinien und Verfahren sind gegeniiber
dem Vorjahr unverandert. Die Erwirtschaftung einer angemessenen Rendite
wird durch die standige Anpassung und Erweiterung der Dienstleistungs-
palette, durch eine effiziente Unternehmenssteuerung und durch organi-
sches und anorganisches Wachstum verfolgt.

Zum 31. Dezember 2019 weist die Gruppe eine Konzerneigenkapitalquote
von 40,9 % (Vorjahr: 45,2 %) auf. Die externen Mindestkapitalanforderungen
werden im Zusammenhang mit dem Konsortialkreditranmen monatlich
Uberprift (siehe 13. Bankverbindlichkeiten).

Finanzrisikomanagement

Die Muttergesellschaft erbringt verschiedene Treasury-Leistungen fiir die
Gruppenunternehmen. Zum einen steuert sie in regelmaBigen Intervallen die
Liquiditatsvorschau, zum anderen wird, wo immer es strukturell moglich ist,
ein Cash-Pooling-System genutzt. Darliber hinaus reguliert, kontrolliert und
vergibt die Muttergesellschaft Darlehen und stellt eigene und, in Zusammen-
arbeit mit hierauf spezialisierten externen Gesellschaften, auch fremde Bon-
dingkapazitdten zur Verfligung. Zu einzelnen Risikopositionen nehmen wir
wie folgt Stellung:

Ausfallrisiko

Ausfall- oder Bonitatsrisiken bestehen, wenn Vertragspartner ihren Ver-
pflichtungen nicht nachkommen. Muehlhan analysiert regelmaBig die Kredit-
wiirdigkeit jedes wesentlichen Schuldners und rdumt auf dieser Grundlage
Kreditlimits ein. Aufgrund der weltweiten Tatigkeit und der diversifizierten
Kundenstruktur der Muehlhan Gruppe liegen keine wesentlichen Ausfall-
risikokonzentrationen vor. Der Buchwert aller finanziellen Vermégenswerte
zuziglich des noch nicht fakturierten Anteils der ausgegebenen Vertrags-
erfillungsgarantien abziiglich der kreditversicherten Forderungen und
erhaltener Anzahlungen stellt das maximale Ausfallrisiko der Muehlhan
Gruppe dar (siehe 7. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
Vertragsvermagenswerte).

Wechselkursrisiko

Uber 66% (Vorjahr: iiber 64 %) der Umsétze des Konzerns werden in
Euro oder der in Relation zum Euro praktisch nicht schwankenden déni-
schen Krone erwirtschaftet. Grundsétzlich stehen dem (brigen Umsatz in

Fremdwahrung auch Kosten in derselben Wahrung gegeniber, sodass das
Wahrungsrisiko aus dem operativen Bereich aus den Konzerngesellschaften
auf den Ergebnisbeitrag der entsprechenden Gesellschaften beschrénkt
bleibt. Ausnahmen hiervon bestehen bei der MSI-Gruppe, die Fremd-
wahrungsrisiken zwischen dem brasilianischen Real, der norwegischen
Krone, dem US-Dollar und dem Euro aus dem operativen Geschaft hat. Die
polnischen Gesellschaften tragen Fremdwahrungsrisiken zwischen dem
polnischen Zloty und den Wéhrungen der Lander, in denen sie tétig sind.
AuBerdem bestehen Fremdwahrungsrisiken bei der Vergabe von konzern-
internen Darlehen von der Holding an ausldndische Tochtergesellschaften
und umgekehrt.

Eine Absicherung dieses Risikos erfolgt im Konzern grundsatzlich nicht. Fur
2019 wird saldiert ein Verlust aus Wahrungsdifferenzen von € 0,3 Mio. (Vor-
jahr: Verlust von € 0,5 Mio.) ausgewiesen.

Der IFRS 7 fordert zur Darstellung von Markirisiken eine Sensitivitéts-
analyse flir jede Risikoart, wobei das Wesentlichkeitsprinzip geméas 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 wiirde. Die periodischen Auswirkungen werden bestimmt, indem
die hypothetischen Anderungen der Risikovariablen auf den Bestand zum
Bilanzstichtag bezogen werden. Dabei wird unterstellt, dass der Bestand am
Bilanzstichtag représentativ fir das Gesamtjahr ist. Die Sensitivitdtsanalyse
hat ergeben, dass es keine wesentlichen Risiken aus dem Wechselkurs-
risiko gibt.

Liquiditatsrisiko

Risiken aus Zahlungsstromschwankungen werden friihzeitig im Rahmen der
Liquiditdtsplanungssysteme erkannt. Der im Vorjahr neu abgeschlossene
Konsortialkreditvertrag hat die Liquiditdtssituation der Gruppe nachhaltig
verbessert und erdffnet Moglichkeiten zur Finanzierung von Wachstums-
projekten (siehe 13. Bankverbindlichkeiten).

Zinsanderungsrisiko

Zinsanderungsrisiken bestehen aufgrund potenzieller Anderungen des
Marktzinses und kdnnen bei festverzinslichen Finanzinstrumenten zu einer
Anderung des beizulegenden Zeitwerts und bei variabel verzinslichen
Finanzinstrumenten zu Zinszahlungsschwankungen flihren. Festverzinsliche
Finanzinstrumente liegen nicht vor. Die variabel verzinsten Finanzinstrumente
beinhalten im Wesentlichen den Konsortialkredit (siehe 13. Bankverbindlich-
keiten) sowie die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente. Ein Teil
des Konsortialkredits ist durch ein Sicherungsgeschéft ab einem definierten
Zinssatz gegen weitere Zinssteigerungen gesichert (siehe 14. Derivative
Finanzinstrumente).
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Nachfolgend werden die wesentlichen variabel verzinslichen Risiko-
positionen dargestellt.

Geschéftsjahres eine wesentliche Anpassung der ausgewiesenen Vermo-
genswerte und Schulden erforderlich wird:

Stand <1 1-5 -5 e \Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte: Der Werthaltigkeits-

in TEUR 31.12.2019 Jahr Jahre Jahre test fir Geschéfts- oder Firmenwerte basiert auf zukunftsbezogenen

Annahmen. Der Konzern flihrt diese Tests jahrlich durch und zusétzlich

Zahlungsmitte! und bei Anldssen, sofern ein Anhaltspunkt daftir vorliegt, dass eine Wert-
Zahlungsmitteldquivalente 9.999 9.999 0 0 . . ) . L

: ——— minderung der Geschdfts- oder Firmenwerte eingetreten sein konnte.

Finanzverbindlichkeiten 34197 7912 26.285 0 : ) ) ) .

Dann ist der erzielbare Betrag der ,zahlungsmittelgenerierenden Einheit

Nettorisikoposition -24.198 2087 -26.285 0 zu ermitteln. Dieser entspricht dem héheren Wert aus beizulegendem

Das Zinsénderungsrisiko wird gemaB IFRS 7 mittels einer Sensitivitdtsana-
lyse dargestellt. Diese stellt die Effekte einer Anderung der Markizinssétze
auf den Konzernjahrestiberschuss dar.

Durch einen Anstieg bzw. Riickgang der relevanten Zinssétze um 100 Basis-
punkte bzw. um -50 Basispunkte ware das Jahresergebnis zum 31. Dezem-
ber 2019 auf die in der folgenden Ubersicht dargestellten Weise veréndert
worden:

31.12.2019
in TEUR + 100 BP - 50 BP
Ergebniseffekt -303 161

Der negative bzw. positive Effekt aus einem Anstieg bzw. Riickgang des
Basiszinssatzes um 100 Basispunkte bzw. um -50 Basispunkte resultiert
im Wesentlichen aus der Diskontierung langfristiger Vermégenswerte und
Verbindlichkeiten.

29. Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind teilweise pflichtgemaBe
Ermessensentscheidungen, Annahmen und Schétzungen notwendig, die
sich auf Hohe und Ausweis bilanzierter Vermdgenswerte und Schulden,
Ertrdge und Aufwendungen sowie Eventualverbindlichkeiten auswirken.
Schatzungen und Ermessensentscheidungen werden fortlaufend neu
bewertet und basieren auf historischen Erfanrungen und weiteren Fak-
toren, einschlieBlich Erwartungen hinsichtlich zukiinftiger Ereignisse, die
unter den gegebenen Umstdnden verniinftig erscheinen. Der Konzern trifft
Einschétzungen und Annahmen, welche die Zukunft betreffen. Die tatséch-
lichen Werte kénnen von den getroffenen Annahmen und Schétzungen
abweichen. Anderungen werden zum Zeitpunkt einer besseren Erkenntnis
erfolgswirksam.

Am Bilanzstichtag hat die Geschéftsfilhrung im Wesentlichen folgende
zukunftsbezogene Annahmen getroffen bzw. Ermessensentscheidungen
und wesentliche Quellen an Schétzungsunsicherheiten identifiziert, durch
die ein betrdchtliches Risiko entstehen kann, dass innerhalb des néchsten

Zeitwert abziiglich VerduBerungskosten und dem Nutzungswert. Die
Bestimmung des Nutzungswertes beinhaltet die Vornahme von Anpas-
sungen und Schétzungen bezliglich der Prognose und Diskontierung der
kiinftigen Cashflows. Obwohl das Management davon ausgeht, dass die
zur Berechnung des erzielbaren Betrags verwendeten Annahmen ange-
messen sind, konnten etwaige unvorhersehbare Verdnderungen dieser
Annahmen zu einem Wertminderungsaufwand flhren, der die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage nachteilig beeinflussen konnte.

Wertminderungen auf langfristige Vermdgenswerte: Der Konzern (ber-
priift die Werthaltigkeit seiner langfristigen Vermdgenswerte. Im Rah-
men dieser Uberpriifung miissen vor allem in Bezug auf zukiinftige
Zahlungsmitteliiberschiisse Schétzungen vorgenommen werden. Eine
Anderung der wirtschaftlichen Verhltnisse in der Zukunft kann zu einer
Reduzierung der Zahlungsmitteliberschiisse und zu Wertminderungen
flihren.

Wertminderungen auf kurzfristige Vermogenswerte: Der Konzern bil-
det Wertminderungen auf zweifelhafte Forderungen, um erwarteten
Verlusten Rechnung zu tragen, die aus der Zahlungsunfahigkeit von
Kunden resultieren. Die vom Konzern verwendeten Grundlagen fiir
die Beurteilung der Angemessenheit der Wertminderungen auf zwei-
felhafte Forderungen sind die Falligkeitsstruktur der Forderungssal-
den und Erfahrungen in Bezug auf Ausbuchungen von Forderungen
in der Vergangenheit, die Bonitat der Kunden sowie Verdnderungen
der Zahlungsbedingungen. Bei einer Verschlechterung der Finanzlage
der Kunden kann der Umfang der tatsdchlich vorzunehmenden Aus-
buchungen den Umfang der erwarteten Ausbuchungen tibersteigen.

Ertragsteuern: Der Konzern ist in verschiedenen Landern zur Entrichtung
von Ertragsteuern verpflichtet. Es sind deshalb wesentliche Annahmen
erforderlich, um die weltweite Ertragsteuerriickstellung zu ermitteln.
Es gibt Geschaftsvorflle und Berechnungen, bei denen die endgiil-
tige Besteuerung wahrend des gewdhnlichen Geschéftsverlaufs nicht
abschlieBend ermittelt werden kann. Sofern die endgliltige Besteuerung
dieser Geschéaftsvorfalle von der anfanglich angenommenen abweicht,
wird dies in der Periode, in der die Besteuerung abschlieBend ermit-
telt wird, Auswirkungen auf die tatséchlichen und die latenten Steuern
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haben. Fir die Bildung von Steuerforderungen und Riickstellungen
sowie bei der Beurteilung der Werthaltigkeit von aktiven latenten Steu-
ern auf Verlustvortrage sind Schatzungen erforderlich. Bei der Beurtei-
lung der Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern bestehen insbesondere
Unsicherheiten beziiglich der Hohe und des Eintritts der zukiinftigen zu
versteuernden Einkiinfte.

Latente Steuern: Die aktiven und passiven latenten Steuern werden
unter Zugrundelegung der gesetzlich verabschiedeten Steuersétze
fir die zukiinftigen Geschéftsjahre, in denen der Konzern mit Umkeh-
rung der tempordren Differenzen rechnet, berechnet. Sollte sich der
Steuersatz dndern, wird die Auswirkung der Steuersatzanderung auf
die aktiven und passiven latenten Steuern in dem Berichtszeitraum
erfolgswirksam erfasst, in dem die Steuersatzénderung gesetzlich ver-
abschiedet wird.

Beizulegender Zeitwert derivativer und sonstiger Finanzinstrumente:
Der beizulegende Zeitwert derivativer und sonstiger nicht auf einem
aktiven Markt gehandelter Finanzinstrumente wird durch die Anwen-
dung geeigneter Bewertungstechniken ermittelt, die aus einer Viel-
zahl von Methoden ausgewahlt werden. Die flr die Bewertung zum
Bilanzstichtag bendtigten Bewertungsparameter werden so weit wie
maoglich von vorhandenen Marktkonditionen und so wenig wie moglich
von unternehmensspezifischen Daten abgeleitet. Fiir die Bestimmung
des beizulegenden Zeitwerts von zur VerduBerung verfugbaren finan-
ziellen Vermogenswerten, die nicht auf aktiven Mérkten gehandelt
werden, wendet der Konzern die Barwertmethode an.

Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen: Die Pen-
sionsverpflichtungen fir Leistungen an Arbeitnehmer sind durch Pléne
gedeckt, die als leistungsorientierte Plane Kklassifiziert und bilanziert
werden. Die Aufwendungen fiir Altersversorgung werden in Uberein-
stimmung mit versicherungsmathematischen Verfahren ermittelt,
die auf Annahmen hinsichtlich des Zinssatzes, der Lebenserwartung,
Gehalts- und Rententrends, der Fluktuation und weiteren Rechnungs-
parametern beruhen. Anderungen der Annahmen kénnen Auswirkungen
auf die kiinftige Hohe der Aufwendungen fiir Altersversorgung haben.

Sonstige Ruckstellungen: Die sonstigen Riickstellungen werden zu
dem Zeitpunkt bilanziert, zu dem eine Verpflichtung gegeniiber exter-
nen Dritten wahrscheinlich ist und zuverldssig geschatzt werden kann.
Die Riickstellungen wurden im Konzern geméB IAS 37 bewertet. Bei
den sonstigen Rickstellungen bestehen Schatzungen hinsichtlich der
Hohe und der voraussichtlichen Inanspruchnahme.

Umsatzrealisierung: Umsétze aus der Erbringung von Dienstleistungen
werden zum Teil unter Zugrundelegung der Percentage-of-Comple-
tion-Methode bilanziert. Hierbei schétzt der Konzern den Anteil der bis

zum Bilanzstichtag bereits erbrachten Leistungen am Gesamtumfang
der zu erbringenden Leistungen.

e Bilanzierung von Erwerben: Im Rahmen von Anteilserwerben sind
Schatzungen zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Vermo-
genswerten und Schulden erforderlich.

e Nutzungsdauern: Den Nutzungsdauern der Vermdgenswerte des Anla-
gevermdgens liegen Annahmen und Schétzungen zugrunde.

30. Geschaftsvorfélle mit nahestehenden Unternehmen
und Personen

Geschaftsvorfdlle zwischen verbundenen Unternehmen sind durch die Kon-
solidierung eliminiert worden und werden in diesem Anhang nicht erldutert.
Geschafte mit nahestehenden Personen und Unternehmen werden zu
Konditionen durchgeflhrt, die auch mit Dritten vereinbart worden wdren.
Geschéftsvorfélle mit nicht konsolidierten Konzerngesellschaften haben
nur in einem geringen Umfang (Umsatz der nicht konsolidierten Gesell-
schaften mit konsolidierten Gesellschaften: € 0,1 Mio.; Vorjahr: € 0,1 Mio.)
stattgefunden.

Die Zusammensetzung des Vorstands und des Aufsichtsrats ist in den
Punkten 33. Vorstand und 34. Aufsichtsrat erldutert. Eine nahestehende
Person im Sinne von 1AS 24.9 ist auch Aufsichtsratin Frau Andrea Brandt
(geb. Greverath). Frau Brandt und die von ihr beherrschten Unternehmen
sind im Folgenden mit ,Vermdgen Greverath“ bezeichnet. Aufwendungen
der Gruppe gegeniiber dem Vermdgen Greverath betrugen 2019 insgesamt
€261 Tsd. (Vorjahr: € 259 Tsd.) aus Mietaufwendungen, Grundsteuerauf-
wand und Aufsichtsratsvergttung (siehe 34. Aufsichtsrat).

Zum Stichtag bestehen gegeniiber dem Vermdgen Greverath Verbindlich-
keiten von € 11 Tsd. (Vorjahr: € 3 Tsd.).

31. Sonstige finanzielle Verpflichtungen und
Haftungsverhdltnisse

Zum Bilanzstichtag bestehen (ibliche Haftungsverhdltnisse aus aus-

gegebenen Erfiillungsgarantien. Wesentliche sonstige finanzielle Verpflich-

tungen bestehen zum Bilanzstichtag nicht.

32. Abschlusspriiferhonorar

Zum Konzernabschlussprfer fir das Geschaftsjahr 2019 wurde die Warth
& Klein Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg, durch
die Hauptversammlung gewdhlt. Das fiir 2019 berechnete Gesamthonorar
des Konzernabschlusspriifers fiir Abschlussprifungsleistungen betrug
€125Tsd. (Vorjahr: €125 Tsd.) und fiir andere Bestatigungsleistungen
€59 Tsd. (Vorjahr: €28 Tsd.), die abgerechneten Gesamtleistungen
betrugen € 184 Tsd. (Vorjahr: € 153 Tsd.).

79

%]
%]
=
=
o
D
o
[s5]
c
=
(<)
N
o
o
X7
<
o




80

Konzernabschluss

Bilanz _ Gewinn- und Verlustrechnung _ Gesamtergebnisrechnung _ Kapitalflussrechnung _ Eigenkapitalverdnderung _ Anhang

33. Vorstand

ZuVorstanden der Muttergesellschaft waren bestellt:

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

e Herr Dr. Andreas C. Kriger, Vorstand flir das operative Geschéft,
Hamburg

e Herr James West, Vorstand fiir den Bereich Ol & Gas, Aberdeenshire,
GroBbritannien

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 betrugen im Geschéftsjahr € 1.636 Tsd.,
davon laufende feste Bezlige € 853 Tsd., laufende variable Beziige
€440 Tsd. und Aufwendungen durch das Bonusprogramm € 342 Tsd.
(Vorjahr: € 1.388 Tsd., davon fest € 819 Tsd., variabel € 285 Tsd. und Auf-
wendungen durch das Bonusprogramm € 285 Tsd.). Bei den Aufwendungen
fir das Bonusprogramm handelt es sich um eine anteilsbasierte Vergiitung,
die anderen Vergitungen sind kurzfristig féllige Leistungen.

34, Aufsichtsrat

Zu Mitgliedern des Aufsichtsrats waren im Berichtsjahr bestellt:

e Herr Philip Percival, London, GroBbritannien (Vorsitzender)

e Herr Dipl.-Ing. Dr. Gottfried Neuhaus, geschéftsflihrender Gesell-
schafter der Neuhaus Partners GmbH, Hamburg (Stellvertreter)

e Frau Andrea Brandt (geb. Greverath), geschaftsfiihrende Gesell-
schafterin der GIVE Capital GmbH, Hamburg

Hamburg, den 24. Marz 2020

Der Vorstand

7

Dr. Andreas C. Krtiger

Stefan Miiller-Arends

Die Aufwandsentschddigung fiir den Aufsichtsrat betrug flir das Geschéfts-
jahr € 68 Tsd. (Vorjahr: € 64 Tsd.). € 50 Tsd. sind dabei wie im Vorjahr ein
fester Bestandteil, der variable Anteil betrdgt € 18 Tsd. (Vorjahr: € 14 Tsd.).
Bei den Aufwandsentschadigungen handelt es sich um kurzfristig féllige
Leistungen.

35. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses Konzernabschlusses hat die
Covid-19-Pandemie bereits dramatische Auswirkungen auf das offentliche
Leben und das wirtschaftliche Geschehen in fast allen Teilen der Welt. Es
ist aus aktueller Sicht hochwahrscheinlich, dass das Geschaftsjahr 2020
massiv unter den Auswirkungen leiden wird.

36. Genehmigung des Abschlusses

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht der Muehlhan AG wer-
den im elektronischen Bundesanzeiger verdffentlicht. Der Vorstand hat den
Konzernabschluss und den Konzernlagebericht am 24. Marz 2020 zur Ver-
offentlichung genehmigt.

. WO

James West
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Muehlhan AG, Hamburg

BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS ZU DEM KONZERNABSCHLUSS

UND KONZERNLAGEBERICHT ZUM 31. DEZEMBER 2019

Bestatigungsvermerk des unabhéngigen
Abschlusspriifers

An die Muehlhan AG, Hamburg

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Muehlhan AG, Hamburg, und ihrer
Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum
31. Dezember 2019, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzern-
eigenkapitalveranderungsrechnung und der Konzernkapitalflussrechnung
fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019
sowie dem Konzernanhang, einschlieBlich einer Zusammenfassung bedeut-
samer Rechnungslegungsmethoden — gepriift. Darliber hinaus haben wir
den Konzernlagebericht der Muehlhan AG, Hamburg, fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priiffung gewonnenen

Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen
Belangen den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergan-
zend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzli-
chen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2019 sowie
seiner Ertragslage flir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum
31. Dezember 2019 und

e vermittelt der beigeflgte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffen-
des 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 Chan-
cen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Pr(ifung zu keinen
Einwendungen gegen die OrdnungsméBigkeit des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung
des Abschlusspriifers fir die Prifung des Konzernabschlusses und des

Konzernlageberichts* unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrie-
ben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung
mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften
und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns
erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grund-
lage flir unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzern-
lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind fiir die sonstigen
Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den
Geschaftsbericht 2019, mit Ausnahme des gepriiften Konzernabschlusses
und Konzernlageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlage-
bericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dement-
sprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere Form
von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Konzernabschlusspriifung haben wir die

Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen,

ob die sonstigen Informationen

e wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, Konzernlage-
bericht oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen
oder

e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss
ziehen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Informa-
tionen vorliegt, sind wir verpflichtet, (iber diese Tatsache zu berichten. Wir
haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und

des Aufsichtsrats fiir den Konzernabschluss und

den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Kon-
zernabschlusses, der den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetz-
lichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir,
dass der Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tat-
séchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
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verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt
haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermdglichen, der
frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter
daftr verantwortlich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortflihrung der Unter-
nehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmens-
tatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie daftir ver-
antwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fort-
fuhrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht
die Absicht den Konzern zu liquidieren oder der Einstellung des Geschéfts-
betriebs oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flir die Aufstellung
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 flir
die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet
haben, um die Aufstellung eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung
mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdg-
lichen, und um ausreichende geeignete Nachweise flir die Aussagen im
Konzernlagebericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungs-
legungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der
Konzernabschluss als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder
unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der Konzernlage-
bericht insgesamt 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 deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestétigungs-
vermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile 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 Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
sétze ordnungsméBiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine

wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kon-
nen aus VerstoBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesent-
lich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet werden konnte, dass sie
einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses
und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und bewahren

eine kritische Grundhaltung. Dar(iber hinaus

e dentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtig-
ter oder unbeabsichtigter —falscher Darstellungen im Konzernabschluss
und im Konzernlagebericht, planen und filhren Prifungshandlungen
als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnach-
weise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstel-
lungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstdBen hoher als bei Unrich-
tigkeiten, da VerstoBe betriigerisches Zusammenwirken, Félschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das
AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstdndnis von dem fir die Prifung des Konzern-
abschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fur die Pr-
fung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnah-
men, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umsténden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungs-
urteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben.

e Deurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der
von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschéatzten Werte und
damit zusammenhdngenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortflinrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage
der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Féhigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss
kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir ver-
pflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehérigen Angaben im
Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Pri-
fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen
auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks
erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegeben-
heiten konnen jedoch dazu flihren, dass der Konzern seine Unterneh-
menstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.
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beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des
Konzernabschlusses einschlieBlich der Angaben sowie ob der Konzern-
abschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfélle und Ereignisse
so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und der ergdnzend nach § 315e Abs. 1
HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tat-
séchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise fiir die Rech-
nungslegungsinformationen der Unternehmen oder Geschaftstatigkeiten
innerhalb des Konzerns ein, um Priifungsurteile zum Konzernabschluss
und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fir die
Anleitung, Uberwachung und Durchfiihrung der Konzernabschlussprii-
fung. Wir tragen die alleinige Verantwortung fiir unsere Priifungsurteile.

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

Hamburg, den 24. Marz 2020

von Oertzen
Wirtschaftspriifer

Warth & Klein Grant Thornton AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

£ Pabolc

Pritsch
Wirtschaftspriifer

fuhren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertre-
tern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht
durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prufungsnachweise voll-
ziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen
nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientier-
ten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil
zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeid-
bares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunfts-
orientierten Angaben abweichen.

Wir erbrtern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem
den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame

Pritfungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontroll-

system, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.
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KONTAKT

Muehlhan AG
SchlinckstraBe 3

21107 Hamburg

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

Investor Relations

Frithjof Dorowski

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

FINANZKALENDER

30. April 2020 Verdffentlichung der Ergebnisse zum 1. Quartal 2020
offen Hauptversammlung der Muehlhan AG

31. Juli 2020 Veréffentlichung des Halbjahresberichts 2020

30. Oktober 2020 Verdffentlichung der Ergebnisse zum 3. Quartal 2020
IMPRESSUM

Herausgeber: Der Vorstand der Muehlhan AG

Redaktion und Koordination: Frithjof Dorowski

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

Druck: Drager+Wullenwever print+media Libeck GmbH & Co. KG

Stand: Mérz 2020

© Muehlhan AG

HINWEISE

Der Geschaftsbericht 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 Geschéftsbericht enthdlt Aussagen zur zukiinftigen Entwicklung der Muehlhan AG. Sie spiegeln die gegenwartigen Ansichten des Manage-
ments wider und basieren auf entsprechenden Planen, Einschdtzungen und Erwartungen. Wir weisen darauf hin, dass die Aussagen gewisse Risiken und
Unsicherheitsfaktoren beinhalten, die dazu flihren konnen, 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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